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YPF Energía Eléctrica S.A.  

RESUMEN  

Moody’s Local Argentina afirma las calificaciones en moneda local y en 
moneda extranjera de largo plazo de YPF Energía Eléctrica S.A. (YPF Luz) en 
AAA.ar. La perspectiva de las calificaciones es estable. 

Las calificaciones de YPF Luz se encuentran fundamentadas por el bajo nivel 
de endeudamiento, la sólida posición competitiva respaldada por el 
crecimiento en escala, los altos márgenes de rentabilidad y la elevada y 
estable generación de flujo de fondos de la compañía. Asimismo, la 
calificación incorpora la elevada flexibilidad financiera, la holgada posición 
de liquidez y el soporte de sus accionistas YPF S.A. (AAA.ar/Estable) y 
General Electric. Las calificaciones también contemplan la exposición a 
riesgo regulatorio y al complejo entorno operativo argentino. 

Esperamos que YPF Luz continúe incrementando su escala a partir de nuevos 
proyectos renovables y que alcance niveles de EBITDA (sin ajustar) en el 
orden de los USD 450-480 millones con márgenes estables en torno a 75% 
para 2025-27. La compañía presenta altos márgenes de rentabilidad y una 
sólida y estable generación de flujo de fondos derivada de que 
aproximadamente el 80% de sus ventas derivan de acuerdos de compra de 
energía a largo plazo (PPA) en dólares. Para los doce meses a marzo de 2025 
el EBITDA (ajustado por Moody’s Local) de la compañía se ubicó en USD 471 
millones, desde USD 431 millones en 2023, y un margen de rentabilidad de 
83,9%, desde 81,2% en 20231.  

La elevada generación de flujo de flujos de fondos de la compañía le permitió 
reducir el nivel de endeudamiento financiero en los últimos tres años, con 
métricas de Deuda neta a EBITDA que esperamos se mantengan en torno a 
2,0x-3,0x para el período 2025-28 y holgadas coberturas de intereses con 
EBITDA por encima de 5,0x. Asimismo, YPF Luz demuestra una elevada 
flexibilidad financiera y buenos niveles de liquidez. En octubre de 2024 la 
compañía emitió un bono internacional por USD 420 millones, a tasa de 
interés fija de 7,875% y logró extender su perfil de vencimientos hasta 2032 y 
reducir el costo financiero de su deuda. 

YPF Luz es una de las principales generadoras eléctricas del país con 
actualmente el 7,8% de la capacidad instalada total y esperamos que 
continúe expandiendo su capacidad instalada con foco en renovables. En 
diciembre de 2024 la compañía recibió la habilitación comercial del parque 
eólico Levalle por 155 MW. Asimismo, se encuentra ejecutando dos proyectos 
por un total de USD 290 millones de CAPEX: un parque eólico de 63 MW en 
Olavarría para comercializar energía con Cementos Avellaneda y en el MATER 
y el parque solar Quemado en Mendoza de 305 MW aprobado en el marco del 

 
1 El EBITDA ajustado por Moody’s Local incluye “Resultado por deterioro de PPE” en Depreciaciones y amortizaciones y excluye el impacto financiero de las demoras de 
CAMMESA en 2024 (operativo no recurrente), entre otros ajustes. El EBITDA reportado por YPF Luz para 2024 asciende a USD 360 millones con margen de 68,8%. 
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Régimen de Incentivo para Grandes Inversiones (RIGI), con habilitaciones comerciales esperadas para 2026. 

Al igual que otras compañías de generación eléctrica en Argentina, YPF Luz se encuentra altamente expuesta a las 
regulaciones locales, al entorno operativo, y a potenciales presiones de liquidez dado que más del 60% de sus ingresos 
están expuestos a la variabilidad de pagos de CAMMESA. Como mitigante, la compañía presenta un fuerte 
posicionamiento en el MATER y tiene PPA con privados con un plazo promedio de 7 años de duración, que 
representaron el 39% de sus ventas en el primer trimestre a marzo de 2025. Sumado a esto, la solidez financiera de la 
compañía le permitió mitigar fuertemente el impacto de las demoras en los días de pago de CAMMESA (con un pico de 
135 días) en el primer semestre de 2024, sin incrementar sus necesidades de toma de endeudamiento.  

Fortalezas crediticias 
→ Fuerte posición competitiva 

→ Contratos a largo plazo de precio fijo en base a disponibilidad de planta y denominados en moneda extranjera 

→ Elevada flexibilidad financiera con sólido perfil de liquidez y demostrado acceso al mercado de capitales local e 
internacional 

→ Vínculos estratégicos con YPF S.A., su principal accionista, y General Electric para el desarrollo de proyectos 

Debilidades crediticias 
→ Moderada exposición a la naturaleza volátil de los recursos renovables 

→ Elevada exposición a CAMMESA, mitigado por los contratos con privados en MATER 

→ Exposición al sector energético argentino, el cual se encuentra altamente regulado 

Factores que pueden generar un deterioro de la calificación 
Una baja en las calificaciones de la compañía podría generarse por (i) cambios regulatorios que afecten la rentabilidad 
y la generación de flujo de fondos de la compañía; o (ii) métricas de endeudamiento neto por encima de 3,0x (medido en 
dólares) de forma sostenida; acompañado de (iii) un deterioro en las métricas de liquidez de la compañía.  
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Anexo I: Información contable e indicadores operativos y financieros(1) 

  
Mar-2025 

 (Últ. 12 meses) 
3M 2025 

(Mar-2025)(2) 
Dic-2024 Dic-2023 Dic-2022 

INDICADORES(2) (3)      

EBITDA / Ventas netas (3) 83,9% 69,3% 87,5% 81,2% 83,5% 

EBIT / Ventas netas 40,7% 44,1% 41,4% 46,7% 52,0% 

Deuda / EBITDA 2,3x 2,4x 2,5x 5,8x 2,9x 

Deuda neta / EBITDA 1,7x 1,8x 1,7x 5,0x 2,6x 

CFO / Deuda 29,6% 37,3% 22,2% 12,7% 15,0% 

EBITDA / Gastos financieros 6,9x 6,5x 7,0x 7,6x 5,9x 

EBIT / Gastos financieros 3,4x 4,1x 3,3x 4,4x 3,7x 

Liquidez corriente (Activo corriente / Pasivo corriente) 100,5% 100,5% 96,1% 80,5% 104,3% 

Caja y equivalentes / Deuda de corto plazo 102,7% 102,7% 104,6% 62,3% 63,7% 

En millones de ARS      

ESTADO DE RESULTADOS      

Ventas netas  545.256 158.584 488.328 156.557 63.496 

Resultado bruto  258.785 84.499 226.490 78.787 36.087 

EBITDA  457.654 109.944 427.385 127.168 53.030 

EBIT 221.984 69.886 202.404 73.087 33.035 

Intereses  (66.193) (16.871) (60.739) (16.658) (8.929) 

Resultado neto  273.003 46.156 252.764 (15.515) 17.520 

FLUJO DE CAJA       

Flujo generado por las operaciones 342.019 114.997 324.253 119.667 30.025 

CFO  310.807 97.829 235.170 92.928 23.205 

Dividendos (38.472) - (38.472) (9.000) (6.000) 

CAPEX (224.797) (77.069) (168.546) (71.007) (18.737) 

Flujo de fondos libres 47.538 20.760 28.152 12.921 (1.533) 

ESTADO DE SITUACIÓN PATRIMONIAL      

Caja y equivalentes 268.230 268.230 310.835 92.268 16.685 

Activos corrientes  470.962 470.962 498.711 215.108 48.216 

Bienes de uso  2.157.180 2.157.180 2.037.136 1.621.077 300.299 

Intangibles 8.301 8.301 8.089 6.572 1.393 

Total activos  2.823.812 2.823.812 2.710.706 1.910.946 373.800 

Deuda financiera de corto plazo  261.283 261.283 297.253 148.009 26.177 

Deuda financiera de largo plazo  769.095 769.095 749.853 575.908 125.739 

Deuda financiera total  1.030.378 1.030.378 1.047.106 723.917 151.916 

Deuda financiera ajustada 1.048.537 1.048.537 1.057.683 733.156 154.250 

Total pasivo  1.354.817 1.354.817 1.343.998 1.012.705 190.981 

Patrimonio neto  1.468.995 1.468.995 1.366.708 898.241 182.820 

(1) Indicadores y métricas expresadas en pesos argentinos en base a los Estados Financieros auditados de la compañía y ajustes realizados por 
Moody’s Local; La compañía ha adoptado al dólar como su moneda funcional.  
(2) Los indicadores presentes en esta tabla se encuentran calculados en pesos, los ratios de Deuda/EBITDA y Deuda Neta/EBITDA, entre otros, 
varían al ser estimado en dólares, ubicándose en 2,1x y 1,6x en los últimos doce meses a marzo 2025, 2,2x y 1,6x en 2024 y 2,1x y 1,8x en 2023, 
respectivamente.  
(3) El EBITDA ajustado por Moody’s Local considera el “Resultado por deterioro del valor de propiedades, planta y equipo” en Depreciaciones y 
Amortizaciones; Para 2024 excluye el impacto financiero de CAMMESA (“Deterioro de activos financieros”) por tratarse como operativo no 
recurrente, entre otras reclasificaciones menores.  
 
 
Nota: Los valores presentados contienen ajustes realizados por Moody’s Local Argentina y pueden diferir de los reportados por la compañía en sus 
estados contables 



 
 

4 10 DE JULIO DE 2025 YPF ENERGÍA ELÉCTRICA S.A. 

 

Argentina 

Información Complementaria 

Tipo de calificación / Instrumento 
Calificación 

actual 
Perspectiva 

actual 
Calificación 

anterior 
Perspectiva 

anterior 
 YPF Energía Eléctrica S.A.         

Calificación de emisor en moneda local AAA.ar Estable AAA.ar Estable 
Calificación de emisor en moneda extranjera AAA.ar Estable AAA.ar Estable 

 

Información considerada para la calificación. 

→ Estados Contables Anuales auditados correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2024 y 
anteriores, disponibles en www.argentina.gob.ar/cnv 

→ Estados Contables trimestrales intermedios, disponibles en www.argentina.gob.ar/cnv 
→ Presentaciones de resultados anuales y trimestrales, disponibles en la página web de la compañía 
→ Resoluciones de la Secretaría de Energía 
→ Los siguientes factores de la metodología: Análisis de los factores estándares de calificación (Estabilidad del 

sector, Escala, Perfil de negocios, Rentabilidad y eficiencia, Apalancamiento y cobertura y Política financiera) y 
Otras consideraciones no han sufrido alteraciones respecto del último informe completo 

→ El último informe completo fue publicado el 24 de febrero de 2025 y el mismo se encuentra disponible para el 
público inversor en https://moodyslocal.com.ar/ 

Definición de las calificaciones asignadas. 

→ AAA.ar: Emisores o emisiones calificados en AAA.ar con la calidad crediticia más fuerte 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 empresas no financieras - (31/Aug/2022), 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://moodys.sharepoint.com/sites/MIS_ML_Analytical/Shared%20Documents/ML_AR_Analytical/CFG%20-%20PF/Emisores/Argentina/Genneia/Comites%20particulares/20240619%20-%20Genneia%20ON/Paquete%20de%20Consejo/www.argentina.gob.ar/cnv
https://moodys.sharepoint.com/sites/MIS_ML_Analytical/Shared%20Documents/ML_AR_Analytical/CFG%20-%20PF/Emisores/Argentina/Genneia/Comites%20particulares/20240619%20-%20Genneia%20ON/Paquete%20de%20Consejo/www.argentina.gob.ar/cnv
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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destinado únicamente a “clientes mayoristas” según lo dispuesto en el artículo 761G de la Ley de Sociedades de 2001. Al acceder a este documento desde cualquier lugar dentro de Australia, usted 
declara ante MOODY'S ser un "cliente mayorista" o estar accediendo al mismo como un representante de aquél, así como que ni usted ni la entidad a la que representa divulgarán, directa o 
indirectamente, este documento ni su contenido a “clientes minoristas” según se desprende del artículo 761G de la Ley de Sociedades de 2001. Las calificaciones crediticias de MOODY'S son 
opiniones sobre la calidad crediticia de una obligación de deuda del emisor y no sobre los valores de capital del emisor ni ninguna otra forma de instrumento que se encuentre a disposición de 
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Términos adicionales solo para India: Las calificaciones crediticias, Evaluaciones, otras opiniones y Materiales de Moody's no están destinados a ser utilizados ni deben ser confiados por usuarios 
ubicados en India en relación con valores cotizados o propuestos para su cotización en bolsas de valores de la India. 

Términos adicionales con respecto a las Opiniones de Segunda Parte y las Evaluaciones de Cero Emisiones Netas (según se definen en los Símbolos y Definiciones de Calificaciones de Moody's 
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