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COMUNICADO DE PRENSA 
 

Moody’s Local asigna una calificación de 

AAA.ar a las ON Clase XXIII de YPF Energía 

Eléctrica S.A.  

ACCIÓN DE CALIFICACIÓN 
 

BUENOS AIRES, ARGENTINA 

9 de diciembre de 2025 

Moody's Local AR Agente de Calificación de Riesgo S.A. ("Moody's Local Argentina") 

asigna a YPF Energía Eléctrica S.A. (“YPF Luz”) una calificación en moneda extranjera 
de largo plazo de AAA.ar a las Obligaciones Negociables (ON) Clase XXIII con 

vencimiento en 2028. Asimismo, afirma las calificaciones en moneda local y en moneda 

extranjera de largo plazo en AAA.ar y la calificación en moneda extranjera de corto 

plazo en ML A-1.ar. La perspectiva de las calificaciones de largo plazo es estable. 

La acción de calificación se resume en el siguiente detalle: 

Tipo de calificación / 

Instrumento 

Calificación 

actual 

Perspectiva  

actual 

Calificación 

anterior 

Perspectiva 

anterior 

YPF Energía Eléctrica S.A. 

Calificación de emisor en 

moneda local a largo plazo 

AAA.ar Estable AAA.ar Estable 

Calificación de emisor en 
moneda extranjera a largo 

plazo 

AAA.ar Estable AAA.ar Estable 

Obligaciones Negociables 

Clase XXIII con vencimiento 

en 2028 

AAA.ar Estable   

Calificación de emisor en 

moneda extranjera a corto 

plazo 

ML A-1.ar  ML A-1.ar  

Obligaciones Negociables 

Clase XXII con vencimiento 

en 2026 

ML A-1.ar  ML A-1.ar  

ON Clase XXIII previo a Oferta Pública 
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Fundamentos de la calificación 

Las calificaciones de YPF Luz se encuentran fundamentadas por el adecuado nivel de endeudamiento, la 
sólida posición competitiva, los altos y estables márgenes de rentabilidad y la elevada 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 en el orden de los USD 410-480 millones con márgenes estables en torno a 

70%-75% para 2025-27. La compañía presenta altos márgenes de rentabilidad y una sólida y estable 

generación de flujo de fondos dado que aproximadamente el 70% de sus ventas derivan de acuerdos de 

compra de energía a largo plazo (PPA) en dólares. Para los doce meses a septiembre de 2025 el EBITDA 

(ajustado por Moody’s Local) de la compañía se ubicó en USD 408 millones, desde USD 381 millones en 

2024, y un margen de rentabilidad de 64,0%, desde 71,6% en 2024. El EBITDA ajustado por Moody’s Local 

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%. 

 
La elevada generación de flujo de flujos de fondos de la compañía le permitirá mantener un nivel de 

endeudamiento neto en torno a 2,0x-3,0x para el período 2025-28 con holgadas coberturas de intereses 

con EBITDA por encima de 5,0x. Asimismo, YPF Luz demuestra una elevada flexibilidad financiera y 

buenos niveles de liquidez, con demostrado acceso a financiamiento bancario, al mercado de capitales 

local e internacional y agencias de crédito. La compañía enfrenta un perfil vencimientos extendido hasta 

2032 y un bajo costo financiero con una tasa de interés promedio de 5,8%. La holgada posición de caja en 

le permitió recomprar ON anticipadamente en los últimos meses. 

 

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. La 

compañía se encuentra ejecutando dos proyectos en etapa avanzada por un total de USD 290 millones de 

CAPEX: un parque eólico de 63 MW en Olavarría para comercializar energía con Cementos Avellaneda 

(CASA) y en el MATER y el parque solar Quemado en Mendoza de 305 MW aprobado en el marco del 

Régimen de Incentivo para Grandes Inversiones (RIGI), con habilitaciones comerciales esperadas para el 

primer semestre de 2026. Asimismo. en agosto de 2025 la compañía resultó adjudicada por un proyecto de 

almacenamiento de baterías a través de la subsidiaria Central Dock Sud, con capacidad instalada de 90 

MW y periodo de construcción de 12 a 18 meses. 

 

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 

en torno al 70% de sus ingresos están expuestos a la variabilidad de pagos de CAMMESA. La solidez 
financiera de YPF Luz y su fuerte posicionamiento en el MATER y en PPA con privados, que representaron 

el 31% de sus ventas en el trimestre a septiembre de 2025, reducen el riesgo de exposición a los plazos de 

pago de CAMMESA. En noviembre de 2025 la Secretaría de Energía publicó la Res. 400/2025 que 

determina las nuevas reglas para el funcionamiento del mercado y su adaptación progresiva en un período 

de 24 meses. Esperamos que los cambios en términos de remuneración y costos en el sector se den de 



  
 

 

 

Argentina 

 3 

forma paulatina hasta 2029, producto de los desafíos inherentes a la transición hacia un mercado más 

desregulado. Dado que a septiembre de 2025 la exposición al segmento spot de YPF Luz está en torno al 
30% de las ventas, no esperamos cambios significativos en el EBITDA y generación de flujo de la compañía 

en 2026-27. 

 

YPF Luz planea la emisión de las ON Clase XXIII por hasta USD 30 millones, ampliable hasta USD 50 

millones. Las mismas estarán denominadas y serán pagaderas en dólares en la Argentina, con intereses 

trimestrales a una tasa fija a licitar y pago único de amortización a los 36 meses de la fecha de emisión. La 
compañía planea destinar los fondos de la colocación para financiar el plan de inversiones de capital, 

refinanciación de deuda de corto plazo e integración de capital de trabajo, entre otros. 

 

La calificación de crédito asignada a las ON a emitir podría verse modificada ante la ocurrencia de 

cambios en el proceso de finalización de documentos y la emisión de valores que se encuentran en estado 
previo a oferta pública; como así también, alteraciones en las características fundamentales de la 

calificación tales como cambios en las condiciones de mercado, proyecciones financieras, estructura de la 

transacción y los términos y condiciones de la emisión o información adicional. 

 

 

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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Otras divulgaciones 

Los respectivos informes de calificación se encuentran disponibles en https://www.moodyslocal.com.ar/ 

La metodología utilizada en estas calificaciones fue la de Metodología de calificación de empresas no financieras – 

31-08-2022 , favor de entrar a la página https://www.argentina.gob.ar/cnv para obtener una copia. 

https://www.moodyslocal.com.ar/
https://www.argentina.gob.ar/cnv
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