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| COMUNICADO DE PRENSA 
 

Moody’s Local Argentina afirma las 
calificaciones de Las Taperitas S.A.   

 

ACCIÓN DE CALIFICACIÓN 
 

Buenos Aires, Argentina 

28 de mayo de 2025 

Moody’s Local AR Agente de Calificación de Riesgo S.A. (“Moody’s Local Argentina”) afirma 
la calificación de emisor en moneda local de Las Taperitas S.A. (“Las Taperitas”) en A-.ar con 
perspectiva estable. 

La acción de calificación se resume en el siguiente detalle: 

 

Fundamentos de la calificación  
La calificación de Las Taperitas se encuentra sustentada por sus adecuados márgenes de 
rentabilidad a través del ciclo generados por buenos niveles de diversificación de 
operaciones y la buena integración de sus unidades de negocio, un bajo nivel de 
endeudamiento, adecuada liquidez y generación de fondos libres positivos, como también la 
adecuada flexibilidad financiera, sostenida por un portafolio de tierras agrícolas de alto valor. 
A su vez, la calificación incorpora la exposición a la dinámica del sector de materias primas 
con alta volatilidad en los precios, riesgos relacionados con factores climáticos y 
enfermedades que podrían afectar el curso normal de las operaciones, y el descalce de 
monedas entre ingresos denominados en pesos y costos mayormente dolarizados. 

Las Taperitas posee adecuados márgenes de rentabilidad medidas en términos de EBITDA, a 
través del ciclo. Para los ejercicios 2025-2026 esperamos ingresos entre USD 93 - USD 95 
millones y márgenes de EBITDA promedio en niveles de 30-35%, en línea al incremento del 
precio de la leche y la incorporación del proyecto de tambos estabulados que mejoran la 
producción de litros de leche por vaca anuales promedio, como también la reducción de los 
gastos de estructura. A junio 2024 las ventas alcanzan un total de ARS 86.118 millones (USD 
94,4 millones) desde ARS 86.773 millones (USD 91 millones) del ejercicio anterior, con un 
EBITDA de ARS 19.626 millones (USD 21,5 millones) y ARS 23.569 millones (USD 24,7 
millones) respectivamente. La caída en el margen EBITDA se debe principalmente a: i) 
disminución del precio de la leche en la campaña 2023/24, ii) incremento de los costos, 
producto de una reducción del volumen obtenido en línea a las adversas condiciones 
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fitosanitarias tras la aparición del CSS (Spiroplasma)1 , que derivó en compras de maíz a precios altos como 
consecuencia de la falta de oferta de granos en el mercado local.  

Las Taperitas posee un bajo nivel de endeudamiento y una sólida cobertura de intereses. Esperamos una reducción del 
nivel de endeudamiento por lo que el ratio deuda a EBITDA no superaría 1,0x para el período 2025-2026. La compañía 
no necesitará necesidades de financiamiento significativas para llevar adelante sus planes de CAPEX en relación con la 
expansión de la estructura de producción en tambos estabulados. A marzo de 2025, la deuda financiera es ubicó USD 
18,5 millones desde USD 29 millones al cierre de junio 2024. La disminución en el endeudamiento se encuentra 
explicado por las menores necesidades de financiamiento de capital de trabajo respecto a la campaña anterior. Las 
coberturas de intereses se ubicaron en 2,1x EBITDA para el ejercicio de 2024, por debajo del 6,1x del ejercicio 2023. Sin 
embargo, esperamos una mejora en las coberturas de interés como consecuencia de la disminución del nivel de deuda 
y las condiciones de mercado esperadas para el 2025.  

La empresa mantiene niveles bajos de liquidez en comparación a otras empresas en la misma escala de calificación. El 
total de caja y equivalentes a deuda de corto plazo a cierre junio 2024 es de 21%, desde 44% a 2023. La flexibilidad 
financiera de la compañía se encuentra respaldada por el elevado valor de mercado de las tierras agrícolas que la 
compañía posee en las principales zonas productivas del país valuadas en USD 222 millones que alcanzan un loan-to-
value (LTV) estimado en 2%. Asimismo, Las Taperitas cuenta con un buen acceso a líneas de financiamiento bancario, 
por un monto en torno a los USD 45 millones, lo que permite cubrir eventuales necesidades de financiamiento de 
capital de trabajo. Durante los meses de junio y agosto de 2025, la compañía enfrentará vencimientos de pagarés 
bursátiles por un monto aproximado de USD 1,8 millones, los cuales son cubiertos completamente por la liquidez en 
granos de la compañía. Sin embargo, un deterioro en la capacidad de generación de caja, en las cobranzas y/o cambios 
en las condiciones de mercado que afecten la flexibilidad financiera de la compañía y aumenten el riesgo de 
refinanciación podrían generar una presión negativa en la calificación de la compañía. 

Hacia el 2025, esperamos que continúe la caída en la profundidad y en los plazos de instrumentos dollar-linked 
sumado a una suba considerable en el costo de financiamiento, en línea a lo acontecido en 2024, y más pronunciado 
producto de ciertos eventos de incumplimientos a fines del 2024 y en el primer trimestre de 2025. Estos factores 
podrían generar un deterioro en la flexibilidad financiera y los indicadores crediticios de cobertura de intereses y 
endeudamiento de las empresas del sector y de Las Taperitas.  

Factores que pueden generar una mejora de la calificación 
Una suba en las calificaciones de la compañía podría originarse producto de (i) un crecimiento sostenido en el nivel de 
ventas y escala de la compañía, acompañado de (ii) sólidos niveles de rentabilidad, (iii) bajos niveles de endeudamiento 
y (iv) una mayor flexibilidad financiera. 

Factores que pueden generar un deterioro de la calificación 
Una baja en las calificaciones de la compañía podría originarse producto de (i) una caída sostenida en el nivel de 
ventas y márgenes de rentabilidad de la compañía (ii) un deterioro en los niveles de endeudamiento y cobertura (iii) o 
por 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://moodyslocal.com.ar/ 

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 Conocido como “la chicharrita” que puede causar entrenudos acortados, proliferación de espigas infértiles, acortamiento del período de llenado de granos y muerte 
prematura de las plantas. 
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