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 COMUNICADO DE PRENSA 

Moody’s Local Argentina afirma las 
calificaciones de H.A.B. S.A.
ACCIÓN DE CALIFICACIÓN 

Buenos Aires, Argentina 

31 de julio de 2025 

Moody’s Local AR Agente de Calificación de Riesgo S.A. (“Moody’s Local Argentina”) afirma 
afirma las calificaciones de emisor en moneda local de largo plazo en A-.ar y las 
calificaciones de emisor en moneda local de corto plazo en ML A-2.ar de Héctor A. Bertone 
S.A. (“H.A.B.”). La perspectiva de las calificaciones de largo plazo es estable. 

La acción de calificación se resume en el siguiente detalle: 

Fundamentos de la calificación  
Las calificaciones de H.A.B. se encuentran sustentadas por la buena posición competitiva de 
la empresa en el centro y sur de Córdoba, la alta integración entre las unidades de negocio, 
la buena diversificación y atomización de la cartera de clientes, adecuados márgenes de 
rentabilidad en comparación a otras empresas calificadas del sector y demostrado historial 
en el mercado de capitales. Asimismo, la calificación incorpora la exposición al riesgo 
regulatorio del mercado local y la volatilidad de los precios de la materia prima, elevada 
competitividad del sector de agroquímicos y menor escala operativa en comparación con 
otras empresas calificadas, como también la baja liquidez registrada históricamente y el 
incremento del nivel de endeudamiento en los últimos ejercicios mitigado por la disminución 
tras el avance de la cosecha 2024/25 en línea a los buenos resultados esperados en los 
rindes en la zona de influencia. 

H.A.B. presenta adecuados niveles de venta y márgenes EBITDA aunque muestra una 
elevada exposición a los ciclos del agro. Para el cierre del año fiscal a agosto 2025, la 
compañía planea incrementar la fuerza comercial y su capacidad logística que deriva en un 
aumento en el nivel de ventas para el periodo 2025 a USD 65 millones con un caída en el 
margen EBITDA a niveles en torno a 15%, producto de una caída en el precio de los insumos 

Tipo de calificación / Instrumento 
Calificación 

actual 
Perspectiva  

actual 
Calificación 

anterior 
Perspectiva 

anterior 

Héctor A. Bertone S.A 
Calificación de emisor en moneda local 
de largo plazo A-.ar Estable A-.ar Estable 

Obligaciones Negociables PYME CNV Serie 
II Clase III con vencimiento en 2026 A-.ar Estable A-.ar Estable 

Calificación de emisor en moneda local a 
corto plazo ML A-2.ar - ML A-2.ar - 

Obligaciones Negociables PYME CNV Serie 
II Clase I con vencimiento en 2025 

ML A-2.ar - ML A-2.ar - 
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agrícolas en comparación a los últimos ejercicios. En los últimos doce meses a mayo 2025, la empresa registra ingresos 
por ARS 42.881 millones (USD 49 millones) por debajo de ARS 65.117 millones (USD 53 millones) a agosto 2024 y un 
margen EBITDA que disminuye hasta 21% desde 31,5% en los respectivos periodos. HAB mantiene adecuados niveles 
de rentabilidad a través de una fuerte política comercial que acompaña a los productores a través del ciclo de la 
actividad agrícola.  

H.A.B elevó su nivel de apalancamiento durante los últimos dos ejercicios con el objeto de aumentar el plazo de 
financiación a sus clientes. Sin embargo, para el cierre agosto 2025 esperamos, en línea a la buena cosecha para los 
girasol, soja y la proyectada para maíz en la zona de influencia de la empresa, una rápida disminución del nivel de 
deuda a USD 14-16 millones desde USD 26,5 millones a mayo 2025 y USD 46 millones en agosto de 2024. En línea a 
esto, esperamos un ratio deuda a EBITDA por debajo de 2,5x, como consecuencia de la recuperación del capital de 
trabajo (cobro en efectivo, disminución de las cuentas por cobrar y una política eficiente de niveles de inventarios). En 
los últimos doce meses a mayo 2025 el ratio de Deuda bruta a EBITDA cayó a 1,9x desde 2,7x deuda a EBITDA a cierre 
agosto 2024. Si bien esperamos una caída en los niveles de endeudamiento en términos absolutos, una reducción del 
nivel de apalancamiento por debajo de nuestras expectativas podría generar presión a la baja en las calificaciones de 
HAB.  

La empresa mantiene una baja cobertura de intereses. Para los próximos 12 a 18 meses un incremento en los niveles de 
deuda podría generar un deterioro en los niveles de cobertura producto del aumento de las tasas de intereses durante 
el ejercicio 2025. En los últimos doce meses a mayo 2025, este ratio se mantiene en niveles de 2,3x al igual que el 
cierre agosto 2024. 

H.A.B. 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 mayo 2025 se deterioró a niveles de 1,1%, desde 10,7% a agosto 
de 2024, producto principalmente de la cancelación de la deudas de corto plazo. El total de pagarés no garantizados a 
vencer en agosto es de USD 1,1 millones. Esperamos un incremento en la liquidez en niveles de 30% producto de las 
cobranzas tras la finalización de la cosecha de maíz que rondará los USD 19 millones. Asimismo, la empresa cuenta con  
líneas de crédito ociosas con entidades bancarias y historial en el mercado de capitales a través de la emisión de ON y 
fideicomisos financieros, que junto con las cobranzas futuras permiten hacer frente a los vencimientos de corto plazo. 
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 H.A.B.  

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) una mejora en la posición de liquidez por arriba de 50% y (iii) bajos 
niveles de endeudamiento en niveles inferiores a 2,0x  

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) mantener un elevado nivel de apalancamiento por arriba de 4,0x y 
un deterioro en la cobertura de intereses por debajo de 1,5x de forma sostenida en el tiempo o (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/ 

https://moodyslocal.com.ar/
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La metodología utilizada en estas calificaciones fue la de Metodología de calificación de empresas no financieras - 
(31/Aug/2022) , favor de entrar a la página https://www.argentina.gob.ar/cnv para obtener una copia. 
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