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COMUNICADO DE PRENSA 
 

Moody’s Local Argentina asigna una 

calificación de AAA.ar a las Obligaciones 

Negociables Clase VI de OTAMERICA 

EBYTEM S.A.  

ACCIÓN DE CALIFICACIÓN 
 

BUENOS AIRES, ARGENTINA 

20 de enero de 2026 

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

asigna una calificación en moneda extranjera de largo plazo de AAA.ar a las 

Obligaciones Negociables Clase VI de OTAMERICA EBYTEM S.A. (continuadora de 

Oiltanking EBYTEM S.A., “OTAMERICA”). Al mismo tiempo, afirma las calificaciones en 
moneda local y extranjera de largo plazo en AAA.ar y las calificaciones de moneda 

extranjera de corto plazo en ML A-1.ar. La perspectiva de las calificaciones de largo 

plazo se mantiene estable. 

La acción de calificación se resume en el siguiente detalle: 

Tipo de calificación / 

Instrumento 

Calificación 

actual 

Perspectiva  

actual 

Calificación 

anterior 

Perspectiva 

anterior 

OTAMERICA EBYTEM S.A. 

Calificación de emisor en 

moneda local a largo plazo 
AAA.ar Estable AAA.ar Estable 

Obligaciones Negociables 

Serie I con vencimiento en 

2026 

AAA.ar Estable AAA.ar Estable 

Obligaciones Negociables 

Serie I Adicionales con 

vencimiento en 2026 

AAA.ar Estable AAA.ar Estable 

Calificación de emisor en 

moneda extranjera a largo 

plazo 

AAA.ar Estable AAA.ar Estable 

Obligaciones Negociables 

Serie II con vencimiento en 

2027 

AAA.ar Estable AAA.ar Estable 
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Obligaciones Negociables 
Serie II Adicionales con 

vencimiento en 2027 

AAA.ar Estable AAA.ar Estable 

Obligaciones Negociables 

Serie III con vencimiento en 

2028 

AAA.ar Estable AAA.ar Estable 

Obligaciones Negociables 

Serie IV Clase 1 con 

vencimiento en 2028 

AAA.ar Estable AAA.ar Estable 

Obligaciones Negociables 

Serie IV Clase 2 con 

vencimiento en 2030 

AAA.ar Estable AAA.ar Estable 

Obligaciones Negociables 
Serie VI con vencimiento en 

2029 

AAA.ar Estable   

Calificación de emisor en 

moneda extranjera a corto 

plazo 

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

Obligaciones Negociables 

Serie V con vencimiento en 

2026 

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

Las ON Serie VI son previo a oferta pública 

 

Fundamentos de la calificación 

La calificación de la compañía se encuentra sustentada por su sólida y estable generación de fondos, su 

adecuado perfil de liquidez y la fuerte posición competitiva de sus operaciones en el Puerto Rosales por 

donde circula más del 60% del petróleo crudo producido en el país. La calificación también refleja el 

crecimiento en la generación de EBITDA para los próximos años producto de la puesta en operación del 

muelle y los tanques; y la previsibilidad de ingresos producto de los contratos ship or pay. Asimismo, la 
calificación contempla el soporte de su principal accionista Oiltanking Gmbh. 

 

Durante el primer semestre de 2025 OTAMERICA puso en operación el muelle y cuatro tanques de 

almacenamiento, y en octubre 2025 entraron en funcionamiento los dos últimos tanques originalmente 

previstos para junio 2026, en línea con la inauguración del proyecto Duplicar que amplió la capacidad de 

evacuación de crudo desde Vaca Muerta. A fines de 2026, la compañía espera habilitar la tercera posición 
marítima en el muelle de 160.000 DWT. Actualmente la terminal recibe crudo en torno a 75.000 m3/día. 

 

OTAMERICA posee sólidos y estables márgenes de rentabilidad. Estimamos una generación de EBITDA en 

torno a USD 90 millones para 2025 y USD 130-150 para 2026-28 con márgenes de 55% y 65% 

respectivamente, producto del mayor volumen de crudo operado y mayores eficiencias en costos por la 
ampliación de las instalaciones en Puerto Rosales. Para el periodo de 12 meses a septiembre 2025, la 

compañía generó EBITDA por USD 72 millones, un 52% por encima de los USD 46 millones reportados 



  
 

 

 

Argentina 

 3 

durante los últimos 12 meses a junio 2025. 

 
A marzo 2025, la compañía alcanzó su pico de endeudamiento en 5,3x deuda financiera a EBITDA (medido 

en dólares) producto de la toma de deuda adicional para financiar el proyecto de expansión. Sin embargo, 

producto de la mayor generación de EBITDA por el aumento en la capacidad de almacenamiento y 

despacho de la terminal a septiembre 2025 el ratio bajó a 3,0x y esperamos que se mantenga en niveles en 

torno a 3,0x en 2025-26 con sólidas cobertura de intereses por encima de 5,0x. Si bien esperamos 

menores necesidades de CAPEX a partir de 2026 producto de la finalización del proyecto, la compañía 
planea distribuir dividendos en 2025-27 por aproximadamente USD 50 millones por año lo que derivará en 

generación de FCF positivo recién a partir de 2027. 

 

OTAMERICA mantiene una holgada posición de liquidez con métricas de cobertura de caja y equivalentes a 

deuda de corto plazo por encima de 100% para el periodo 2020-2024. A septiembre 2025, la compañía 
cuenta con caja y equivalentes en torno a USD 24 millones, lo cual representa el 34% de su deuda de corto 

plazo. En octubre 2025, la compañía emitió las ON clase V por USD 50 millones y en marzo 2026 

enfrentará el vencimiento de las ON Serie I y Serie I Adicionales por USD 53,8 millones. 

 

La calificación incorpora la trayectoria y soporte técnico, operativo y financiero de sus principales 
accionistas, YPF S.A. (AAA.ar/Estable, 30% de participación accionaria) y Oiltanking GmbH (70% de 

participación accionaria), domiciliada en Alemania. Oiltanking GmbH, subsidiaria del grupo alemán 

Marquard & Bahls, es una empresa especializada en la prestación de servicios vinculados al 

almacenamiento en tanques de hidrocarburos, petróleo crudo, y productos químicos a través de una 

plataforma compuesta por 64 terminales en 24 países alrededor del mundo. La compañía está realizando 

un cambio de denominación social a OTAMERICA EBYTEM S.A. que se encuentra en trámite de 
inscripción. 

 

Finalmente, OTAMERICA se encuentra expuesta a riesgos ambientales que pueden afectar el curso normal 

de sus operaciones. No obstante, la compañía cuenta con rigurosos procesos de prevención y respuesta 

que consideramos adecuados para reducir la probabilidad de fallas operativas y mitigar dichos riesgos. 

Ante los incidentes registrados en enero de 2024 y 2026 la empresa activó de manera inmediata sus 

protocolos de emergencia y contención, logrando limitar el impacto ambiental y asegurar la continuidad 

operativa sin efectos materiales sobre su calidad crediticia. 

 

La compañía planea la emisión de las ON Serie VI por un valor nominal de hasta USD 30 millones 

ampliables hasta USD 50 millones. Las ON Serie VI estarán denominadas y pagaderas en dólares 

estadounidenses, pagarán intereses trimestrales a una tasa de interés fija a licitar y vencerán a los 42 

meses desde la fecha de emisión y liquidación. Los fondos serán utilizados para inversión en activos 

físicos, capital de trabajo y refinanciación de pasivos. 

 

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. 
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Fortalezas crediticias 

 

→ Sólida posición competitiva como actor clave en el sector midstream local y elevado potencial de 

crecimiento. 

→ Estables márgenes de rentabilidad y sólida generación de flujo de fondos. 

→ Soporte de su principal accionista Oiltanking Gmbh. 

→ Sólido perfil de liquidez y elevada flexibilidad financiera. 
 
 

Debilidades crediticias 

 

→ Exposición a riesgo regulatorio elevado y alta incertidumbre en la fijación de tarifas reguladas por la 

Secretaría de Energía, aunque mitigado por acuerdos privados “ship or pay” con cargadores para el 
proyecto de expansión (acuerdos privados a largo plazo y con tarifas acordadas entre las partes nominadas 

en dólares, en línea con los términos del artículo 5 del Decreto 115/2019). 

→ Elevadas necesidades de inversión derivado del importante plan de expansión que implicarán flujos de 

caja libre negativos hasta 2026. 

→ Exposición a riesgos operacionales y ambientales que pueden afectar el normal curso de operaciones. 
 

 

 

Factores que pueden generar un deterioro de la calificación 

 

Una baja en las calificaciones de la compañía podría generarse por (i) métricas de endeudamiento 

consistentemente por encima de 4,0x EBITDA (medido en dólares); (ii) cambios contractuales de la 

concesión que afecten la rentabilidad y el curso normal de las operaciones de la compañía o (iii) eventos 

externos que impacten fuertemente la generación de flujo de fondos y deterioren las métricas de liquidez 

de la compañía. 

 

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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