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ACTA DE LA SESIÓN DE CALIFICACIÓN Nº 339 DEL CONSEJO DE CALIFICACIÓN DE 

FELLER RATE CLASIFICADORA DE RIESGO LIMITADA 

En Santiago de Chile, a las 12:00 horas del 31 de enero de 2023, en reunión del Consejo de Calificación de Feller Rate 

Clasificadora de Riesgo Ltda., integrado por los consejeros Señores Eduardo Ferretti, Esteban Peñailillo Menares y María 

Betsabé Weil, se revisaron los antecedentes relativos a la evaluación de las entidades calificadas por Feller Rate Clasifica-

dora de Riesgo Limitada. 

En esta reunión, el Consejo acordó, por unanimidad, asignar la siguiente calificación: 

 

Entidad Calificación Actual 

S.A.C.I. H. Petersen Solvencia A-py 

 Bonos G1 A-py 

 Tendencia Estable 

 
 
 
Los fundamentos de esta calificación y el análisis llevado a cabo están descritos más adelante en esta acta. 

La evaluación practicada por Feller Rate se realizó sobre la base de un análisis de la información pública de la compañía y 

de aquella provista voluntariamente por ella. Específicamente, en este caso se consideró la siguiente información: 

 

• Administración y estructura organizacional 

• Propiedad 

• Características de los negocios e industria en la que se desenvuelve el emisor. 

• Informes de control  

• Características de la cartera de créditos (evolución) 

• Tecnología y operaciones 

• Información financiera (evolución) 

También incluyó reuniones con la administración superior y con unidades comerciales, operativas, de riesgo y control. Cabe 

mencionar, que no es responsabilidad de la firma evaluadora la verificación de la autenticidad de los antecedentes. 
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S.A.C.I. H. PETERSEN 

FUNDAMENTOS 
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TENDENCIA: ESTABLE 
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FACTORES SUBYACENTES A  LA CALIF ICACIÓN  
PERFIL DE NEGOCIOS: SATISFACTORIO 

▪ 

▪ 

▪ 

▪ 

▪ 

▪ 

POSICIÓN FINANCIERA: INTERMEDIA 

▪ 

▪ 

▪ 

▪ 
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PERFIL DE NEGOCIOS 

 SATISFACTORIO 

PARTICIPACIÓN EN ACTIVIDAD DE CONSTRUCCIÓN MITIGA, EN PARTE, LA EXPOSICIÓN 
A INDUSTRIAS ALTAMENTE EXPUESTAS AL CICLO ECONÓMICO 

RECUPERACIÓN EN EL SECTOR AGRÍCOLA IMPULSARÍA EL CRECIMIENTO DE LA ACTIVIDAD NACIONAL 
EN 2023 
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RELEVANTE POSICIÓN DE MERCADO DE SU PRINCIPAL SEGMENTO, IMPULSADA POR 
MARCA LÍDER A NIVEL GLOBAL 

REPRESENTACIÓN DE LA MARCA CATERPILLAR: 

REPRESENTACIÓN DE LA MARCA CASE: 

REPRESENTACIÓN DE LA MARCA SEM: 
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EXPOSICIÓN A CAMBIOS CON PROVEEDORES MITIGADA POR POLÍTICA DE 
CONCESIONARIOS DE CATERPILLAR INC 

ADECUADO MANEJO DE CICLO DE NEGOCIO 

INCREMENTO EN LOS NIVELES DE INVENTARIO ANTE ESTRATEGIA DE LA COMPAÑÍA 
PARA HACER FRENTE A LOS PROBLEMAS DE LA CADENA LOGÍSTICA 
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GESTIÓN DE VENTA CRÉDITO 
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PLAN ESTRATÉGICO CON FOCO EN GENERAR EFICIENCIAS Y MAYOR RENTABILIDAD 
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POSICION FINANCIERA 

INTERMEDIA 

RESULTADOS Y MÁRGENES: 

Incremento en los ingresos consolidados, pese a menores volúmenes de venta 
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ENDEUDAMIENTO Y COBERTURAS: 

Mejoría en los indicadores de cobertura ante la mayor capacidad de generación, pe-
se al mayor nivel de deuda financiera 

LIQUIDEZ: SUFICIENTE 
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RESUMEN FINANCIERO CONSOLIDADO 

Cifras en millones de guaraníes 
 

2016 2017 2018 2019 2020 2021 Sep. 21* Sep. 22* 

Ingresos Ordinarios 203.522 277.460 281.857 406.895 284.034 332.357 244.270 262.061 

Ebitda (1) 24.494 27.992 27.283 46.154 35.826 34.005 25.486 36.332 

Resultado Operacional 14.798 14.600 14.708 34.466 26.905 25.932 19.451 30.016 

Ingresos Financieros                 

Gastos Financieros -7.973 -11.964 -14.813 -17.147 -11.337 -11.031 -7.712 -10.095 

Ganancia (Pérdida) del Ejercicio 10.284 5.300 -8.614 3.802 7.030 15.193 15.316 19.449 

                  

Flujo Caja Neto de la Operación (FCNO) (2) 37.339 -35.365 -19.781 57.176 26.146 9.966 3.644 -23.774 

Flujo Caja Neto de la Operación Ajustado 
(FCNOA) (2) (3) 

40.957 -23.401 -4.968 74.323 37.483 20.998 11.356 -13.679 

FCNO Libre de Intereses Netos y Dividen-
dos Pagados 

37.339 -35.365 -19.781 57.176 26.146 9.966 3.644 -23.774 

Inversiones en Activos Fijos Netas -51.460 -11.380 -1.465 3.787 -2.535 -5.638 -3.988 -5.264 

Flujo de Caja Libre Operacional -14.121 -46.745 -21.246 60.964 23.611 4.329 -345 -29.038 

Dividendos Pagados          -12.547       

Flujo de Caja Antes de Financiamiento -14.121 -46.745 -21.246 60.964 11.064 4.329 -345 -29.038 

Variación de Deudas Financieras 17.372 42.201 30.407 -40.728 -15.829 14.865 2.634 37.677 

Otros Movimientos de Financiamiento 4.243 2.952 -10.573 -12.999 -8.059 372 1.337 -1.793 

Flujo de Caja Neto del Ejercicio 7.494 -1.592 -1.412 7.236 -12.823 19.565 3.626 6.846 

Caja Inicial 3.736 11.230 9.637 8.225 15.462 2.638 2.638 6.264 

Caja Final 11.230 9.637 8.225 15.462 2.638 22.203 6.264 13.110 

                  

Caja y equivalentes (4) 11.230 9.637 8.225 15.462 2.638 22.203 6.264 13.110 

Cuentas por Cobrar Clientes 80.836 88.615 96.720 143.200 114.544 96.690 115.403 107.342 

Inventario 102.989 133.622 199.776 142.533 160.234 156.058 143.696 204.848 

Deuda Financiera (5)  141.062 183.263 213.669 172.941 157.112 171.977 159.746 197.424 

                  

Activos Totales 403.162 457.944 524.582 501.533 474.285 461.537 458.318 514.643 

Pasivos Totales 256.337 298.404 367.794 335.931 314.200 286.259 282.918 319.915 

Patrimonio + Interés Minoritario 146.825 159.540 156.788 165.602 160.085 175.278 175.401 194.727 

(*) Indicadores anualizados donde corresponda 

(1) Ebitda = Resultado Operacional + Amortizaciones y Depreciaciones.  

(2) Cifras estimadas por Feller Rate sobre la base de reportes de flujo de caja neto operacional presentado por la compañía antes de los dividendos pagados.  

(3) Flujo de Caja Operacional, neto de variaciones en el capital de trabajo y ajustado descontando intereses pagados.  

(4) Caja y equivalentes: incorpora la cuenta efectivo y equivalentes al efectivo.  

(5) Deuda Financiera: incluye otros pasivos financieros corrientes y no corrientes.  
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PRINCIPALES INDICADORES FINANCIEROS 
 

2016 2017 2018 2019 2020 2021 Sep. 21* Sep. 22* 

Margen Bruto 36,9% 30,3% 28,6% 24,3% 29,1% 26,7% 26,6% 29,8% 

Margen Operacional (%) 7,3% 5,3% 5,2% 8,5% 9,5% 7,8% 8,0% 11,5% 

Margen Ebitda (%) (1) 12,0% 10,1% 9,7% 11,3% 12,6% 10,2% 10,4% 13,9% 

Rentabilidad Patrimonial (%) 7,0% 3,3% -5,5% 2,3% 4,4% 8,7% 12,9% 9,9% 

                  

Costo/Ventas 63,1% 69,7% 71,4% 75,7% 70,9% 73,3% 73,4% 70,2% 

Gav/Ventas 29,6% 25,0% 23,4% 15,8% 19,6% 18,9% 18,7% 18,4% 

Días de Cobro 143,0 115,0 123,5 126,7 145,2 104,7 128,3 110,4 

Días de Pago 293,2 190,5 260,0 178,9 262,8 129,0 163,5 156,8 

Días de Inventario 288,5 248,7 357,4 166,6 286,3 230,6 218,2 297,0 

                  

Endeudamiento Total 1,7 1,9 2,3 2,0 2,0 1,6 1,6 1,6 

Endeudamiento Financiero 1,0 1,1 1,4 1,0 1,0 1,0 0,9 1,0 

Endeudamiento Financiero Neto 0,9 1,1 1,3 1,0 1,0 0,9 0,9 0,9 

                  

Deuda Financiera (2) / Ebitda (1) (vc) 5,8 6,5 7,8 3,7 4,4 5,1 4,6 4,4 

Deuda Financiera Neta (2) / Ebitda (1) (vc) 5,3 6,2 7,5 3,4 4,3 4,4 4,4 4,1 

Ebitda (1) / Gastos Financieros(vc) 3,1 2,3 1,8 2,7 3,2 3,1 2,2 3,3 

FCNO / Deuda Financiera (2) (%) 29,0% -12,8% -2,3% 43,0% 23,9% 12,2% -5,3% -2,0% 

FCNO / Deuda Financiera Neta (2) (%) 31,5% -13,5% -2,4% 47,2% 24,3% 14,0% -5,5% -2,2% 

Liquidez Corriente (vc) 1,2 1,6 1,3 1,5 1,3 1,7 1,6 1,6 

(*) Indicadores anualizados donde corresponda 

 (1) Ebitda = Resultado Operacional + Amortizaciones y Depreciaciones. 

(2) Deuda Financiera: incluye otros pasivos financieros corrientes y no corrientes.  

 

CARACTERÍSTICAS DEL INSTRUMENTO 

EMISIÓN DE BONOS CORPORATIVOS  Programa G1 

Valor total de la emisión 80.000 millones de guaraníes 

Fecha de registro 15.03.2022 

Plazo de vencimiento Desde 365 a 2.738 días 

Resguardos Suficientes 

Garantía Quirografaria 

 

 

EMISIONES DE BONOS VIGENTES Serie 1 Serie 2 Serie 3 Serie 4 

Al amparo de la emisión G1 G1 G1 G1 

Monto de la emisión 
10.000 millones de 

guaraníes 
20.000 millones de 

guaraníes 
25.000 millones de 

guaraníes 
25.000 millones de 

guaraníes 

Plazo 1.092 días 1.820 días 2.366 días 2.730 días 

Pago de Intereses Trimestral  Trimestral Trimestral Trimestral 

Tasa de Interés Anual 8,6% anual 8,85% anual 9,1% anual 9,35% 

Amortización de Capital Al Vencimiento Al Vencimiento Al Vencimiento Al Vencimiento 

Conversión No Contempla No Contempla No Contempla No Contempla 

Resguardos Suficientes Suficientes Suficientes Suficientes 

Garantía Común, a sola firma  Común, a sola firma Común, a sola firma Común, a sola firma 
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Conforme a las regulaciones vigentes de rigor, se informa lo siguiente: 

Fecha de calificación: 31 de enero 2023. 

Tipo de reporte: Revisión anual. 

Estados Financieros referidos al 30.09.2022. 

Calificadora:  Feller Rate Clasificadora de Riesgo Ltda. 

www.feller-rate.com.py  

Av. Gral Santos 487 c/ Avda. España, Asunción, Paraguay. 

Tel: (595) 21 225485 // Email: info@feller-rate.com.py 

Entidad Calificación Local 

S.A.C.I. H. Petersen Solvencia A-py 

 Bonos G1 A-py 

 Tendencia Estable 

NOTA: La calificación de riesgo no constituye una sugerencia o recomendación para comprar, vender, mantener un determinado va lor o realizar una inversión, ni un aval o 
garantía de una inversión y su emisor. 

 

Mayor información sobre esta calificación en: 

www.feller-rate.com.py  

La metodología de calificación para corporaciones está disponible en http://www.feller-rate.com.py/docs/pymetcorpo.pdf 

En tanto, el procedimiento de calificación podrá encontrarlo en http://www.feller-rate.com.py/docs/pyproceso.pdf  

A: Instrumentos con una buena capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, pero ésta es 
susceptible de deteriorarse levemente ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la econo-
mía. Para mayor información sobre el significado detallado de todas las categorías de calificación visite http://www.feller-
rate.com.py/gp/nomenclatura2.asp  

La evaluación practicada por Feller Rate se realizó sobre la base de un análisis de la información pública de la compañía y 
de aquella provista voluntariamente por ella. Específicamente, en este caso se consideró la siguiente información: 

• Administración y estructura organizacional 

• Propiedad 

• Características de los negocios e industria en la que se desenvuelve el emisor. 

• Informes de control  

• Características de la cartera de créditos (evolución) 

• Tecnología y operaciones 

• Información financiera (evolución) 
 

También incluyó reuniones con la administración superior y con unidades comerciales, operativas, de riesgo y control. Cabe 
mencionar, que no es responsabilidad de la firma evaluadora la verificación de la autenticidad de los antecedentes. 

 

http://www.feller-rate.com.py/
http://www.feller-rate.com.py/
http://www.feller-rate.com.py/docs/pymetcorpo.pdf
http://www.feller-rate.com.py/docs/pyproceso.pdf
http://www.feller-rate.com.py/gp/nomenclatura2.asp
http://www.feller-rate.com.py/gp/nomenclatura2.asp
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El Consejo deja constancia que en el proceso de evaluación de las entidades calificadas no se desarrollaron auditorías de 
los estados financieros. No obstante, con una periodicidad anual o según lo amerite la situación, Feller Rate revisa y analiza 
en terreno los procedimientos de crédito, con particular énfasis en los procedimientos de control y cuantificación del riesgo. 
Este análisis incluye, entre otros, la revisión de manuales operativos, manuales de crédito y de garantías e informes de 
auditoría y de control interno. Asimismo, incluye la revisión de una muestra de carpetas de crédito con el objetivo de verificar 
el cumplimiento de los procedimientos y evaluar la información disponible sobre los deudores en las diversas instancias de 
la gestión crediticia. 

Vistos todos los puntos considerados y por acuerdo de todos los miembros del Consejo, se levantó la sesión a las 12:30 

horas, designándose como firmantes a los Señores Eduardo Ferretti, Esteban Peñailillo Menares y María Betsabé Weil.  

 

 

   

 EDUARDO FERRETTI  ESTEBAN PEÑAILILLO 

 CONSEJERO CONSEJERO 

 

 

 

 

 

 

 
                           

 MARÍA BETSABÉ WEIL         

                                                                               CONSEJERO  

  


		2023-02-03T11:03:09-0300
	EDUARDO FRANCISCO FERRETTI PASCOE


		2023-02-03T11:50:42-0300
	ESTEBAN ANDRES PENAILILLO MENARES


		2023-02-03T15:19:08-0300
	GRACIELA INES ROYG BRUGADA




