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1.1 CALIFICACIÓN Y EVALUACIÓN  

 

 
 

Según políticas de calificación de PAN AMERICAN ENERGY LLC. SUC. ARGENTINA …… 

 

1.1

1.1.1

1.1.2

1.1.3

1.1.4

1.2

1.2.1

1.2.2

1.2.3

1.3

85%

2.1 No Aplica

2.1.1

No Aplica

2.1.2

2.2 No Aplica

2.2.1

2.3 No Aplica

2.3.1

No Aplica

2.3.2

No Aplica

2.3.3

60%

Puntaje 

Obtenido

Puntaje 

Máximo

1 Cumplimiento de Obligaciones Previsionales e Impositivas 34 40

2 18 30

x

x

2 y 6 %

 menor de 0 y 6%

Rentabilidad Operativa

0 y 2 %

Como es la situación y evolución Financiera de la empresa en relación a: No cedió información

Total Cumplimiento Previsional e Impositivo

Como es la situación y evolución patrimonial en relación a los siguientes ítems: No cedió información

Malo (1) Regular (2)

Presentación y pago de otras cargas sociales

6 y 13 %

 mas del 35%

mas del 20 %

x

mas de 13 %

x

1,0 a 1,3 mayor a 1,3

Bueno (3) Muy Bueno (5)

Calificación y Ponderación de la Reevaluación / Ampliación de Alcance

CONDICIÓN

Total Situación Económico-Financiero 18

x

6,3

xRentabilidad Bruta:

Resultado Final

Situación Económico-Financiera

 CALIFICACIÓN ECONÓMICA FINANCIERA

Resultado

Están inscriptos en moratorias, 

planes de pagos, etc. y paga

(3)

No se detectan desvíos 

(5)
No Aplica

1. Cumplimiento de Obligaciones Previsionales e Impositivas

Endeudamiento

Como es su situación salarial y social respecto de:

Se detectan caso de atraso 

puntuales 

(4)

No cumple / No posee / 

No cedio información         

(0)

Pago de sueldos y remuneraciones.

No aplica por que contrata 

monotributistas.

(2)

x

Presentan irregularidades 

sin evidencias de planes de 

regularización / cedió 

información parcial

(1)

menor de 0,4 a 0,6

1,3 y 1,0

Presentación y pago de aportes y contribuciones F-931

No cedió información

Como es su situación fiscal respecto de:

mayor a 1,3

Presentación y pago de ART.

2. Situación Económico-Financiera

1,2 y 1,80,5 y 1,2

No Aplica

menor a 0,5

Solvencia 

Presentación y pago del impuesto a los ingresos brutos

Como es su situación bancaria

34

menor a 0,61,0 a 0,6

x

x

10 y 20%

Índice de liquidez

Como es la situación y evolución económica de la empresa en relación a los siguientes índices

Presentación y pago del impuesto a las ganancias (DDJJ y anticipos)

Presentación y pago del impuesto al valor agregado (I.V.A. F-731)

0,6 a 1,0

No cedió información

20 y 35%

0,910,0%

Ponderación (%)% respecto al total

90,0% 5,4

85%

60%

6 y 13 %

No cedió información

No cedió información

Rentabilidad Neta

No cedió información  0 y 10 (0)

x

13 y 20 %

x

x

x

mayor a 1,8

x

1- Resumen Ejecutivo 
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1.2. CONCLUSIÓN FINAL  

 

 

 

 

 

Límite de Compra 
30% sobre ventas 

Ventas Balance Ventas post balance 

Ventas $440.087.077 $334.609.700 

Límite de compra $132.026.123 $100.382.910 

 

 

RAFA fabrica productos elaborados de metal y brinda servicios de ingeniería industrial desde 2004. Cuenta con 221 

empleados (según F931) y llegó a tener 420 empleados ctivos en 2017. Los socios no registran antecedentes 

comerciales que revistan gravedad. La empresa se encuentra implementando normas ISO a la calidad. Notas de prensa 

de principio de año indicaban planes de inversión para una nueva planta de producción metalmecánica.  

 

Opera en forma normal con los Bancos. No registra causas judiciales del fuero comercial en su contra. No se 

detectaron embargos. Existen cuestiones de Compliance vinculadas al proveedor (hablar con Federico Castiglione para 

más detalles). 

 

En relación al Balance cerrado a diciembre de 2017, el mismo indica que vendió prácticamente lo mismo en 2017 que en 

2016, pese a la inflación. Esta caída de actividad dañó significativamente sus márgenes de Rentabilidad, aunque la 

empresa logró mantener una performance Económica adecuada (Rentabilidad Sobre Ventas 11.95% pese a la caída 

real en las ventas). La situación Financiera resultó aceptable (Liquidez 2.24) y la Patrimonial debilitada en función de su 

muy reducido nivel de capitalización del Patrimonio Neto (Solvencia 0.92 y Endeudamiento 1.08). Las ventas post 

Balance indican que, de mantener el ritmo actual, volverá a vender prácticamente el mismo monto que en 2016 y 2017, 

pese a la inflación acumulada ($ 440 millones en 2017, versus $ 334 millones en los 9 meses posteriores). Si bien la 

situación actual de la empresa no implica riesgos críticos evidentes, no logra retomar el crecimiento comercial, lo cual 

podría impactar en su perfil general en el mediano plazo. Recomendamos operar con cautela. 

 

Nota: la empresa registra Activos No Corrientes por $245 millones en gestión judicial correspondientes a una deuda de 

la empresa Isolux–Corsan, la cual está en situación crítica en Argentina y en España (controlante). 
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2.1 CONSTITUCIÓN / ESTATUS JURÍDICO / DOMICILIOS / TELÉFONOS / ESTATUTO 

Razón Social RAFA S.A. 

Cuit 30-70883344-0 

Domicilio Av. Pomilio 103, Capitán Bermúdez, Santa Fe.  

Teléfonos 0341 4910690 / 4783859 

CODIGO C.L.A.E. 259999 / 251102 / 251200 / 410021 / 422200 / 711001  

Actividad 

Fabricación de productos elaborados de metal n.c.p. 
Fabricación de productos metálicos para uso estructural 
Fabricación de tanques, depósitos y recipientes de metal 
Construcción, reforma y reparación de edificios no residenciales 
Construcción, reforma y reparación de redes distribución de electricidad, gas, 
agua, telecomunicaciones y de otros servicios públicos 
Servicios relacionados con la construcción. 

Forma Jurídica Sociedad Anónima 

Fecha Ins. R.P.C. Tomo 85 Folio 9847 Nº 445 Rosario / 22/09/2004 

Duración Hasta el 21/09/2103 

Capital $ 20 000.00 (Fuente: Empresa) 

Cantidad Empleados 221 (Fuente: Empresa) 

Domicilio Legal Av. Pomilio 103, Capitán Bermúdez, Santa Fé. 

Otros Domicilios 
Av. Pomilio 103, Piso 2º, Capitán Bermúdez, Santa Fé. 

500 mts. de Cruce de A012y RP25, Ricardone, Santa Fe.  

 

 

 
  

2- Datos Organizacionales  
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2.2 RESEÑA HISTÓRICA / GENERALIDADES 

Se trata de una empresa dedicada a la fabricación de productos elaborados de metal n.c.p.; fabricación de productos metálicos 

para uso estructural; fabricación de tanques, depósitos y recipientes de metal; construcción, reforma y reparación de edificios 

no residenciales; construcción, reforma y reparación de redes distribución de electricidad, gas, agua, telecomunicaciones y de 

otros servicios públicos y servicios relacionados con la construcción. 

 

 

 

2.3 MISIÓN, VISIÓN Y VALORES 

 
No se detectó información.  

 

 

 

2.4 INFORMACIÓN ADICIONAL / DATOS DE INTERÉS 
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2.4.1 Certificado Fiscal para Contrataciones de la Administración Nacional 

Información no aportada.  
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2.4.2 Constancia de inscripción AFIP/IIBB / Ganancias etc. 
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2.5 MARCAS / PATENTES / LICENCIAS 

No se detectó información. 

 

 

2.6 ORGANIGRAMA DE LA COMPAÑÍA 

Información no proporcionada por la empresa. 
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2.7 ESTRUCTURA SOCIETARIA Y VINCULACIONES 

2.7.1 Socios / Accionistas 

Nombre y Apellido / Razón Social Nacionalidad o País de Origen Tax ID % 

NOVOSAD HUGO SEBASTIÁN Argentino - Bv. Urquiza 1910 - San Lorenzo 23269938099 70 

NOVOSAD HUGO FRANCISCO Argentino - Florida 146 - Cap. Bermúdez 20061813994 30 

 
Fuente: Empresa. 

 

2.7.2 Vinculaciones / Empresas Relacionadas 

 

No se detectó información.  

 

2.7.3 Directivos 

Nombre y Apellido Nacionalidad o País de Origen Tax ID Cargo 

NOVOSAD HUGO SEBASTIÁN Argentino - Bv. Urquiza 1910 - San Lorenzo 23-26993809-9 Director - Presidente 

NOVOSAD HUGO FRANCISCO Argentino - Florida 146 - Cap. Bermudez 20-06181399-4 Director - Apoderado 

 

Fuente: Empresa. 

 

 

2.7.4 Antecedentes de Principales Directivos 

NOVOSAD HUGO SEBASTIÁN 
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NOVOSAD HUGO FRANCISCO 

 

 

 

 
 

2.8 activos  

2.8.1 Inmuebles 

No se cuenta con un detalle de los mismos, pero en el ejercicio económico anual, cerrado al 31/12/2017, la cuenta Inmuebles 

posee un valor al cierre de $ 598 224.00 

 

2.8.2 Rodados 

No se cuenta con un detalle de los mismos, pero en el ejercicio económico anual, cerrado al 31/12/2017, la cuenta Rodados  

posee un valor al cierre de $ 38 569 387.95 
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2.9 PUBLICACIONES OFICIALES 
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2.10 CERTIFICACIONES 

2.10.1 Certificaciones de Calidad 

N° Certificado Expedido por Fecha Emisión Fecha Vencimiento 

1 ISO 9001:2015 CERTIFICANDO ISOPLUS 01/10/2018 01/08/2019 

 
Fuente: Empresa. 
 
 

 

 

 

2.10.2 Distinciones Obtenidas 

No se detectó información.  

 

2.10.3 Programas de Responsabilidad Social Empresaria 

No se detectaron programas de responsabilidad social. 
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2.11 EVOLUCIÓN MENSUAL/ DETALLE DE PERSONAL CONTRATADO 

Año Personal Producción Personal Comercial Personal Administración Total del Personal 

2016 356 7 23 386 

2017 373 12 35 420 

2018 
   

221 
 

Fuente: Empresa. 

 
 
 
 

2.12 EVOLUCIÓN MENSUAL/ DETALLE DE PERSONAL SUB- CONTRATADO 
 

No se detectó información.  
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3.1 PRODUCTOS/SERVICIOS Y ANTIGÚEDAD EN EL MERCADO  

Servicios 

 Ingeniería Industrial. 

 Prefabricados. 

 Montajes Industriales. 

 Mantenimiento de Plantas Industriales 

 Gestión de Proyectos 

 Logística y Transporte 

 Calidad 

 

 

3.2 DETALLES Y EVOLUCIÓN DE COMPRAS Y VENTAS 

Mes Ventas ( montos sin impuestos) Compras (montos sin impuestos) Moneda 

Enero 18 36 454 801.39 17 749 605.95 Pesos Argentinos (ARS) 

Febrero 18 36 003 375.76 12 947 983.76 Pesos Argentinos (ARS) 

Marzo 18 84 314 743.42 15 641 047.00 Pesos Argentinos (ARS) 

Abril 18 29 458 735.33 10 952 417.80 Pesos Argentinos (ARS) 

Mayo 18 16 702 352.89 12 491 537.77 Pesos Argentinos (ARS) 

Junio 18 49 171 543.08 12 877 908.02 Pesos Argentinos (ARS) 

Julio 18 7 702 874.69 11 204 519.09 Pesos Argentinos (ARS) 

Agosto 18 19 823 601.13 14 741 906.17 Pesos Argentinos (ARS) 

Septiembre 18 54 977 673.13 12 404 876.22 Pesos Argentinos (ARS) 

Total      334.609.700,8  121.011.801,78 Pesos Argentinos (ARS) 
 

Fuente: Empresa.  

 

 

3.3 VENTAS A PAN AMERICAN ENERGY LLC SUC. ARGENTINA 

Información no suministrada.  

 

 

3.4 COMPRAS ANUALES 

Información no suministrada.  

 

 

3.5 PROVEEDORES 

N° Razón Social Nacionalidad o País de Origen Tax ID Moneda 

1 Merian S.R.L. Velez Sarsfield 1273 - Rosario - Santa Fe 33708985029 ARS 

2 INTEC - Spinelli Norberto Pje. Mexico 82. - Gdro. Baigorria - Santa Fe 20201429111 ARS 

3 Horizon High Reach Limited Av. Japón 1010 - Guiñazu - Córdoba 30705470495 ARS 
 

Fuente: Empresa.  
 

3.6 CLIENTES 

3- Situación Comercial 



 

 

RAFA S.A. 

 

FIDELITAS ®            32/55 

 

N° Razón Social Nacionalidad o País de Destino Tax ID 
Monto Anual 

Ventas 
Moneda 

1 ANDRADE GUTIERREZ TECNA UTE Av. Cordoba 1318 - CABA - BUENOS AIRES 30715526979 177 263 507 ARS 

2 CENTRAL TERMICA ROCA - ALBANESI 
Av. Leandro N. Alem 855, Piso 14. Cap. 

Fed. BsAs. 
33711944899 127 968 521 ARS 

3 CHEDIACK SAICA - UCSA - CONTA SRL UTE 
Cerrito 1266.Piso 6.Depto.26-Cap. 

Fed.BsAs 
30714745278 12 790 621 ARS 

4 TECHINT Av. Bouchard 557.Piso 16- CABA. BsAs. 30547981029 65 135 188 ARS 

5 DURO FELGUERA Y FAINSER UTE 
Italia 7571. Jose Leon Suarez. Buenos 

Aires 
30712554831 887 964 ARS 

6 T6 INDUSTRIAL S.A. 
H. Irigoyen y Gral. Mansilla 0. PGSM. 

Santa Fe. 
33689206099 15 024 220 ARS 

7 INDUSTRIAS JUAN F. SECCO SA Juan Pablo II 5665. Rosario. Santa Fe. 30501598131 104 842 224 ARS 

8 
PAN AMERICAN ENERGY LLC SUCURSAL 

ARGENTINA 
Av.Leandro N.Alem 1180 Piso 9.Cap. Fed. 

BsAs. 
30695542476 30 234 875 ARS 

9 WARTSILA ARGENTINA S.A. Tronador 963. Cap. Fed. Buenos AIres 30685191888 6 305 065 ARS 

10 SIPAR ACEROS Cordoba 1452 Piso 3.Rosario. Sata Fe 30503245988 81 211 871 ARS 
 

Fuente: Empresa.  
 

 
 
 

3.7 SEGUROS 

3.7.1 Registro de contratos con las ART 

Aseguradora: BERKLEY 

N° de contrato: 44569 

Desde: 01/10/2004 - Alta de afiliación 

Hasta: 30/11/2009 - Cambio de Aseguradora 
 

Aseguradora: PREVENCION 

N° de contrato: 211200 

Desde: 01/12/2009 - Cambio de Aseguradora 

Hasta: 30/11/2013 - Cambio de Aseguradora 
 

Aseguradora: FED. PATRONAL 

N° de contrato: 103073 

Desde: 01/12/2013 - Cambio de Aseguradora 

Hasta: 31/10/2015 - Cambio de Aseguradora 
 

Aseguradora: PREVENCION 

N° de contrato: 490700 

Desde: 01/11/2015 - Cambio de Aseguradora 

Hasta: Afiliación vigente 

3.7.2 Contratos extinguidos por falta de pago 

No se registran contratos extinguidos por falta de pago. 

 

3.7.3 Otros Seguros contratados 

Se adjunta información suministrada por la empresa.  
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No se detectó información sobre operaciones de importación / exportación concretadas por la empresa en forma reciente.  

 

 

4- Comercio Exterior 
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5.1 CHEQUES RECHAZADOS 

 

Resumen Pendientes 

Rechazados Rechazos Def. Formales Rechazo Sin Fondos Cheques Abonados 

Cantidad Monto Cantidad Monto Cantidad Monto Cantidad Monto 

0 0 0 0 0 0 0 0 

 
 
 

5.2 CENTRAL DE DEUDORES 

 

Denominación del deudor Entidad Periodo Situación Monto 
Días 
de 

atraso 
Obs 

RAFA SA BANCO MACRO S.A. 10/18 1 55 519 N/A - 

RAFA SA HSBC BANK ARGENTINA S.A. 10/18 1 10 589 N/A - 

RAFA SA BANCO SUPERVIELLE S.A. 10/18 1 8 308 N/A - 

RAFA SA 
MERCEDES-BENZ COMPAÑÍA 

FINANCIERA ARGENT 
10/18 1 2 052 N/A - 

RAFA SA BANCO MUNICIPAL DE ROSARIO 10/18 1 354 N/A - 

RAFA SA 
BANCO DE GALICIA Y BUENOS AIRES 

S.A.U. 
10/18 1 1 N/A - 

 

Cifras expresadas en miles de pesos. 

 

 

  

5- Situación Bancaria 
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1 Situación Normal (atraso hasta 30 días) 

2 Con Riesgo Potencial (atraso de 31 a 90 días) 

3 Con Problemas (atraso de 91 a 180 días) 

4 Con Alto Riesgo de Insolvencia (atraso de 181 a 365 días) 

5 Irrecuperable (atraso de más de 365 días) 

6 Irrecuperable por Disposición Técnica (Morosos de ex-entidades financieras, con atraso de más de 180 días) 

  B.C.R.A. no informa 

 

Ante cualquier duda o error en la información, se señala que los derechos de rectificación, actualización, supresión, confidencialidad, deben 
ejercerse ante las entidades cedentes que sean parte en la relación jurídica a que se refiere. 
 

 

 

 

5.3 NIVEL DE ENDEUDAMIENTO INFORMADO 

 

N° Entidad Deuda Moneda 

1 Macro S.A. N/I Pesos Argentinos (ARS) 

2 HSBC S.A. N/I Pesos Argentinos (ARS) 

3 Municipal de Rosario N/I Pesos Argentinos (ARS) 
 

Fuente Empresa. 
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6.1 CARÁTULAS DE JUICIOS COMO DEMANDADO (*) 

 

  

6- Situación Judicial 
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6.2 CARÁTULAS DE JUICIOS COMO DEMANDANTE (*) 
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6.3 FISCALES Y PREVISIONALES 

6.3.1 Detalle de Inscripciones Fiscales 

Impuesto/Régimen registrado y fecha de alta 

BP-ACCIONES O PARTICIPACIONES 01-2004 

GANANCIAS SOCIEDADES 01-2005 

REG. SEG. SOCIAL EMPLEADOR 04-2007 

REG. INF. - PARTICIPACIONES SOCIETARIAS 01-2007 

REG. INF. - PRESENTACION DE ESTADOS CONTABLES EN FORMATO PDF 12-2009 

REG. INF. - REGIMEN INFORMATIVO DE COMPRAS Y VENTAS 04-2016 

IVA 07-2004 

RET ART 79 LEY GCIAS INC A,ByC - 160 04-2016 

 

Contribuyente no amparado en los beneficios promocionales INDUSTRIALES establecidos por Ley 22021 y sus modificatorias 22702 y 22973, 
a la fecha de emisión de la presente constancia. 
Esta constancia no da cuenta de la inscripción en el Impuesto sobre los Bienes Personales ni del Impuesto Exteriorización - Ley 26476, la cual 
de corresponder deberá solicitarse en la Dependencia donde se encuentra inscripta la referida. 
 
 

6.3.2 Informe Estado de Deudas por Provincia 

Informe Estado de Deuda Agencia de Recaudación de la Pcia. de Bs. As. 

Contribuyente 

Identificación: Contribuyente sin Deuda 

Situación actual: Categoría 0 
 
Referencias de categorías 

Categoría 0 Contribuyente sin deuda. 

Categoría 1 Desde $501 hasta $4.500 

Categoría 2 Desde $4.501 hasta $10.000 

Categoría 3 Mayor a $10.000 

Categoría 4 CONTRIBUYENTE EN INSTANCIA JUDICIAL 
 
La información expuesta es la registrada al 16/03/2017en las bases de datos de la Agencia de Recaudación de la Provincia de Buenos Aires, 
siendo la resultante de la sumatoria de las deudas asociadas al Impuesto Inmobiliario, a los Automotores, a las Embarcaciones Deportivas y a 
los Ingresos Brutos, respecto de la CUIT consultada.  
Para el cálculo de la deuda expuesta, se considera aquella con antigüedad mayor a los sesenta días. No se consideran aquellos sujetos que 
posean un único Inmueble Urbano Edificado con Valuación Fiscal menor a $50.000, quienes posean una deuda global menor a $500 o quienes 
posean un automotor de modelo inferior al año 2000. Para el caso del Impuesto sobre los Ingresos Brutos, sólo se consideran aquellos casos 
con Títulos Ejecutivos iniciados y aquellos con planes de pago caducos. En la categoría 4 se encuentran los contribuyentes con deudas en 
proceso de ejecución judicial como así también los planes de regularización de deuda judicial siempre que el mismo se encuentre caduco. 
 

 
 
 

  

Agente de Recaudación 

Identificación: CUIT INEXISTENTE COMO AGENTE DE RECAUDACION 
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6.3.3 Embargos 

La firma no presento declaración jurada de embargo de bienes y valores (AFIP-ARBA). 

 

6.3.4 Otra información Fiscal o Previsional de Interés 

RAFA SA, con CUIT 30-70883344-0, no presenta sanciones laborales publicadas en el listado REPSAL vigente al 07/12/2018 
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7.1 ANÁLISIS DE COMPLIANCE 

 

 

 

 

 

  

7- Compliance 

SEARCH CRITERIA 

Datos Consultados RAFA S.A.  

 

Negative 
Sources checked: List of worldwide politicians and government controlled entities (also known as PEPs, for politically exposed persons), Profiles of persons who hold political 

office, their immediate family members, close associates, and companies under their control; Crime - Global Enforcement List, Profiles of entities listed worldwide; Reputation - 
Global Foreign Officials List, SDN and Financial Intelligence Units, following the FATF (Financial Action Task Force) recommendations. 

SEARCH CRITERIA 

Datos Consultados NOVOSAD HUGO SEBASTIÁN  

 

Negative 
Sources checked: List of worldwide politicians and government controlled entities (also known as PEPs, for politically exposed persons), Profiles of persons who hold political 

office, their immediate family members, close associates, and companies under their control; Crime - Global Enforcement List, Profiles of entities listed worldwide; Reputation - 
Global Foreign Officials List, SDN and Financial Intelligence Units, following the FATF (Financial Action Task Force) recommendations. 

SEARCH CRITERIA 

Datos Consultados NOVOSAD HUGO FRANCISCO  

 

Negative 
Sources checked: List of worldwide politicians and government controlled entities (also known as PEPs, for politically exposed persons), Profiles of persons who hold political 

office, their immediate family members, close associates, and companies under their control; Crime - Global Enforcement List, Profiles of entities listed worldwide; Reputation - 
Global Foreign Officials List, SDN and Financial Intelligence Units, following the FATF (Financial Action Task Force) recommendations. 
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7.2 INFORMACIÓN DE PRENSA 

 

RAFA S.A. inaugurará una nueva planta de producción metalmecánica 
Rafa S.A. una empresa de montajes industriales radicada en el cordón industrial recibió a funcionarios provinciales en proyección de un plan 
de desarrollo y para evaluar herramientas de la cartera productiva que apoyen la expansión.  
Fuente: 11Noticias Fecha: 15/02/2018 

 

 

 

 

 



 

 

RAFA S.A. 

 

FIDELITAS ®            43/55 

 

 

8.1 DATOS CONTABLES  

 

 

 

 

  

8- Estados Contables 
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RAFA S.A. 

 

FIDELITAS ®            47/55 

 

SITUACIÓN ECONÓMICA FINANCIERA Y PATRIMONIAL  

Para el análisis de la situación económica financiera y patrimonial del cliente se utilizaron los Estados Contables 

correspondientes a los ejercicios 2015 2016 y 2017 (fecha de cierre 30/09). 

 

Aclaraciones previas: Información auditada sin salvedades. 

 

Se registraron como otros activos no corrientes $245.471M (31% s/AT) créditos en gestión judicial correspondientes a deuda 

que la empresa Isolux– Corsan mantiene con la compañía. Debe mencionarse que Isolux Corsan es una empresa de capitales 

españoles y que su casa matriz se encuentra en concurso de acreedores. 

 

Principales indicadores  

 

Económicos: 

- Las ventas del ejercicio 2017 alcanzaron un total de $440.087M versus $434.635M en el ejercicio anterior 

evidenciándose un incremento de sólo el 1% crecimiento que resultó muy inferior a la la inflación del mismo período por lo que 

se puede inferir un menor nivel de actividad. 

- La imposibilidad de adaptarse el menor nivel de actividad determinó que el costo directo incrementara su incidencia 

sobre las ventas del 50% al 74% mientras que por su parte los gastos de estructura acrecentaron del 7% al 10% su 

participación. 

- En función de lo expuesto el resultado operativo se redujo 63% y fue de $68.657M (16% s/ventas) versus $183.678M 

(42% s/ventas) en el ejercicio anterior. 

- La carga financiera se mantuvo en tonó al 7% de los ingresos. 

- Se registraron otros ingresos por $14.304M ($25.942M en 2016) correspondientes a recupero de seguros venta de 

bienes de uso e intereses por inversiones. 

- El resultado final se redujo 70% en valores absolutos pasando de $176.821M (41% s/ventas) en 2016 a $52.608M 

(12% s/ventas) en 2017. 

 

En resumen, pese la caída del nivel de actividad la compañía mantuvo una adecuada performance económica aunque con 

significativos deterioros de los márgenes de rentabilidad.  

 

 

Financieros: 

- La liquidez corriente pasó de 2,97 a 2,24 manteniéndose dentro de parámetros adecuados aunque desmejorando 

levemente debido principalmente al fuerte aumento del pasivo comercial. 

- El capital de trabajo mostró una disminución del 21% respecto del ejercicio anterior siendo de $246.885M cifra que 

representó el 56% de la facturación y el 31% del activo. 

- Si bien se observó una mayor exposición financiera igualmente se mantuvo dentro de parámetros satisfactorios. 

- El EBITDA se redujo significativamente en valores absolutos situación que sumada al fuerte aumento del pasivo 

comercial determinó que la relación EBITDA/pasivo corriente pase de 1,44 a 0,52 tornándose ajustada. 

- El EBIT mantuvo una holgada cobertura de la carga financiera aunque con importante deterioro respecto del 

ejercicio anterior. 
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- Se mantuvo una adecuada relación deuda bancaria/ventas representando el pasivo financiero 8% de los ingresos 

(2% en 2016). 

 

En resumen, la situación financiera a 06/2017 se mantuvo dentro de parámetros aceptables sustentándose en una adecuada 

liquidez corriente capital de trabajo positivo holgada cobertura de la carga financiera por parte del EBIT y una muy reducida 

relación deuda bancaria/ventas aunque debe mencionarse como un factor de riesgo que se observó un fuerte deterioro del 

EBITDA. 

 

 

Patrimoniales:  

- El resultado del ejercicio permitió que el PN y la mesurada política de distribución de dividendos y honorarios 

determinó que el PN a 06/2017 mostrara un aumento del 12%  y fuera de $381.281M versus $340.674M en el ejercicio anterior.  

- Del total del PN sólo $20M corresponden a capital considerándose demasiado reducid el nivel de capitalización. 

- El indicador de endeudamiento pasó de 1,09 a 1,08 manteniéndose dentro de parámetros razonables. 

 

En resumen, la situación patrimonial a 06/2017 se muestra debilitada en función de su muy reducido nivel de capitalización del 

PN. 
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8.2 ANÁLISIS VERTICAL 
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8.3 ANÁLISIS PATRIMONIAL 

 

 

 

dic-15 dic-16 dic-17

0,46 0,92 0,92

32% 48% 48%

0,97 0,46 0,52

0,58 0,44 0,31

11% 34% 44%

6,24 2,30 1,71

4% 3% 8%

38% 30% 29%

dic-15 dic-16 dic-17

528.565.684$   470.572.473$   446.069.451$   

65.774.613$     240.949.551$   347.735.473$   

594.340.298$   711.522.024$   793.804.924$   

183.883.115$   158.215.828$   199.184.028$   

221.843.600$   212.632.498$   213.339.630$   

405.726.715$   370.848.327$   412.523.658$   

188.613.582$   340.673.697$   381.281.265$   Patrimonio Neto

Deuda bancaria sobre Pasivo

Patrimonio Neto sobre Activo

Info

Activo Corriente

Pasivo

Activo no Cte sobre Activo

Pasivo no Corriente

Pasivo Corriente

Trends

Analisis Patrimonial

Solvencia

Endeudamiento corriente

Capital corriente

Períodos Analizados 2015/2016/2017

Activo no Corriente

Activo

Financiación del activo no cte.

Deudas Comerciales sobre Pasivo

Importes Expresados en Pesos

 -
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8.4 ANÁLISIS DE RENTABILIDAD 

 

 

dic-15 dic-16 dic-17

77,8% 51,9% 13,8%

146,3% 61,5% 21,8%

46,4% 29,5% 10,5%

46,8% 49,6% 26,0%

21,2% 40,7% 12,0%

13,7% 7,7% 7,4%

733947,0% 884107,2% 263037,8%

dic-15 dic-16 dic-17

691.721.337$        434.635.499$        440.087.077$        

367.964.485$        218.998.346$        325.880.563$        

146.789.392$        176.821.444$        52.607.568$          

0,42 0,52 0,23

5,22 8,00 3,40

Rentabilidad ordinaria sobre el activo

Resultado bruto sobre ventas

Rentabilidad sobre Ventas

Importes Expresados en Pesos

Períodos Analizados 2015/2016/2017

Resultado del ejercicio

Costo de Ventas

Rentabilidad ordinaria de la inversión

Costo del financiamiento

Trends

EBITDA/Intereses

Análisis de rentabilidad

Rentabilidad de la inversión total

Ventas

EBITDA/Ventas

Info

Rentabilidad del capital

0,0%

1,0%

2,0%

3,0%

4,0%

5,0%

6,0%

7,0%

8,0%

9,0%

10,0%

2015 2016 2017

Rentabilidad sobre Ventas
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Estructura de Resultados

 Ventas  Costo de Ventas  Resultado del ejercicio
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8.5 ANÁLISIS FINANCIERO 

 

 

 

 

 

 

 

dic-15 dic-16 dic-17

2,87                    2,97                    2,24                    

2,87                    2,97                    2,17                    

361                     494                     417                     

99                       22                       15                       

0,25                    0,25                    0,07                    

dic-15 dic-16 dic-17

114.133.983     122.077.476     229.718.495     

226.441.180     31.973.325       21.772.420       

152.889.303     111.716.044     121.527.127     

6.122.419          6.279.821          229.431             

0                          0                          0                          

Efecto Palanca

Importes Expresados en Pesos

Creditos por ventas

Deudas Comerciales

Deuda Financiera s/ P.Neto

Analisis Financiero

Caja y Bancos

Deudas bancarias

Liquidez corriente

Liquidez acida

2015/2016/2017

Trends

Info

Rotación del pasivo corriente días

Rotación de las cuentas a cobrar

Períodos Analizados
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8.6 ANÁLISIS DE FLUJO DE FONDOS 

 

dic-16 dic-17

 $        176.821.444,00  $           52.607.568,00 

17.621.116,00$               20.169.907,00$               

-$                                 -$                                 

 $        194.442.560,00  $           72.777.475,00 

194.467.855,00$             10.200.905,00$               

-40.398.498,00$              -18.357.931,00$              

-$                                 -12.876.373,00$              

-262.637.429,00$            12.191.939,00$               

-41.173.259,00$              9.811.083,00$                 

8.286.717,00$                 8.286.201,00$                 

-6.290.325,00$                -747.216,00$                   

10.198.675,00$               -$                                 

-$                                 -$                                 

 $           56.896.296,00  $           81.286.083,00 

-24.761.329,00$              -12.000.000,00$              

-$                                 -$                                 

-25.913.064,00$              -43.955.829,00$              

 $             6.221.903,00  $           25.330.254,00 

157.402,00$                    -6.050.390,00$                

-6.057.599,00$                30.375.654,00$               

 $                321.706,00  $           49.655.518,00 

Variación de otras deudas

Variación de deudas sociales

Resultado del ejercicio

Variación de otros activos corrientes

Variación de Bienes de Cambio

Variación de otros créditos

Variación de créditos por ventas

Períodos Analizados 2015/2016/2017

Variación de deudas fiscales

Análisis del Flujo de fondos

Ajuste

AREA/Dividendos pagados / Honorarios

Depreciacion de Intangibles

Variación de previsiones para contingencias

Amortizaciones de Bienes de Uso

Variación de cuentas a pagar

Generación interna de fondos

Flujo de fondos operativos netos

Aporte de capital / Ajustes AREA

Variacion de deudas financieras corrientes

Variacion de deudas financieras no corrientes

Adquisicion de Bienes de Uso

Flujo de fondos antes de la financiación

Aumento o disminucion de caja

Importes Expresados en Pesos

0

50000000

100000000

150000000

200000000

250000000

300000000
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Evolución de Caja
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8.7 CÁLCULO DE CAPACIDAD DE CONTRATACIÓN 

 

 

 

 

 

 

 

36.673.923,1       $ 16.816.219,6       $

5.695.850,5          $ 8.819.894,1          $

29 días 7.875.235,6          $

428 días 10.017.346,6       $

Datos Estadísticos Niveles de Crédito teóricos s/Balance

Modo de Cobro s/Balance S/Activos Líquidos

Ventas Mensuales S/Patrimonio Neto

Compras Mensuales S/Capital de Trabajo

Modo de Pago s/Balance S/Variables Combinadas
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8.8 SCORE DE BALANCE  

 

 

 

Concept
Expresado 

por
Valor Grade Concept

Expresado 

por
Valor Puntaje

Solvencia ratio 0,85             7 Liquidez corriente ratio 2,52               10

Endeudamiento corriente ratio 0,58             10 Liquidez acida ratio 2,48               10

Capital corriente % 38,3% 9 Rotación del pasivo corriente días días 428                 1

Activo no Cte sobre Activo % 36,4% 10 Rotación de las cuentas a cobrar días 29                   10

Financiación del activo no cte. ratio 2,54             10 Efecto Palanca ratio 0,14               10

Deuda bancaria sobre Pasivo % 6,1% 10

Deudas Comerciales sobre Pasivo % 30,9% 8 Gastos Financieros sobre Ventas % 7,0% 10

Gastos Comerciales sobre Ventas % 1,5% 10

Rentabilidad de la inversión total % 32,9% 10 Gastos Administración sobre Ventas % 7,7% 10

Rentabilidad ordinaria de la inversión % 50,4% 10 Gastos Totales sobre Ventas % 16,2% 10

Rentabilidad ordinaria sobre el activo % 20,6% 6 Vida restante de Bienes de Uso años 5                      4

Resultado bruto sobre ventas % 35,0% 9 Rotación de bienes de cambio días 41                   10

Rentabilidad sobre Ventas % 20,5% 10 Rotación del activo veces 0,66               1

Costo del financiamiento % 8,4% 10

Rentabilidad del capital % 488941,6% 10

EBITDA/Ventas % 33,4% 10

EBITDA/Intereses % 4,82             10

Ana lis is  d e  Efic ie nc ia

Ana lis is  Fina nc ie ro

Total

Aná lis is  d e  re nta b ilid a d

91,14

Períodos Analizados 2015/2016/2017

Ana lis is  Pa trimo nia l

0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

 Solvencia

 Endeudamiento corriente

 Capital corriente

 Activo no Cte sobre Activo

 Financiación del activo no cte.

 Deuda bancaria sobre Pasivo

 Deudas Comerciales sobre Pasivo

 Liquidez corriente

 Liquidez acida

 Rotación del pasivo corriente días

 Rotación de las cuentas a cobrar

 Efecto Palanca

 Rentabilidad de la inversión total

 Rentabilidad ordinaria de la inversión

 Rentabilidad ordinaria sobre el activo

 Resultado bruto sobre ventas

 Rentabilidad sobre Ventas

 Costo del financiamiento

 Rentabilidad del capital

 EBITDA/Ventas

 EBITDA/Intereses

 Gastos Financieros sobre Ventas

 Gastos Comerciales sobre Ventas

 Gastos Administración sobre Ventas

 Gastos Totales sobre Ventas

 Vida restante de Bienes de Uso

 Rotación de bienes de cambio

 Rotación del activo

Average Trend


