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RESUMEN 

Moody’s Local Argentina asigna una calificación en moneda local de largo 
plazo a las Obligaciones Negociables (ON) Clase I con vencimiento en 2029 
de Farmcity S.A. (“Farmacity”) de A+.ar, con perspectiva estable. Al mismo 
tiempo, afirma la calificación en moneda local de largo plazo de Farmacity en 
A+.ar, con perspectiva estable.  

La calificación de Farmacity se encuentra fundamentada por la sólida 
posición competitiva como principal cadena de comercialización de 
productos de farmacia del país, los estables márgenes de rentabilidad y la 
elevada generación de flujo de fondos, la elevada diversificación de negocios 
tanto a nivel productos como a nivel geográfico, el bajo nivel de 
apalancamiento y la holgada posición de liquidez. Asimismo, la calificación 
incorpora la incertidumbre del marco regulatorio bajo el que opera, los bajos 
márgenes de rentabilidad característicos del sector de retail, la exposición a 
los cambios en las variables macroeconómicas y el acotado historial en el 
mercado de capitales.  

Farmacity se posiciona como el principal retailer de artículos de farmacia y 
cuidado personal a nivel nacional. La compañía cuenta con 379 sucursales 
distribuidas en 17 provincias del país bajo las marcas Farmacity, Simplicity, 
Get The Look y The food market, así como cuatro canales de comercialización 
online. Esperamos que la participación de mercado y la diversificación 
geográfica de la compañía continue incrementando en línea a la estrategia de 
expansión mediante apertura de nuevas sucursales llevada adelante.  

La compañía presenta bajos márgenes de rentabilidad en términos de 
EBITDA en comparación a otras compañías calificadas, pero en línea con los 
márgenes del sector y con una elevada y estable generación de flujo de 
fondos. Esperamos que el margen EBITDA de la compañía se ubique en torno 
a 3-6% para el periodo de 2026-2028. Farmacity planea realizar inversiones 
en soluciones de inteligencia artificial y ciencia de datos que permitan 
mejorar el surtido de productos de las distintas sucursales y las estrategias 
de pricing y promociones, optimizando el nivel de ventas por sucursal. 
Asimismo, la mayor participación sobre las ventas de productos de marca 
propia tendría un impacto positivo sobre el nivel de rentabilidad de la 
compañía. Para el ejercicio de 2025, la compañía presentó ventas por ARS 
1.955.819 millones, por encima de los ARS 1.899.143 millones reportados en 
2024, y un margen EBITDA de 2,8% por encima del 1,1% reportado en el 
ejercicio anterior1. 

1 Los valores financieros para 2025 y 2024 se encuentran presentados bajo las Normas Internacionales de Información Financiera (NIIF) y por lo 
tanto, las métricas crediticias pueden diferir de los valores de 2023 y 2022 que se encuentran presentados bajo las Normas Contables Profesionales 
Argentinas (NCPA). 
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Históricamente, Farmacity ha presentado niveles de apalancamiento financiero neto negativo y holgadas coberturas de 
intereses. Esperamos que el apalancamiento financiero neto de la compañía continue manteniéndose en niveles 
negativos debido a las políticas financiera de la compañía y a las necesidades de financiamiento de CAPEX, las cuales 
son cubiertas con la elevada generación de flujo de fondos libres. Para el ejercicio de 2025, las métricas de deuda 
financiera neta a EBITDA y las coberturas de intereses con EBITDA de Farmacity se ubicaron en -0,4x y 4,1x, 
respectivamente. Para el mismo periodo, el ratio de deuda ajustada neta sobre EBITDA se ubicó en 2,0x (incluye ajuste 
por arrendamientos). Al 31 de diciembre de 2025, la deuda financiera de Farmacity ascendía a ARS 753 millones y 
estaba compuesta en su totalidad por préstamos financieros. La compañía no presenta riesgo de descalce de moneda, 
ya que la totalidad de la deuda se encuentra denominada en moneda local. 

Farmacity presenta una adecuada flexibilidad financiera y una sólida posición de liquidez. La estructura de capital de la 
compañía es conservadora y la elevada generación de flujo de fondos le permite financiar gran parte del flujo de 
inversiones y mantener una posición de caja holgada. Si bien Farmacity no cuenta con historial de acceso al 
financiamiento en el mercado de capitales, posee buen acceso a líneas de crédito bancarias para financiar eventuales 
necesidades de capital de trabajo o de inversión en capital físico. Al 31 de diciembre de 2025, la compañía poseía caja e 
inversiones por un monto de ARS 22.068 millones (USD 15 millones), equivalentes al 2.930% de su deuda de corto 
plazo. 

La compañía planea la emisión de las ON Clase I denominadas y pagaderas en dólares en Argentina (dólar MEP) por 
hasta USD 10 millones ampliables hasta USD 15 millones. Tendrán vencimiento a los 36 meses contados desde la fecha 
de emisión y liquidación y devengarán intereses de forma semestral a una tasa fija a licitar. El uso de fondos de la 
colocación se destinará principalmente a la adquisición de compañías o negocios situados en Argentina, financiación 
de capital de trabajo y/o 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. 

Fortalezas crediticias 
→ Sólida posición competitiva, posicionándose como principal retailer del país  
→ Generación de flujos libre de caja constantemente positivos 
→ Elevada diversificación geográfica 
→ Niveles de apalancamiento neto negativos 
→ Holgada posición de liquidez 

Debilidades crediticias 
→ Exposición a cambios en el entorno macroeconómico y regulatorio de Argentina  
→ Historial de emisiones en el mercado de capitales acotado 

Factores que pueden generar una mejora de la calificación 
Una suba en la calificación podría generarse por (i) un incremento en los niveles de generación de EBITDA (ii) 
manteniendo niveles de endeudamiento por debajo de 2,0x EBITDA y (iii) manteniendo adecuados niveles de liquidez.  

Factores que pueden generar un deterioro de la calificación 
Una baja en la calificación podría generarse por (i) un deterioro en los márgenes de rentabilidad; (ii) incrementos 
sostenidos en los niveles de apalancamiento y (iii) una posición de liquidez ajustada.  
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Principales aspectos crediticios  
Descripción del emisor 

Farmacity es una sociedad de capitales nacionales creada en 1996. La compañía desarrolla sus actividades en la 
industria farmacéutica, posicionándose como la principal cadena retail de salud y bienestar a nivel nacional, al mismo 
tiempo que cuenta con sucursales de venta de productos de belleza y cuidado personal bajo la marca “Get The Look”, 
sucursales de venta de productos de moda y hogar bajo la marca “Simplicity” y venta de alimentos saludables bajo la 
marca “The Food Market”. Farmacity cuenta con 379 sucursales de retail de productos distribuidas en 17 provincias del 
país y con presencia en Uruguay. La compañía comercializa productos de terceros, así como de las 13 marcas propias 
elaboradas por Farmacity: Farmacity, Simplicity, Get The Look, The Food Market, Nat, Pure Wellness, Farmacity Bebé, 
Extreme, Studio 9, Wav, Studio 9 Professional, Home Spa y Enjoy. 

Composición accionaria 

Farmacity es controlada por Partners I S.A. (Partners), la cual posee el 53% de los votos, y el 2,09% del capital social de 
la compañía. El principal accionista sin derecho a voto es Retail Investments Group, LLC con el 59% del capital social 
de la compañía mediante la tenencia de acciones Preferidas Clase A sin derecho a voto. El segundo principal accionista 
es Novacity, LLC con el 29% del capital social y el 93% de las acciones que perciben dividendos.  

FIGURA 1  Estructura societaria  

 
Fuente: Moody’s Local Argentina en base a prospecto de emisión. 

 
Estabilidad del sector 
Farmacity opera en una industria altamente regulada. La compañía se encuentra expuesta a cambios en la normativa 
que rige el sector tanto a nivel nacional como en cada una de las provincias donde lleva a cabo sus actividades. Las 
restricciones impuestas por los distintos marcos normativos provinciales pueden limitar el crecimiento de la compañía 
debido a limitaciones en cuanto a la venta de medicamentos, la apertura de sucursales en las localidades de cada 
provincia y las políticas de precios máximos.   

Las farmacias enfrentan una elevada incertidumbre por cambios en el marco normativo del sector farmacéutico 
relacionado con la apertura de sucursales, las exigencias para la modalidad de venta de cada tipo de droga y los tipos 
de productos que pueden comercializar. La venta de medicamentos se rige por la Ley 17.567, la cual regula la propiedad 
de las farmacias, rol de farmacéuticos, requisitos de habilitación y otras cuestiones. El DNU 70/2023 introdujo cambios 
regulatorios sobre la ley, los cuales incluyen cambios sobre las figuras jurídicas adoptables por las farmacias, 
modalidades de prestaciones, entre otros. Asimismo, cada provincia cuenta con un marco normativo provincial que 
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regula en sector farmacéutico, estableciendo reglamentos sobre la forma jurídica de las farmacias, los requisitos para 
la apertura de sucursales, las distancias mínimas entre cada farmacia, entre otros.  

El sector de retail de medicamentos se caracteriza por presentar baja volatilidad a través del ciclo. Los picos de ventas 
durante el año se observan en el segundo y tercer trimestre debido a la proliferación de virus y enfermedades. Las 
ventas de medicamentos presentan una baja volatilidad y un crecimiento más consistente en comparación a otras 
industrias de consumo masivo. Para el periodo de 2016-2025, las ventas retail del sector farmacéutico presentaron un 
crecimiento promedio compuesto de 5%. Asimismo, la reventa de productos importados ha incrementado su 
participación en las ventas totales de la industria durante los últimos años, en línea a las políticas de apertura de 
importaciones. 

FIGURA 2  Evolución ventas de farmacias  

 
Fuente: Moody’s Local Argentina en base a Instituto Nacional de Estadísticas y Censos (INDEC).  

Escala 

Farmacity presenta una elevada escala operativa en comparación a los demás participantes del sector, posicionándose 
como el mayor retailer en términos de ventas a nivel nacional. A diciembre de 2025, la compañía contaba con 379 
sucursales, 11 sucursales adicionales en comparación al cierre de 2024, distribuidas en 17 provincias del país, y con 
presencia en Uruguay. Esperamos que el nivel de ventas de la compañía se ubique en torno a USD 1.400-1.700 para el 
periodo de 2026-28, en línea a los planes de crecimiento de la compañía orientados a la apertura de nuevas sucursales 
en zonas geográficas con menor cobertura. Para el ejercicio 2025, las ventas de Farmacity se ubicaron en ARS 1,9 mil 
millones (USD 1.340 millones), mientras que el EBITDA (ajustado por Moody’s Local) ascendió a ARS 54 mil millones 
(USD 37 millones). Las ventas de la compañía han demostrado un elevado nivel de resiliencia ante las variaciones del 
ciclo macroeconómico argentino, manteniendo tasas de crecimiento positivas en años caracterizados por recesión 
económica y caída del consumo.  

Para el periodo de 2026-2030, la compañía trabaja en una estrategia de crecimiento enfocada al incremento de la 
cantidad de sucursales y las ventas por sucursal. Farmacity espera llevar a cabo la apertura de un total de 118 nuevas 
sucursales, tanto de locales Farmacity como Simplicity, dependiendo de las características de la regulación provincial 
de cada una de las provincias del país. La compañía realizará inversiones en soluciones de inteligencia artificial y 
ciencia de datos para optimizar el surtido de productos de cada sucursal y las estrategias de pricing y promociones, 
buscando un enfoque menos estandarizado y más tailor made. Adicionalmente se esperan inversiones para mejorar su 
capacidad logística con el crecimiento esperado. Además, la compañía está enfocada en incrementar la participación 
de sus ventas no presenciales sobre el total. Para esto, Farmacity se encuentra desarrollando una aplicación 
personalizada con el objetivo de mejorar la experiencia de usuario relacionada a las compras online. 
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FIGURA 3  Evolución de las ventas FIGURA 4  Evolución de la cantidad de sucursales  

  

Fuente: Moody’s Local Argentina según estados contables de Farmacity 
Nota: Moneda homogénea a diciembre 2025 

Fuente: Moody’s Local Argentina según información provista por Farmacity 

Perfil de negocio 

Farmacity presenta una sólida posición competitiva como el principal retailer de medicamentos y artículos para la salud 
del país, manteniendo una posición líder en un mercado con elevado nivel de atomización. Esperamos que la 
participación de mercado de la compañía continue incrementando en los próximos ejercicios en línea a los planes de 
crecimiento a través de la apertura de nuevas sucursales y los mayores niveles de ventas a través de canales de 
comercialización online. Farmacity espera incrementar considerablemente su volumen de ventas de marcas propias 
sobre el total de sus ventas para 2030, alcanzando un 28% de las ventas de salón para el formato Farmacity y un 31% 
de las ventas totales para Simplicity, desde 17% y 18% en 2025 respectivamente. 

El portafolio de activos de Farmacity está diversificado geográficamente con sucursales ubicadas en 17 provincias del 
país y con operaciones en Uruguay. Asimismo, la compañía cuenta con venta de productos de 3.000 proveedores 
distintos, así como 13 marcas de productos propios. La compañía también ofrece servicios de atención personalizada a 
través de “Gabinetes de Salud” en 106 de las sucursales en 11 de las provincias en las que opera, dentro de los que se 
incluyen aplicación de vacunas, pruebas de sensibilidad a antibióticos, curaciones, entre otros. Farmacity se encuentra 
trabajando en el desarrollo de una aplicación para compras online, con el objetivo de incrementar su volumen de ventas 
no presenciales. La compañía espera incrementar la participación de sus ventas online de los formatos Farmacity y 
Simplicity a 22% y 9% para 2030, desde 4% y 6% en 2025. 

FIGURA 5  Ventas por segmento  FIGURA 6  Sucursales por província – Dic-2025 

 
 

Fuente: Moody’s Local Argentina según información publicada por la compañía.   Fuente: Moody’s Local Argentina según información publicada por la compañía.   
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Rentabilidad y eficiencia 

Farmacity presenta bajos pero estables márgenes de rentabilidad en términos de EBITDA, en comparación a otras 
compañías calificadas. Si bien los márgenes de rentabilidad son bajos, característicos de las industrias de retail, la 
compañía mantiene una sólida y estable generación de flujo de fondos a través del ciclo. Esperamos para el periodo de 
2026-28 que los márgenes de rentabilidad se encuentren en torno a 3-6%, en línea con el incremento esperado de las 
eficiencias operativas planificadas por la compañía, así como por efectos de escala derivados de la apertura de nuevas 
sucursales. El incremento de los márgenes de rentabilidad deriva de la incorporación de soluciones de inteligencia 
artificial y ciencia de datos que permitan mejorar el surtido de productos de las sucursales, así como las estrategias de 
promociones y el pricing de los productos. 

Además, la compañía apunta a incrementar la participación de productos propios de la marca en el total de sus ventas, 
los cuales poseen márgenes de rentabilidad superiores a la venta de productos de terceros. Sin embargo, los márgenes 
de rentabilidad de la compañía son sensibles a los niveles de ventas de las sucursales, debido a su estructura de 
costos principalmente fijos y semifijos, los cuales pueden verse afectados por cambios en las situaciones 
macroeconómicas del país que impacten sobre los niveles generales de consumo. Para el ejercicio 2025, la compañía 
presentó ventas por ARS 1.955.819 millones, por encima de los ARS 1.899.143 millones reportados en 2024, y un margen 
EBITDA de 2,8%, desde 1,1% reportado en el ejercicio anterior. 

En 2025 Farmacity adoptó por primera vez las Normas Internacionales de Información Financiera (NIIF). Las normas 
fueron aplicadas en la preparación de los estados financieros del ejercicio 2025 y la información comparativa del 
ejercicio 2024, mientras que la información de los estados financieros de los ejercicios 2023 y 2022 fue preparada de 
acuerdo con las Normas Contables Profesionales Argentinas (NCPA). Por lo tanto, las métricas crediticias de 2025 y 
2024 pueden diferir de las métricas de 2023 y 2022 y no resultan comparables. En particular, la aplicación de las NIIF 
resultó en ajustes a ciertas partidas de resultados, entre los cuales se incluyen ajustes a la valuación del costo de las 
mercaderías vendidas y ajustes en el tratamiento de arrendamientos, entre otras. Algunos de estos ajustes tuvieron un 
impacto negativo en el cálculo de EBITDA de la compañía al adoptar NIIF (a moneda homogénea del 31 de diciembre de 
2025, el EBITDA para 2024 bajo NCPA fue de ARS 76.411 millones, mientras que bajo NIIF fue de ARS 20.171 millones). 
Sin embargo, al tratarse de ajustes por un cambio de las normas de exposición contable, la generación de flujo de 
fondos de la compañía no se ve afectada y no cambia nuestra opinión sobre el perfil creditico de la compañía. 

FIGURA 7  Margen EBITDA 

 

FIGURA 8  Flujo de fondos 

 
Fuente: Moody’s Local Argentina en base a estados contables de Farmacity. Fuente: Moody’s Local Argentina en base a estados contables de Farmacity. 

Farmacity presenta una sólida generación de flujo de fondos a través del ciclo económico, reportando a diciembre de 
2025 un flujo de caja operativo (CFO) después de intereses y pago de arrendamientos de ARS 71.824 millones. 
Esperamos que el CFO de la compañía se ubique en torno a USD 40-50 millones durante el periodo 2026-28, en línea a 
los planes de crecimiento de la compañía. Farmacity cuenta con capacidad de recortar gastos en CAPEX de 
crecimiento y giro de dividendos en años donde el CFO se viese erosionado por cambios en la macroeconomía 
argentina.   
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Los principales costos de la compañía se componen por la adquisición de mercaderías para la venta, el gasto en 
personal y los alquileres de las sucursales. Durante el periodo de 2018-2025, Farmacity ha demostrado una elevada 
estabilidad en su margen bruto, derivado de su gran capacidad de fijación del markup sobre los productos que 
comercializa. Asimismo, los gastos en personal y en alquileres se mantienen estables en relación con los ingresos de la 
compañía. Al mantener una gran proporción de costos fijos, los niveles de rentabilidad de la compañía son sensibles a 
cambios en los volúmenes de ventas de las sucursales. 

Apalancamiento y cobertura 

Históricamente, Farmacity ha presentado niveles de apalancamiento financiero neto negativo y holgadas coberturas de 
intereses. Esperamos que el apalancamiento financiero neto de la compañía continue manteniéndose en niveles bajos 
debido a la política financiera conservadora de la compañía y a las necesidades de financiamiento de CAPEX, las 
cuales son cubiertas con la elevada generación de flujo de fondos libres. Para el ejercicio de 2025, las métricas de 
deuda financiera neta a EBITDA y las coberturas de intereses con EBITDA de Farmacity se ubicaron en -0,4x y 4,1x, 
respectivamente. Para el mismo periodo, el ratio de deuda ajustada neta sobre EBITDA se ubicó en 2,0x (incluye ajuste 
por arrendamientos). 

Al 31 de diciembre de 2025, la deuda financiera de Farmacity ascendía a ARS 753 millones y estaba compuesta en su 
totalidad por préstamos financieros. La compañía no presenta riesgo de descalce de moneda, ya que la totalidad de la 
deuda se encuentra denominada en moneda local. 

FIGURA 9  Apalancamiento FIGURA 10  Cobertura 

  

Fuente: Moody’s Local Argentina según estados financieros de Farmacity 
Nota: en 2025 Farmacity adoptó por primera vez las normas de contabilidad NIIF. 

Fuente: Moody’s Local Argentina según estados financieros de Farmacity 

Política financiera 

Farmacity presenta una adecuada flexibilidad financiera y una buena posición de liquidez. La estructura de capital de la 
compañía es conservadora y la elevada generación de flujo de fondos le permite financiar gran parte del flujo de 
inversiones y mantener una posición de caja holgada. Si bien Farmacity no cuenta con historial de acceso al 
financiamiento en el mercado de capitales, posee buen acceso a líneas de crédito bancarias para financiar eventuales 
necesidades de capital de trabajo o de inversión en capital físico. A diciembre de 2025, la compañía poseía caja e 
inversiones por un monto de ARS 22.068 millones (USD 15 millones), equivalentes al 2.930% de su deuda de corto 
plazo.   
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FIGURA 11  Liquidez FIGURA 12  Liquidez corriente 

  

Fuente: Moody’s Local Argentina según estados financieros de la compañía. Fuente: Moody’s Local Argentina según estados financieros de la compañía. 

Política de dividendos 

Farmacity no cuenta con una política definida de dividendos. Durante el ejercicio fiscal 2025, la compañía distribuyó 
dividendos por ARS 37.306 millones (a moneda homogénea de diciembre de 2025). 

Otras Consideraciones  
Consideraciones ambientales, sociales y de gobierno corporativo 

Ambientales  
Farmacity presenta una exposición ambiental baja en relación con su actividad principal, dado que opera en el sector 
retail farmacéutico, caracterizado por un impacto directo limitado en emisiones y uso intensivo de recursos naturales. 
No obstante, la compañía ha implementado iniciativas para mitigar riesgos reputacionales y regulatorios vinculados a la 
gestión de residuos. En 2024, recibió el Sello Verde otorgado por el Gobierno de la Ciudad de Buenos Aires, que 
certifica buenas prácticas en separación y disposición de desechos, uso de materiales biodegradables y reducción del 
impacto ambiental en sus locales. Además, participa en la Red de Economía Circular, lo que refuerza su compromiso 
con la sostenibilidad y la reutilización de recursos. Estos esfuerzos reducen la probabilidad de sanciones regulatorias y 
fortalecen la percepción de marca, aunque su impacto crediticio es limitado dado el bajo peso de riesgos ambientales 
en el modelo de negocio.  

Sociales  
La empresa mantiene una estrategia orientada al bienestar y la salud, alineada con su propósito corporativo. En el año 
2022, la Compañía impulsó su compromiso con la alimentación saludable a través de un modelo asociativo junto a The 
Food Market -mercado saludable y sustentable que impulsa una transformación de hábitos para mejorar la calidad de 
vida de las personas-. De esta manera, incorporó un nuevo foco de valor alineado a su propósito, que canalizó mediante 
tiendas físicas y el relanzamiento del sitio de E-Commerce de la marca. Las actividades de Farmacity no presentan 
riesgos sociales significativos relacionados con prácticas laborales o derechos humanos en la cadena de suministro.  

Gobierno Corporativo  
El gobierno corporativo es muy relevante para todas las compañías y es importante para los tenedores de bonos porque 
las debilidades del gobierno pueden conducir a un deterioro en la calidad crediticia de una compañía. Cuando la 
calidad crediticia se deteriora debido a un mal gobierno corporativo, como una falla en los controles que resulta en una 
mala conducta financiera, puede tomar mucho tiempo recuperarse. Farmacity presenta un adecuado gobierno 
corporativo, demostrado en la estabilidad de sus indicadores financieros a través del ciclo económico. El directorio de 
la compañía está conformado por 6 directores no independientes que difieren de los miembros que conforman del 
equipo de gerencia y Sebastián Miranda que cumple el rol de CEO de la compañía. 
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Anexo I: Información contable e indicadores operativos y financieros 

   Dic-2025 Dic-2024 Dic-2023 Dic-2022 

INDICADORES (1)          

EBITDA / Ventas netas  2,8% 1,1% 6,4% 4,3% 

EBIT / Ventas netas  -0,9% -2,0% 5,0% 2,9% 

Deuda financiera / EBITDA  0,0x 0,7x 0,0x 0,3x 

Deuda financiera neta / EBITDA  -0,4x -1,0x -0,2x -0,6x 

Deuda ajustada / EBITDA  2,4x 5,3x 0,0x 0,3x 

Deuda neta ajustada / EBITDA  2,0x 3,7x -0,2x -0,6x 

CFO / Deuda ajustada  55,7% 67,8% 4268,5% 790,0% 

EBITDA / Gastos financieros  4,1x 2,1x 12,2x 8,1x 

EBIT / Gastos financieros  -1,4x -3,9x 9,6x 5,4x 

Liquidez corriente (Activo corriente / Pasivo corriente)  110,2% 118,1% 133,2% 105,4% 

Caja y equivalentes / Deuda de corto plazo  2930,7% 251,8% 848,4% 363,3% 

En millones de ARS (moneda homogénea al 31 de diciembre de 2025) 

ESTADO DE RESULTADOS          

Ventas netas    1.955.819   1.899.143   1.886.196   1.675.914  

Resultado bruto    602.325   577.105   684.127   577.563  

EBITDA    54.215   20.171   121.005   72.118  

EBIT   (18.535)  (38.262)  94.422   48.095  

Intereses financieros   (13.106)  (9.827)  (9.881)  (8.932) 

Resultado neto    6.271   69.900   170.023   99.681  

FLUJO DE CAJA       

FFO   43.767   21.218   354.157   229.287  

CFO    71.824   73.087   145.659   157.559  

Dividendos   (37.306)  (21.567)  (77.994)  (68.494) 

CAPEX   (28.003)  (35.519)  (42.895)  (37.644) 

FCF   6.515   16.001   24.769   51.421  

ESTADO DE SITUACIÓN PATRIMONIAL      

Caja y equivalentes   22.068   33.034   28.950   64.094  

Activos corrientes    397.008   453.689   427.206   372.030  

Bienes de uso    124.465   124.356   127.844   112.148  

Intangibles   17.258   13.013   381   -    

Total activos    719.618   737.925   561.365   489.684  

Deuda corto plazo    753   13.118   3.412   17.643  

Deuda largo plazo    -     743   -     2.300  

Total deuda   753   13.861   3.412   19.944  

Total deuda ajustada (2)   128.949   107.788   3.412   19.944  

Total pasivo    485.128   488.197   345.484   366.452  

Patrimonio neto    234.490   249.728   215.881   123.232  
(1) En 2025 Farmacity adoptó por primera vez las normas de contabilidad NIIF. Las normas fueron aplicadas en la preparación de los estados 
financieros al 31 de diciembre de 2025 y la información comparativa al 31 de diciembre de 2024. La información de los estados financieros al 31 de 
diciembre de 2023 y 31 de diciembre de 2022 fue preparada de acuerdo con las Normas Contables Profesionales Argentinas (NCPA); (2) Contiene 
ajustes por arrendamientos. 

Nota: Los valores presentados contienen ajustes realizados por Moody’s Local Argentina y pueden diferir de los reportados por la empresa en sus 
estados contables. 

  



 
 

10 4 DE MAYO DE 2026 FARMCITY S.A. 

 

Argentina 

Anexo II: Obligaciones Negociables vigentes calificadas por Moody’s Local Argentina 
 

Obligaciones 
Negociables 

Moneda 
Fecha de 
emisión 

Fecha de 
vencimiento 

Amortización de 
capital 

Tasa de 
interés 

Pago de intereses 

ON Clase I USD 
Pendiente de 

emisión 
36 meses Al vencimiento Fija a licitar Semestral 

 

Anexo III: Glosario 

Retail: Venta minorista 

Retailer: Vendedor minorista. 

Pricing: política de fijación de precios  

Tailor-Made: Hecho a medida 
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Información Complementaria 

Tipo de calificación / Instrumento 
Calificación 

actual 
Perspectiva  

actual 
Calificación 

anterior 
Perspectiva 

anterior 

Farmcity S.A.         
Calificación de emisor en moneda local de largo plazo A+.ar Estable A+.ar Estable 

Calificación de emisor en extranjera local de largo plazo A+.ar Estable - - 

Obligaciones Negociables Clase I con vencimiento en 2029 (*) A+.ar Estable - - 
(*) Previo a Oferta Pública 

 

Información considerada para la calificación. 

→ Memoria y Estados Contables Anuales auditados correspondientes al ejercicio económico cerrado el 
31/12/2025 y anteriores, provistos por la compañía. 

→ Presentación institucional e información complementaria provista por la compañía. 
→ información estadística del Instituto Nacional de Estadísticas y Censos (INDEC), disponible en 

https://www.indec.gob.ar/ 
→ Prospecto del Programa de Obligaciones Negociables disponible en www.argentina.gob.ar/cnv   
→ Borrador de suplemento de prospecto 

 

Definición de las calificaciones asignadas. 

→ A.ar: Emisores o emisiones calificados en A.ar con una calidad crediticia por encima del promedio en 
comparación con otros emisores locales 

 

Moody’s Local Argentina agrega los modificadores “+” y “-” a cada categoría de calificación genérica que va de AA a 
CCC, El modificador “+” indica que la obligación se ubica en el extremo superior de su categoría de calificación genérica, 
ningún modificador indica una calificación media, y el modificador “-” indica una calificación en el extremo inferior de 
la categoría de calificación genérica 

 

Metodología Utilizada. 

→ Metodología de calificación de empresas no financieras - (31/Aug/2022), disponible en 
https://moodyslocal.com.ar/reportes/metodologias-y-marcos-analiticos/metodologias-de-calificacion/ y 
https://www.argentina.gob.ar/cnv   
 
 

  

El presente informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusión o recomendación para adquirir, 
vender o negociar los instrumentos objeto de calificación.  

 

https://www.indec.gob.ar/
http://www.argentina.gob.ar/cnv
https://moodyslocal.com.ar/reportes/metodologias-y-marcos-analiticos/metodologias-de-calificacion/
https://www.argentina.gob.ar/cnv
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