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Argentina

Tecnovax S.A.

RESUMEN

Moody’s Local Argentina asigna una calificacién en moneda local de largo
plazo de A.ar a las Obligaciones Negociables (“ON”) Serie | Clase 1y una
calificacién en moneda extranjera de largo plazo de A.ar a las ON Serie |
Clase 2 de Tecnovax S.A. (“Tecnovax”). Asimismo, afirma la calificacion de
moneda local de corto plazo en ML A-1.ar. La perspectiva de las
calificaciones de largo plazo es estable.

ON Serie I Clase 1y 2. Tecnovax planea la emisién de las ON Serie | Clase 1y
2 por hasta USD 3 millones, ampliables por hasta el monto de USD 5
millones. Las ON Serie | Clase 1 estdn denominadas y pagaderas en pesos,
devengaran intereses trimestrales a una tasa de interés variable TAMAR mas
un margen a licitar, con vencimiento a los dieciocho meses de su emision. Las
ON Serie | Clase 2 estan denominadas y pagaderas en ddlares, devengaran
intereses semestrales a una tasa de interés fija a licitar, con vencimiento a los
veinticuatro meses de su emisién. Los fondos seran destinados en un 30%
para capital de trabajo y en un 70% para refinanciacion de pasivos.

La calificacion de crédito asignada a las ON a emitir podria verse modificada
ante la ocurrencia de cambios en el proceso de finalizacién de documentos y
la emisidn de valores que se encuentran en estado previo a oferta publica;
como asi también, alteraciones en las caracteristicas fundamentales de la
calificacidn tales como cambios en las condiciones de mercado, proyecciones
financieras, estructura de la transaccion y los términos y condiciones de la
emisién o informacién adicional.

Sélida posicion competitiva en los mercados en los que desarrolla sus
actividades. Tecnovax mantiene una posicién de lider en la industria
nacional de salud animal con la produccién de vacunas para rumiantes,
caninos, felinos, equinos y acuaticos. Esperamos que el nivel de ventas suba
a niveles cercanos a USD 25 millones en promedio para el periodo 2026-27. El
crecimiento de los ingresos estara enfocado a exportaciones. Los principales
destinos son Brasil, Rusia y Uruguay, seguidos de Paraguay, Colombia,
Venezuela, entre otros. La reciente ampliacion de la capacidad productiva
permite aumentar la cantidad de vacunas exportadas, lo que mejora la
diversificacion por destino y el mix de ventas. En los ultimos 3 meses a marzo
2026, las ventas alcanzan un total de ARS 9.679 millones (USD 7 millones). En
comparacién con el mismo periodo del 2025, las ventas presentaron un
incremento del 33%, producto de la expansion de la venta de vacunas en el
sector ganadero, seguido en menor medida por la venta de vacunas para
mascotas. A junio 2025 (ultimo ejercicio anual antes del cambio en el cierre
de balance), las ventas alcanzaban un total de ARS 33.884 millones (USD 23
millones).
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Menor rentabilidad medidos en términos de EBITDA en comparacion al promedio histérico de la compaiiia. En los
ultimos tres meses a marzo 2026 el margen EBITDA bajé a niveles de 16,1% desde 34,87% para el mismo periodo a 2025,
producto del incremento en los costos estructurales vinculados a la nueva linea de produccién en la planta de
formulacién, envase y acondicionamiento de Mercedes. Esperamos que el margen EBITDA se ubique en niveles entre
16-19%. La compaiiia mantiene una elevada capacidad ociosa en todas las lineas de negocio, que disminuira con la
evolucion de las ventas hacia nuevos mercados en el transcurso de los siguientes ejercicios.

Bajos niveles de apalancamiento con holgada liquidez. Esperamos que en los ejercicios de 2026-27 la compafiia
continiie manteniendo un nivel de apalancamiento neto negativo, en linea a la conservadora politica financiera de la
compaiiia y a pesar de las inversiones de CAPEX que realizé en los ultimos ejercicios. A marzo 2026, Techovax posee
niveles de caja y equivalentes de ARS 46.771 millones (USD 33,8 millones) frente a una deuda financiera ajustada de
ARS 13.174 millones (USD 9,5 millones). En los tres meses a marzo de 2026 la cobertura de intereses a EBITDA es de
7.4x, lo que compara con 4,4x al cierre de junio de 2025.

Fortalezas crediticias

— Sdlida posicidon competitiva, como uno de los principales productores de vacunas para ganaderia y mascotas.

— Elevados niveles de rentabilidad y holgada generaciéon de flujo operativo.

— Bajos niveles de endeudamiento.

— Sdlida posiciéon de liquidez.

Debilidades crediticias

— Elevada exposicidn a la dindmica del mercado local, mitigado por la incorporacién y desarrollo de nuevos destinos
de exportacion.

— Entorno regulatorio y macroecondmico incierto.

— Exposicion a cambios normativos en los procesos de calidad.

Factores que pueden generar una mejora de la calificacion

Una suba en las calificaciones de la compariia podria originarse producto de (i) un crecimiento significativo en el
volumen de produccién y comercializacidn con niveles de ventas por encima de USD 150 millones, acompariado de (ii)
estables niveles de rentabilidad por encima de 45%, (iii) un nivel de endeudamiento por debajo de 1,5x EBITDA con (iv)
coberturas por encima de 4,0x EBITDA y (v) un aumento en la flexibilidad financiera.

Factores que pueden generar un deterioro de la calificacion

Una baja en las calificaciones de la compafiia podria originarse producto de (i) una caida sostenida en el nivel de
ventas y margenes de rentabilidad de las comparfiias (ii) un deterioro en los niveles de endeudamiento por encima de
3,0x EBITDA y cobertura de intereses por debajo de 2,0x de forma sostenida (iii) o por eventos o cambios en las
condiciones de mercado que deterioren significativamente las operaciones de la compania.
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Principales aspectos crediticios
Estabilidad del sector

Tecnovax lleva a cabo sus operaciones en la industria de la salud animal, la cual presenta una adecuada estabilidad en
la demanda de vacunas. Sin embargo, la industria posee elevada exposicion a riesgo regulatorio en el mediano plazo,
principalmente en las actividades vinculadas con el consumo interno como la ganaderia, sector ovino, porcino, aviar,
entre otros, donde medidas proteccionistas a lo largo de los ultimos ejercicios implementadas por gobiernos nacionales
desincentivan la produccion local. No obstante, en el corto plazo, este riesgo se ve mitigado frente a politicas
vinculadas a desregularizar la actividad ganadera y otras. Asimismo, en mercados globalizados esta actividad se
encuentra expuesta a la aparicion de nuevas enfermedades y su rapida propagacion presentan un riesgo de
obsolescencia y calidad, morigerado por la flexibilidad de las empresas del sector para adaptar su produccidn frente a
los cambios en el entorno. A pesar de esto, Tecnovax ha demostrado una elevada velocidad y flexibilidad productiva a la
hora de cubrir necesidades de productos contra nuevas enfermedades, como es el caso de la encefalomielitis equina
ocurrida en el ejercicio fiscal de 2024.

La demanda de los productos biolégicos para animales se caracteriza por su inelasticidad como consecuencia de los
calendarios de vacunacién exigidos por los diferentes entes reguladores. Por el lado de la oferta, la mayor parte del
mercado se concentra en laboratorios multinacionales, que genera altas barreras de entrada para nuevos jugadores,
principalmente por el proceso de investigacion y desarrollo que requiere cada vacuna y el patentamiento de estas. En
Argentina, alrededor de cinco laboratorios concentran el 85% del mercado ganadero. En tanto, el mercado de caninos 'y
felinos se distribuye en seis laboratorios que tienen el 92% del mercado. Por el lado del sector acuifero, dos
laboratorios mantienen la concentracién del 84% del mercado local. Entre las principales empresas se destacan a
Zoetis, MSD, Biogénesis, entre otros.

Escala

Tecnovax tiene una escala de operaciones mediana en comparacidn con otras empresas calificadas. Sin embargo,
mantiene una posicién de lider en la industria de sanidad animal. Se ubica dentro de las 10 empresas lideres de
produccién de vacunas para rumiantes, caninos y felinos, equinos y acuaticos.

Tecnovax ha mantenido niveles de ventas estables a lo largo de los ejercicios analizados. Esperamos que las ventas de
la compaiiia se ubiquen en niveles cercanos a USD 25 millones en promedio para los ejercicios 2026-27 en linea al
incremento de la capacidad productiva con la incorporacién de la planta de Mercedes. En los ultimos 3 meses a marzo
2026, las ventas alcanzan un total de ARS 9.679 millones (USD 7 millones). En términos interanuales, los ingresos del
primer trimestre de 2026 crecieron aproximadamente un 33% respecto a igual periodo de 2025, dicho aumento se
explica debido al incremento de exportaciones mayoritariamente en el rubro de ganaderia y caninos y felinos
principalmente a los mercados de Brasil y Rusia. A junio 2025 (ultimo ejercicio anual antes del cambio en el cierre de
balance) fueron por un total de ARS 33.884 millones (USD 23 millones).

El incremento en la produccién permitird abastecer nuevos mercados donde la empresa tiene registros aprobados para
la comercializacidn de sus productos, tales como paises de Europa, Medio Oriente, Argelia, Jordania, Libano, Emiratos
Arabes Unidos y Qatar, asi como incrementar sus exportaciones a mercados existentes como Brasil, Chile, Paraguay,
Uruguay, Bolivia, Ecuador, China, Colombia, México, Rusia y Venezuela. Asimismo, la compania se encuentra en
proceso de aprobacion de registros para exportar a nuevos mercados.

La compafiia cuenta con dos plantas ubicadas en Flores y Mercedes (1.500 m? y 3.200 m? respectivamente). El predio
de Mercedes fue incorporado en 2008. En dicho predio se construyé un bioterio con nivel de bioseguridad 3 para la
realizacion de pruebas en salmones y truchas, que a la fecha del informe operativo. Asimismo, Tecnovax proyecta la
incorporacion de una nueva planta, con el objetivo de elaborar los antigenos necesarios para abastecer el incremento
de los niveles de produccidn y ventas de vacunas animales. La compania estima finalizar el proyecto a mediados de
2028. Este proyecto de inversion traera aparejado una inversién de CAPEX en torno a USD 10 millones, la cual podréa ser

3 25 DE JUNIO DE 2026 TECNOVAX S.A.



MCOAOLDY’S Argentina

financiada mediante fondos propios y generacién de caja, asi como por eventuales toma de deuda a través de
préstamos bancarios o en el mercado de capitales en funcién de las condiciones de mercado.

Perfil de negocios

Tecnovax posee una sélida posicion competitiva a nivel local como uno de los principales productores de vacunas en
cada uno de los segmentos que opera, asi como también tiene una buena presencia en otros paises de Latinoamérica.
La estrategia de crecimiento de Tecnovax se basa en abastecer mercados en el exterior tales como Brasil, Rusia,
Uruguay, Chile, Colombia, Paraguay, Venezuela, entre otros. Adicionalmente, Tecnovax trabaja en la incorporacién de
nuevos productos en su cartera. La compaiiia ya cuenta con aprobacién sobre las licencias locales para comenzar a
comercializar vacunas bivalentes contra la fiebre de aftosa en el mercado bovino.

La comercializacidn de vacunas para ganaderia se realiza bajo la marca Providean, la cual satisface una amplia gama de
tratamientos para enfermedades de tipo reproductivas, respiratorias, digestivas y antirrabicas. Tecnovax a cierre de
balance junio 2025, detentaba una participacién de mercado de productos bioldgicos para bovinos superior al 30% del
mercado (excluyendo aftosa). En el segmento de caninos y felinos Tecnovax mantiene una participacién de mercado del
15%.

Tecnovax mantiene una buena diversificacion de negocios y geografica, lo que le permite mitigar su exposicion a los
riesgos particulares de cada actividad, al marco regulatorio del sector biofarmacéutico y a las politicas
macroecondmicas de cada pais. El modelo de negocios de la compaiiia se basa en el desarrollo y produccion de
vacunas para los segmentos ganadero, caninos y felinos, equinos, corporativas y de salmdénidos. A marzo de 2026,
dichos segmentos representan un 74%, 22%, 3% y un 1% de las ventas, correspondiendo este Ultimo porcentaje a la
suma de las lineas corporativa y de salménidos. El 67% de los ingresos corresponden a ventas en el mercado interno,
mientras que el 33% restante se realizaron en el exterior.

FIGURA 1 Ingresos por segmento — Marzo 2026 (Ult. 3M) FIGURA 2 Ingresos por mercado
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Fuente: Moody’s Local Argentina segun estados contables de Fuente: Moody’s Local Argentina segun estados contables de
Tecnovax Tecnovax
Dic 25: Tecnovax modificd su ejercicio fiscal, estableciendo el cierre de
balance en diciembre en lugar de junio
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Rentabilidad y Eficiencia

Tecnovax ha presentado histéricamente elevados margenes EBITDA en comparacién con otras empresas industriales.
Esperamos que el margen EBITDA se ubique en niveles entre 16-19%, en base a la estrategia de crecimiento de la
compafiia que estara orientada hacia la expansidn de sus exportaciones, tanto en mercados donde ya cuenta con
presencia como Brasil, Uruguay, Paraguay y Chile, asi como mercados con licencias recientemente aprobadas como el
caso de Rusia.

Al cierre del periodo de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2026 el margen EBITDA se ubica en niveles de 16,1%
evidenciando una baja en comparacién con el mismo periodo del ejercicio 2025 en el cual el margen se ubicaba en
34,87%. Esta caida es producto del incremento en los costos estructurales vinculados a la puesta a punto de la nueva
linea de produccidn en la planta de formulacién, envase y acondicionamiento de Mercedes. La compaiia mantiene una
elevada capacidad ociosa en todas las lineas de negocio, que disminuira con la evolucién de las ventas hacia nuevos
mercados en el transcurso de los siguientes ejercicios.

La generacidn de flujo de fondos operativos (CFO) es elevada. Tecnovax generé en promedio ARS 16.677 millones para
el periodo 2023-2025. Pese a las necesidades de financiacién de CAPEX para la planta en Mercedes, Tecnovax ha
mantenido histéricamente un flujo libre de caja (FCF) positivo, a excepcion de junio 2025 donde fue negativo debido al
giro de un dividendo extraordinario para reducir los excedentes de caja inmovilizados en la compafia. Asimismo, la
compaiiia financiara el proyecto de construccién de la planta de antigenos con generacidn propia de caja, aunque no se
descarta apalancar el proyecto con deuda en caso de condiciones favorables de mercado. En los tltimos 3 meses a
marzo 2026 el flujo libre de caja es positivo por ARS 669 millones, en linea con la tendencia histérica de la compaiiia.
Esperamos que la compania continue generando flujos libres de caja durante los préximos ejercicios fiscales.

FIGURA 3 Margen EBITDA FIGURA 4 Flujo de fondos
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Fuente: Moody’s Local Argentina segun estados contables de Fuente: Moody’s Local Argentina segun estados contables de
Tecnovax Tecnovax
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Apalancamiento y cobertura

Histéricamente, Tecnovax ha mantenido niveles de apalancamiento neto negativo, sélidas coberturas de intereses y una
adecuada flexibilidad financiera. Estimamos que los niveles de apalancamiento neto se mantendran en promedio por
debajo de 1,0x deuda neta a EBITDA, para los periodos proyectados entre 2026-2027, en linea al incremento gradual de
la generacion de EBITDA, como consecuencia de la mayor capacidad productiva y la incorporacién de nuevos
productos en el mercado local y nuevos destinos de exportaciéon. En los tltimos 3 meses a marzo 2026, Tecnovax posee
niveles de caja y equivalentes de ARS 46.770 millones (USD 34 millones) frente a una deuda financiera ajustada de ARS
13.173 millones (USD 10 millones), conformada principalmente por ON PyMEs emitidas en el mercado de capitales
(57%), préstamos bancarios (22%) y préstamos con sociedades relacionadas (20%). En los tres meses a marzo de 2026
la cobertura de intereses a EBITDA es de 7,4x, lo que compara con 4,4x al cierre del ejercicio fiscal de junio 2025.

La compafiia cuenta con disponibilidad de lineas de crédito bancarias con entidades de primera linea y un adecuado
acceso al mercado de capitales tras la emisidn de ONs no garantizadas, las cuales se encuentran alineadas con los
cuatro componentes principales de los Principios de Bonos Verdes 2021 (GBP) emitidos por ICMA'. Los préstamos
bancarios se encuentran garantizados con: hipoteca de primer grado sobre inmueble de Mercedes, prenda sobre
maquinarias, hipoteca sobre inmueble ubicado en CABA, prenda sobre titulos publicos y cuotapartes de fondos
comunes de inversién.

FIGURA 5 Apalancamiento FIGURA 6 Cobertura
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Fuente: Moody’s Local Argentina segun estados contables de Fuente: Moody’s Local Argentina segun estados contables de
Tecnovax Tecnovax
“Dic 25: EBITDA anualizado

Politica financiera

Tecnovax posee un sélido perfil de liquidez y un adecuado nivel de flexibilidad financiera. Histéricamente la compaiiia
ha mantenido elevados niveles de caja frente a los vencimientos de deuda de corto plazo, con un promedio para los
ejercicios 2023-2025 en torno a 700%. En los ultimos 3 meses a marzo 2026, el nivel de caja y equivalentes de la
comparfiia es de ARS 46.771 millones (equivalentes a USD 33,8 millones) por encima de la deuda de corto plazo que
asciende a ARS 13.174 millones (equivalentes a USD 9,5 millones) en deuda de corto plazo.

" Informe completo de SPO disponible en Moodys
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FIGURA 7 Liquidez FIGURA 8 Liquidez corriente
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Tecnovax planea la emisidn de las ON Serie | Clase 1y 2 por hasta USD 3 millones, ampliables por hasta el monto de
USD 5 millones. Las ON Serie | Clase 1 estdn denominadas y pagaderas en pesos, devengaran intereses trimestrales a
una tasa de interés variable TAMAR mas un margen a licitar, con vencimiento a los dieciocho meses de su emisién.
Mientras que las ON Serie | Clase 2 estan denominadas y pagaderas en ddlares en Argentina (délar MEP), devengaran
intereses semestrales a una tasa de interés fija, con vencimiento a los veinticuatro meses de su emision. Los fondos
seran destinados en un 30% para capital de trabajo y en un 70% para refinanciacién de pasivos.

Dichas obligaciones negociables cuentan con un conjunto de covenants que establecen una restriccién al pago de
dividendos y otras distribuciones a accionistas o partes relacionadas, en la medida en que, luego de dar efecto
proforma a la distribucidn, se verifique alguno de los siguientes supuestos: (i) la compafiia no mantenga activos liquidos
libres por un monto no inferior a 1,25x los compromisos financieros de corto plazo; (ii) exista un evento de
incumplimiento vigente; (iii) la distribucidn ocasionara, directa o indirectamente, un evento de incumplimiento; o (iv) el
ratio endeudamiento neto / EBITDA resulte igual o superior a 3,0x.

Politica de dividendos

La compaiiia no tiene una politica de dividendos establecida.
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Otras Consideraciones
Consideraciones ambientales, sociales y de gobierno corporativo

Sociales

Las industrias de salud animal tienen riesgos sociales moderados, ya que la mayoria de los factores de riesgo son
manejables o tienen implicancias limitadas para la calidad crediticia de un emisor en particular. La exposicion a
factores de riesgo social varia por regién (EE.UU. y Europa versus paises en desarrollo) siendo cada vez mas
importantes en los paises desarrollados, y mas bajos en los paises en desarrollo. Las tendencias seculares que afectan
a ambos incluyen el crecimiento de la poblacién mundial y los niveles crecientes de produccién de alimentos, lo que
beneficia a las industrias de agricultura y pesca. Es probable que las economias en desarrollo y los mercados
emergentes continden creciendo relativamente rapido, respaldados por el aumento de la urbanizacién.

La empresa emitié anteriormente instrumentos en el mercado de capitales que incorpora las practicas requeridas de
los principios de bonos verdes, sociales o sostenibles de la ICMA, los requisitos y guias emitidos por la CNV y por el
panel sostenible de BYMA, o los principios de préstamos verdes, sociales o sostenibles de la LMA, y puede incorporar
algunas, pero no todas, las practicas recomendadas de la ICMA.

Ambientales

La produccion de carne vacuna es uno de los sectores de la agroindustria mas expuesto a riesgos climaticos de largo
plazo debido a la gran huella de emisiones de carbono a la que se encuentra vinculada el modelo productivo. Sin
embargo, segun se ha observado que, por el tipo de produccién a nivel nacional, a campo abierto, la huella de carbono
es menor que en aquellos paises en donde se usan otros procedimientos ganaderos. Moody’s Local Argentina
considera que Tecnovax no presenta riesgos climaticos de consideracion que puedan afectar directamente su perfil
crediticio. Sin embargo, su modelo de negocio podria verse expuesto a regulaciones ambientales mas estrictas sobre la
produccién de carne vacuna, incrementando el costo de produccién de las compaiiias agro-ganaderas, lo cual podria
influenciar el flujo de ingresos de la empresa.

En 2011 la compafiia comenzé a construir una planta de formulacion y envase en el predio ubicado en la localidad de
Mercedes (Provincia de Buenos Aires) que finalizd a inicios de 2024 y ya se encuentra operativa. El proyecto cuenta con
la certificacion EDGE (“Excellence in Design for Greater Efficiencies”) que avala que la planta permite generar
resultados medioambientales positivos. La nueva planta genera un impacto positivo para el medio ambiente debido a
que produce un ahorro de al menos 20% en el consumo de energia, agua y energia incorporada en los materiales
respecto de la linea base informada por EDGE.

Gobierno corporativo

En el andlisis del perfil crediticio de Tecnovax las consideraciones de gobierno corporativo son muy relevantes. El
directorio de la compaiia estd compuesto por cuatro directores titulares y dos suplentes, de los cuales tres son socios
fundadores de la compania. Diego La Torre, ejerce el cargo de gerente general y presidente del directorio.
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Anexo I: Informacion contable e indicadores operativos y financieros

3M 2026 6M 2025

(Mar-2026)? (Dic-2025) Jun-2025 Jun-2024 Jun-2023

EBITDA / Ventas netas 16,1% 16,3% 22,4% 57,4% 36,0%
EBIT / Ventas netas 9,5% 9,2% 14,8% 53,3% 30,5%
Deuda / EBITDA 2,1x 2,4x 2,0x 0,8x 1,0x
Deuda neta / EBITDA -5,4x -5,6x -3,2x -1,3x -1,6x
CFO / Deuda 29,2% 135,1% 21,2% 108,8% 1569,1%
EBITDA / Gastos financieros 7,6x 4,2x 4,4% 5,1x 2,4x
EBIT / Gastos financieros 4.5x 2,4x 2,9x 4,7x 2,0x
Liquidez corriente (Activo corriente / Pasivo corriente) 335,6% 3441% 544,3% 376,6% 361,1%
Caja y equivalentes / Deuda de corto plazo 472,0% 458,8% 1086,6% 646,3% 614,9%

En millones de ARS (moneda homogénea al 31 de marzo de 2026)

Ventas netas 9.679 18.028 33.884 56.848 33.879
Resultado bruto 5.931 11.271 21.656 42.530 23.086
EBITDA 1.555 2.941 7.589 32.650 12.186
EBIT 919 1.661 5.004 30.319 10.338
Intereses (2093) (703) (1.740) (6.441) (5.044)
Resultado neto 481 5.5695 2.486 27.446 15.780
FFO 2.702 8.724 (962) 28.412 23.964
CFO 961 9.606 3.238 27.699 19.097
Dividendos - - (19.448) (2.588) (2.831)
CAPEX (292) (286) (979) (2.642) (3.793)
FCF 669 9.319 (17.190) 22.469 12.473
Caja y equivalentes 46.771 47.028 39.360 67137 32.099
Activos corrientes 65.782 65.331 56.914 89.684 51.072
Bienes de uso 19.121 19.465 20.459 22.066 21.750
Intangibles 1102 861 428 6 10
Total activos 86.042 85.7117 77.801 112.385 73142
Deuda financiera de corto plazo 9.909 10.251 3.622 10.387 5.220
Deuda financiera de largo plazo 588 929 11.680 15.080 6.780
Deuda financiera total 10.496 11180 15.302 25.467 12.000
Deuda financiera ajustada 13.174 14.223 15.302 25.467 12.000
Total pasivo 26.106 26.263 23.942 41.563 27178
Patrimonio neto 59.935 59.454 53.859 70.822 45.963

 Tecnovax modificé su ejercicio fiscal. estableciendo el cierre de balance en diciembre en lugar de junio. Los ratios de Deuda /EBITDA y Deuda neta
a EBITDA presentan EBITDA anualizado ? Cierre trimestral.

Nota: Los valores expresados contienen ajustes realizados por Moody’s Local Argentina y pueden no coincidir con los valores presentados por la
empresa en sus estados contable
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Anexo lI: Obligaciones Negociables vigentes calificadas por Moody’s Local Argentina

Obligaciones Fecha de Fecha de Amortizacion de . . Pago de
. Moneda P e .. . Tasa de interés .
Negociables emision vencimiento capital intereses

ON PYME Serie | Clase

5 USD Linked 13/07/2023 13/07/2026 Al vencimiento 0% -
ONPYME Serie | Clase  ap |jnied  23/05/2024 13/07/2026 Al vencimiento 0%

2 Adicionales

e ARS A licitar 13/01/2028 Al vencimiento TAMAR + Mg a Trimestral
(Mediano Impacto) licitar

any il G USD A licitar 24 meses Al vencimiento Fija a licitar Semestral

(Mediano Impacto)

Anexo lll: Glosario

CAPEX: Inversiones en bienes de capital

MEP: Mercado Electrénico de Pagos (délar MEP)

ON: Obligaciones Negociables

TAMAR: Tasa Mayorista Argentina (tasa de interés de referencia para depdsitos mayoristas en pesos).

Covenants: Compromisos y restricciones contractuales asumidos por la Emisora frente a los tenedores de deuda. que
buscan preservar la capacidad de repago y proteger al inversor.

Spread / Margen: Diferencial de tasa que se adiciona a la tasa de referencia (en este caso. TAMAR) para determinar la
tasa final de la emisidn.
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Informaciéon Complementaria

. e o Calificacion @ Perspectiva | Calificacién | Perspectiva
Tipo de calificacion / Instrumento . .

actual actual anterior anterior

Tecnovax S.A.

Calificacion de emisor en moneda local a largo plazo A.ar Estable A.ar Estable

Obligaciones Negociables PYME Serie | Clase 2 con vencimiento Aar Estable Aar Estable

en 2026

Obllgamone_s.NegomabIes PYME Serie | Clase 2 con vencimiento Aar Estable Aar Estable

en 2026 Adicionales

gbllgamones Negociables Serie | Clase 1 con vencimiento en 2028 Aar Estable ) )

Calificacion de emisor en moneda extranjera a largo plazo A.ar Estable A.ar Estable

Obllg?mones Negociables Serie | Clase 2 con vencimiento en Aar Estable ) )

20289

Calificacion de emisor en moneda local a corto plazo ML A-1.ar - ML A-1.ar -

© Las ON Serie | Clase 1y Clase 2 son previo a oferta publica
Informacion considerada para la calificacion.

— Memoria y Estados Contables auditados correspondientes al ejercicio econdmico irregular cerrado el
31/12/2025 y anteriores anuales con cierre en junio. disponibles en www.argentina.gob.ar/cnv

Estados Contables Trimestrales intermedios. disponibles en www.argentina.gob.ar/cnv.

Informacién complementaria provista por la compaiiia.

Borrador de Prospecto de Emisidn de Obligaciones Negociables bajo el Régimen de Oferta Publica con
Autorizaciéon Automatica por Mediano Impacto, compartido por la compaiiia.

!

!

!

Definicion de las calificaciones asignadas.

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

— ML A-l.ar: Emisores o emisiones calificados en ML A-1l.ar tienen la mayor capacidad para pagar obligaciones de
deuda de corto plazo en comparacién con otros emisores locales.

“o”

Moody'’s Local Argentina agrega los modificadores “+” y “-” a cada categoria de calificacion genérica que va de AA a
CCC, El modificador “+” indica que la obligacidn se ubica en el extremo superior de su categoria de calificacion genérica,
ningun modificador indica una calificacién media, y el modificador “-” indica una calificacion en el extremo inferior de
la categoria de calificacion genérica

Metodologia Utilizada.

— Metodologia de calificacion 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, difusién o recomendacion para adquirir,
vender o negociar los instrumentos objeto de calificacidn.
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