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COMUNICADO DE PRENSA

Moody’s Local Argentina asigna una
calificacion de A.ar a las ON de Tecnovax
S.A.

ACCION DE CALIFICACION

BUENOS AIRES, ARGENTINA
25 de junio de 2026

Moody's Local AR Agente de Calificacion de Riesgo S.A. ("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 calificaciéon de moneda local de corto plazo en ML A-1.ar. La perspectiva de las
calificaciones de largo plazo es estable.

La accién de calificacion se resume en el siguiente detalle:

Tipo de calificacion /
Instrumento

Calificacion Perspectiva Calificacion Perspectiva
actual actual anterior anterior

Calificacion de emisor en

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

Obligaciones Negociables
PYME Serie | Clase 2 con

vencimiento en 2026 A.ar Estable A.ar Estable

Obligaciones Negociables
PYME Serie | Clase 2 con
vencimiento en 2026

Adicionales A.ar Estable

A.ar Estable

Obligaciones Negociables
Serie 1 Clase 1 con
vencimiento en 2028

A.ar Estable

Calificacién de emisor en
moneda extranjera a largo

plazo A.ar Estable A.ar Estable

Obligaciones Negociables
Serie 1 Clase 2 con
vencimiento en 2028

A.ar Estable
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Calificaciéon de emisor en
moneda local a corto plazo ML A-l.ar ML A-1.ar

(*) Las ON Serie | Clase 1y Clase 2 son previo a oferta ptiblica
Fundamentos de la calificacion

ON Serie | Clase 1y 2. Tecnovax planea la emision 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 emisidn. Las ON Serie | Clase 2 estdn 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 refinanciacién de pasivos.

La calificacion de crédito asignada a las ON a emitir podria verse modificada ante la ocurrencia de cambios en el
proceso de finalizacion 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 |a calificacion tales como cambios en las
condiciones de mercado, proyecciones financieras, estructura de la transaccién y los términos y condiciones de la
emisidn o informacidn adicional.

Sélida posicion competitiva en los mercados en los que desarrolla sus actividades. Techovax mantiene una posicion
de lider en la industria nacional de salud animal con la produccidén 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 diversificacién 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 comparacion con el mismo periodo del 2025, las ventas presentaron un incremento del 33%,
producto de la expansidn de la venta de vacunas en el sector ganadero, seguido en menor medida por la venta de
vacunas para mascotas. A junio 2025 (iltimo ejercicio anual antes del cambio en el cierre de balance), las ventas
alcanzaban un total de ARS 33.884 millones (USD 23 millones).

Menor rentabilidad medidos en términos de EBITDA en comparacién al promedio histérico de la compania. 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
formulacidn, envase y acondicionamiento de Mercedes. Esperamos que el margen EBITDA se ubique en niveles entre
16-19%. La compaiia mantiene una elevada capacidad ociosa en todas las lineas de negocio, que disminuira con la
evolucidn 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 compaiiia
continie 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, Tecnovax 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 posicién competitiva, como uno de los principales productores de vacunas para ganaderia y mascotas.
— Elevados niveles de rentabilidad y holgada generacidn de flujo operativo.
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— Bajos niveles de endeudamiento
— Sdlida posicién de liquidez

Debilidades crediticias

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

— Entorno regulatorio y macroeconémico incierto

— Exposicién 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 produccidn y comercializacion con niveles de ventas por encima de USD 150 millones, acompafiado 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 derivada de un mayor historial
de emisiones en el mercado de capitales local.

Factores que pueden generar un deterioro de la calificacion

Una baja en las calificaciones de la compariia podria originarse producto de (i) una caida sostenida en el nivel de
ventas y margenes de rentabilidad de las compafiias (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.

Otras divulgaciones

Los respectivos informes de calificacion se encuentran disponibles en https://www.moodyslocal.com.ar/

La metodologia utilizada en estas calificaciones fue la de Metodologia de calificacidon de empresas no financieras —
31-08-2022 , favor de entrar a la pagina https://www.argentina.gob.ar/cnv para obtener una copia.
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