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TECNOVAX S.A. 
 
 

MEMORIA EJERCICIO ECONÓMICO IRREGULAR DE SEIS MESES  
TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 

(Información no cubierta por el Informe de los auditores independientes) 

 
A los señores Accionistas de 
TECNOVAX S.A. 
 
En cumplimiento de las disposiciones legales y estatutarias vigentes, nos es grato someter a vuestra 
consideración la presente memoria, reseña informativa, el estado de situación patrimonial, el 
estado de resultados, el estado de evolución del patrimonio neto, el estado de flujo de efectivo, 
las notas y anexos que los complementan, correspondientes al ejercicio económico irregular de seis 
meses número veintitrés de la Sociedad, iniciado el 1° de julio de 2025 y terminado el 31 de 
diciembre de 2025. 
 
1. Marco general: 

 
La economía argentina se ha caracterizado en las últimas décadas por un alto grado de inestabilidad 
y volatilidad, períodos de crecimiento bajo o negativo y niveles de inflación y devaluación altos y 
variables.  Durante los últimos meses se ha observado un proceso de caída de la actividad 
económica en el marco un nivel de inflación decreciente y una apreciación de la moneda local, en 
un contexto de apertura a las importaciones. 
 
De acuerdo con el IPC del INDEC, la inflación en los doce meses concluidos en diciembre de 2025 
se ubicó en 31,5%, continuando la tendencia de reducción en la inflación, que el año anterior había 
alcanzado el 117,8% y en diciembre de 2023 había sido 211,4%. Por otro lado, el Índice de Precios 
Mayoristas (“IPM”) registró una suba del 26,2% con relación a diciembre de 2024, mientras que el 
año anterior había aumentado 67,1% y en 2023 había aumentado 276,4%.  
 
El Estimador Mensual de Actividad Económica (“EMAE”) muestra una suba en diciembre de 2025 del 
3,5% con respecto al mismo mes del año anterior, siendo que el sector de agricultura y ganadería 
tuvo un fuerte crecimiento en este índice del 32,2% con respecto al año anterior.  
 
Luego de atravesar una caída del PBI del 1,3% en 2024 y 1,6% en 2023, la economía se recuperó en 
2025 con un aumento del 4,4% y se estima que continuará el crecimiento en 2026 y 2027 con 
aumentos estimados en 3,6% y 3,5%, respectivamente. 
 
El inventario ganadero tuvo una caída del 2,2% en 2024 como consecuencia de la sequía que afectó 
al sector, alcanzando 51,6 millones de cabezas a diciembre de 2024 (52,8 a diciembre de 2023) y 
se espera todavía una caída adicional para diciembre de 2025 por el mismo motivo. A diciembre de 
2025 se observó un aumento de precios de la hacienda del 76% con relación a diciembre de 2024, 
siendo 80% para novillos, 81% para novillitos y 68% para vacas, mientras que hubo una disminución 
en la producción del 1,1% y de la faena del 2,5%, se verificó una caída en las exportaciones del 
8,7% en toneladas pero un aumento en dólares del 28,6% y un incremento en el consumo del 2,9%. 
Al cierre del presente ejercicio se presenta un entorno climático más favorable al de los últimos 
años, luego de afrontar una importante sequía que afectó diversas regiones del país, especialmente 
en el centro-este del país, donde se concentra la mayor parte del stock ganadero. Se espera para 
el año entrante que se revierta la tendencia de los últimos años y comience a crecer el stock de 
animales y continúe la inversión en el sector ganadero buscando también mejorar la eficiencia y 
rendimiento. El stock salmonero chileno se mantiene en niveles similares a los del año pasado. 
 
Este contexto de volatilidad e incertidumbre continúa a la fecha de emisión de los estados 
contables. La Dirección y la Gerencia de la Sociedad monitorean permanentemente la evolución de 
las cuestiones descriptas, así como las posibles modificaciones a las regulaciones que pudiera 
establecer el Gobierno Nacional, evaluando los impactos que pudieran tener sobre su situación 
patrimonial, financiera, sus resultados y los flujos de fondos futuros, en la medida que se vayan 
produciendo.  
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2. Actividad comercial: 
 
Con relación a la actividad comercial y otros aspectos relevantes de la planificación empresaria, la 
Sociedad generó ingresos a través de sus cuatro unidades de negocios: rumiantes, caninos y felinos, 
equinos y acuáticos. 
 
La línea de vacunas para rumiantes fue nuevamente la principal línea de negocios, representando 
un 70% de las ventas (45% correspondientes a mercado local), con una caída del 23% en ventas en 
el mercado local con relación al mismo período del ejercicio anterior pero con un incremento en 
dosis del 14%, y manteniendo el primer lugar en el mercado local en productos biológicos 
(excluyendo aftosa), con una participación de mercado superior al 30%. Las exportaciones de 
vacunas de ganadería tuvieron un fuerte aumento del 50%, siendo el incremento en dosis del 105%. 
 
Por su parte, en la línea de vacunas de animales familiares continuamos siendo el principal 
productor nacional alcanzando una participación de mercado del 14%. Las ventas de este segmento 
representaron 15% del total, correspondiendo 9% a exportaciones, que disminuyeron un 23% en 
dosis con respecto al mismo período del ejercicio anterior.  
 
En el ejercicio finalizado el 30 de junio de 2024 Tecnovax lanzó la línea de vacunas para equinos 
para hacer frente al grave brote de encefalomielitis equina que surgió en el país a fin de 2023. 
Debido a este brote, se vendieron en 2 meses más vacunas que en los 10 años anteriores de todo 
el sector equino en Argentina, lo que generó para Tecnovax ventas extraordinarias de este 
segmento en ese ejercicio. Actualmente, ya con ese brote controlado gracias a nuestra vacuna, las 
ventas de este segmento volvieron a los valores históricos, alcanzando $ 1.611 millones en el 
ejercicio, 21% más que el mismo período del ejercicio anterior.  
 
En el segmento de acuicultura, las exportaciones se mantuvieron en valores similares al mismo 
período del ejercicio anterior, alcanzando $ 842 millones, con un incremento en dosis del 9%. 
 
Las exportaciones, que representaron un 40% de las ventas (frente a un 25% del ejercicio anterior), 
tuvieron un incremento del 21% en pesos y del 23% en dosis con respecto al mismo período del 
ejercicio anterior.  
 
En consecuencia, las ventas totales del ejercicio, incluyendo mercado interno y exportaciones, 
tuvieron un incremento del 20% en dosis comparadas con las ventas del mismo período del ejercicio 
anterior. 
 
 
3. Actividad operativa: 
 
Durante el presente ejercicio se verificó un aumento en las inversiones financieras de $ 6.489 
millones, impulsado por los resultados financieros del ejercicio, que ascendieron a $ 4.946 millones. 
Las deudas financieras disminuyeron en 1.113 millones (un 10%), debido a la amortización de 
diversos préstamos. El resultado del ejercicio ascendió a $ 5.112 millones, lo que explica el 
incremento del patrimonio neto en un 10%. El total del activo y total del pasivo también 
aumentaron 10%. 
 
En 2023 la Comisión Nacional de Valores (CNV) autorizó el Programa Global de Obligaciones 
Negociables bajo el Régimen PYMES por hasta un valor máximo de US$19.000.000 y su incorporación 
al Panel de Bonos Sociales, Verdes y Sustentables de Bolsas y Mercados Argentinos (BYMA). En el 
marco de dicho Programa, durante el ejercicio anterior, Tecnovax se convirtió en emisor de deuda 
en el Mercado de Capitales, emitiendo sus primeras obligaciones negociables PYME CNV, las que 
fueron calificadas como Bono Verde y cuyo listado fue admitido en el panel de Bonos Sociales, 
Verdes y Sustentables de BYMA. Las obligaciones negociables fueron emitidas por un total de $3.172 
millones con vencimiento a 18 meses (que fueron canceladas en enero de 2025) y US$ 5.462.944 
con vencimiento a 36 meses, en julio de 2026. 
 
Desde 2021 Tecnovax se encuentra inscripta en el Régimen de Promoción de la Economía del 
Conocimiento, que establece ciertos beneficios fiscales hasta el 31 de diciembre de 2029  (con 
revalidaciones bienales), que incluyen la reducción de la alícuota del impuesto a las ganancias en 
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un 40% desde el ejercicio iniciado el 1° de julio de 2021, la posibilidad de convertir en un bono de 
crédito fiscal hasta el 80% de las contribuciones patronales del personal afectado a las actividades 
promovidas y estabilidad de los beneficios por el término de vigencia de la ley 27.506 y su 
modificatoria. 

4. Actividad de inversión:

El crecimiento sostenido de ventas y el objetivo de aumentar la capacidad actual de producción de 
vacunas de uso veterinario para abastecer al mundo con nuestras vacunas y dotar de la última 
tecnología mundial a nuestros estándares de seguridad y calidad, impulsó la construcción de una 
nueva planta de 3.200 m2 de áreas biofarmacéuticas para preparación, envasado, liofilizado, 
acondicionado, control y almacenamiento de vacunas a virus vivo modificado e inactivadas 
destinadas a animales familiares, ganadería, salmónidos y equinos en el predio de 35.550 m2 que 
la Sociedad posee en la ciudad de Mercedes, Provincia de Buenos Aires.  

El aumento de la capacidad de producción está basado especialmente en los siguientes parámetros: 
aumento del tamaño de lote mediante nuevos reactores de mayor volumen; aumento de velocidad 
de procesamiento con nuevas líneas de envasado y etiquetado; tecnología de procesos 4.0 con 
máxima automatización y control; calidad desde el diseño para facilitar flujos de materiales y 
personas; máxima seguridad operativa para personas, medio ambiente y productos; reducción 
significativa de huella de carbono mediante packaging más eficientes, procesos con motores tipo 
¨inverter¨ de máxima eficiencia, recuperación de agua, aprovechamiento de calor/frío secundario 
y utilización de colectores solares para calefaccionar agua para los procesos.  

Durante el mes de agosto de 2023, Tecnovax obtuvo la certificación EDGE para la planta de 
Formulación, Envase y Acondicionamiento de Mercedes, otorgada por Green Business Certification 
Inc. (GCBI).  EDGE es un sistema de certificación de construcciones verdes creado por la 
Corporación Financiera Internacional (IFC, por sus siglas en inglés), que es a su vez miembro del 
Banco Mundial. Esta certificación avala que la planta genera resultados medioambientales 
positivos. Durante las etapas de diseño y construcción de la planta se tomaron en cuenta objetivos 
relacionados con el cuidado del medio ambiente entre los que se destacan el ahorro en el consumo 
energético, la recuperación del agua potable, utilización de energías limpias y reducción del 
impacto de la huella de carbono.  

El impacto positivo que tendrá el proyecto para el medioambiente se basa esencialmente en que 
el mismo prevé un ahorro de al menos 20% en el consumo de energía, agua y energía incorporada 
en los materiales, respecto de la línea base informada por EDGE según el siguiente detalle:  

» Eficiencia energética: se estima una reducción anual de la energía utilizada del 32%
» Consumo de agua: se estima un ahorro de un 63%
» Eficiencia en la energía incorporada en los materiales: se estima un ahorro de un 37% de energía
utilizada en la fabricación de los materiales utilizados para la construcción.

Durante el presente ejercicio las altas de Bienes de Uso ascendieron a $ 261 millones y se debieron 
esencialmente a inversión en la planta de Mercedes, habiéndose completado la obra para alcanzar 
los niveles máximos de producción para una planta de estas características, encontrándose esta 
planta ya habilitada y operativa. 
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5. Resultado económico financiero:

a. Indicadores económico-financieros

NOMBRE DEL INDICADOR FORMULA VALOR 
NUMERADOR DENOMINADOR 31/12/25 30/06/25 

Solvencia Activo Total Pasivo Total 3,26 3,25 
Endeudamiento Total Pasivo Total Patrimonio Neto 0,44 0,44 
Endeudamiento a Corto 
Plazo 

Pasivo Corriente Patrimonio Neto 0,32 0,19 

Liquidez Corriente Activo Corriente Pasivo Corriente 3,44 5,44 
Liquidez Seca (Prueba 
Acida) 

Activo Corriente  - 
 Bienes de Cambio 

Pasivo Corriente 2,99 4,56 

Financiación Propia Patrimonio Neto Activo Total 0,69 0,69 
Financiación Total de 
Terceros 

Pasivo Total Activo Total 0,31 0,31 

Financiación Corriente de 
Terceros 

Pasivo Corriente Activo Total 0,22 0,13 

Inmovilización de activos Activo No Corriente Activo Total 0,24 0,27 
Apalancamiento Financiero Deuda Onerosa Patrimonio Neto 0,24 0,28 
Margen bruto Resultado Bruto Ventas 0,63 0,64 
Margen operativo Resultado Operativo Ventas 0,09 0,15 
Utilidad neta Resultado del Ejercicio Ventas 0,31 0,07 
Rentabilidad del Capital 
Propio 

Resultado Final Patrimonio Neto 0,09 0,05 

Rentabilidad sobre Activos 
Netos 

Beneficio antes de 
 intereses e impuestos 

Activo Neto 0,10 0,07 

Rotación de Activos Ventas Netas Totales Activo Neto 0,23 0,48 
Reinversión en Bienes de 
 Uso 

Compras – Ventas 
 Bienes Uso 

Amortización del ejercicio 0,22 0,38 

Los índices económicos continúan reflejando un excelente comportamiento que demuestra que 
nuestra Empresa es sólida y presenta una alta rentabilidad.  

Finalmente, dando cumplimiento a la Ley N° 19.550 (Ley General de Sociedades) en su parte 
pertinente, y a fin de evitar reiteraciones, nos remitimos a los estados contables, en los que, a 
través de sus anexos y notas se ha explicitado detalladamente cada uno de los hechos y 
circunstancias significativas de este ejercicio. 

b. Destino de los resultados del ejercicio

La utilidad del ejercicio asciende a $ 5.112.343.161. El Directorio propone el siguiente destino de 
resultados y resultados no asignados al 31 de diciembre de 2025: 

Reserva especial $ 5.112.343.161 

6. Perspectivas:

Para el próximo ejercicio esperamos continuar con el crecimiento en las ventas de vacunas en todas 
las líneas de negocio, debido a la incorporación de nuevos mercados de exportación y del 
incremento de la capacidad de producción obtenido en los últimos ejercicios, y que seguirá 
teniendo un avance ascendente y sostenido, a medida que se siga completando el funcionamiento 
a pleno de la planta de Mercedes y por el impacto de la herramienta tecnológica desarrollada por 
Tecnovax para la implementación, gestión y trazabilidad de planes sanitarios de acuerdo a los 
requerimientos de cada región, ayudando así a productores y veterinarios a aumentar su 
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productividad para alimentar a un mundo que demanda año tras año una mayor cantidad de 
proteínas de alta calidad, libres de antibióticos y hormonas.  

Las vacunas de uso veterinario son crecientemente utilizadas para prevenir enfermedades que 
afectan a los animales de producción y compañía, contribuyendo de esta forma a: a) aumento de 
la productividad animal, b) mejora del bienestar animal, c) reducción de la huella de carbono, d) 
prevención de zoonosis y e) reducción de uso de antibióticos lo cual es esencial para evitar la 
resistencia a los antimicrobianos a nivel mundial. Por otro lado, las vacunas en el ámbito 
agropecuario son fundamentales para controlar las enfermedades de transmisión de animales al ser 
humano, tales como la leptospirosis, ántrax, rabia, brucelosis, tuberculosis, tétanos, entre otras. 
Actualmente no es posible pensar en una ganadería moderna sin el uso de vacunas con un rol 
creciente para contribuir a la reducción del uso de antibióticos siendo esta otra de las tendencias 
mundiales.  

Acorde con el G20, para 2050 la resistencia a los antibióticos representará la primera causa de 
muerte en humanos. Este panorama se intensificó como consecuencia de la pandemia: en los 
últimos años se aceleró 10 años la resistencia a los antibióticos de bacterias que causan infecciones 
comunes en la población. Para prevenir este factor es clave la reducción de su uso en la producción 
animal. En este sentido, las vacunas elaboradas por Tecnovax son la herramienta más eficiente 
para lograrlo. 

Con la nueva planta de formulación y envase ya habilitada y a pleno funcionamiento esperamos 
aumentar significativamente nuestras exportaciones. Se estima que cerca del 90% de la producción 
de esta planta será destinada a los mercados de exportación, en nuestras 4 líneas de negocio. La 
evolución de la demanda se encuentra vinculada al aumento de la población y a las mejoras en los 
procesos de producción de animales para alimentación, estimulada por las acciones de promoción 
técnica que se implementen en los diversos mercados. Asimismo, la evolución del stock ganadero 
se encuentra en ascenso debido fundamentalmente a una mayor demanda de proteínas a nivel 
mundial y a una recomposición de los precios de los productos agro-industriales.  

Se continuará invirtiendo en proyectos de investigación y desarrollo, que nos permitan estar a la 
vanguardia tecnológica en sanidad animal, mantener actualizada nuestra cartera y ofrecer al 
mercado productos para cubrir áreas de vacancia. 

En el mes de febrero de 2026 SENASA autorizó a Tecnovax el registro de su nueva vacuna contra la 
fiebre aftosa para su uso en la República Argentina. Este registro constituye un hito relevante que 
contribuye a ampliar la oferta disponible y fortalecer la competencia en beneficio directo de los 
productores ganaderos y del sistema sanitario nacional. Esta nueva vacuna se suma a la amplia 
cartera de vacunas e inmunoterápicos que Tecnovax produce y comercializa en Argentina. 

Durante el próximo ejercicio, Tecnovax planea construir una nueva planta de antígenos. Se trata 
de una ampliación de la planta Mercedes, que tendrá como objetivo aumentar la capacidad de 
producción de antígenos (ABI - Active Biological Ingredients) que son el principio activo con el que 
se elaboran las vacunas. La nueva planta de antígenos permitirá multiplicar en hasta 4 veces la 
capacidad actual de elaboración de diferentes antígenos virales, bacterianos, recombinantes o sub-
unitarios destinados a abastecer la demanda de vacunas para salud animal. 

Finalmente, este Directorio agradece la confianza y el apoyo brindado por nuestros clientes, 
proveedores, instituciones financieras e inversores del mercado de capitales y muy especialmente 
al personal por su inestimable colaboración. 

Dejando así cumplida nuestra misión de exponer los resultados de nuestra gestión, esperamos 
merecer vuestra aprobación. 

Ciudad Autónoma de Buenos Aires, 9 de marzo de 2026 

EL DIRECTORIO 
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RESEÑA INFORMATIVA 

I. Actividades durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025 y situaciones
relevantes posteriores al cierre del ejercicio

Tecnovax es una compañía biotecnológica dedicada íntegramente a la investigación, desarrollo, 
producción y comercialización de productos innovadores para la prevención de enfermedades 
infecciosas en la salud animal. 

Actualmente cuenta con cuatro líneas de vacunas para la prevención de enfermedades infecciosas 
en rumiantes, caninos y felinos, acuáticos y una nueva línea de equinos que comenzó a 
comercializarse en diciembre de 2023 para hacer frente al brote epidémico de Encefalomielitis 
Equina que surgió en esa fecha. 

Tecnovax cuenta con 3 sitios operativos. 1) Ciudad Autónoma de Buenos Aires (Planta de 
producción), 2) Victoria, San Fernando, Provincia de Buenos Aires (Oficinas, laboratorio de 
investigación y desarrollo y centro de distribución) y 3) Mercedes, Provincia de Buenos Aires (Bioterio 
y planta de formulación, envase y acondicionamiento). 

Actualmente Tecnovax cuenta con una posición de liderazgo en el mercado argentino (>30%) de 
vacunas para ganadería ostentando el primer puesto desde 2014. En esta línea de vacunas Tecnovax 
planifica su crecimiento quinquenal fuera de la Argentina, requiriendo cantidades sustanciales de 
producto para abastecer la demanda del mercado brasileño y de todos los demás países donde ya 
ha registrado sus vacunas, así como de los nuevos mercados en los cuales se encuentra ingresando 
en la actualidad. En el caso de la línea de vacunas para caninos y felinos, Tecnovax es el principal 
productor nacional. 

Durante el ejercicio la Sociedad generó ingresos a través de sus cuatro unidades de negocios: 
rumiantes, caninos y felinos, equinos y acuáticos. 

La línea de vacunas para rumiantes fue nuevamente la principal línea de negocios, representando 
un 70% de las ventas (45% correspondientes a mercado local), con una caída del 23% en ventas en el 
mercado local con relación al mismo período del ejercicio anterior aunque un incremento en dosis 
del 14%, y manteniendo el primer lugar en el mercado local en productos biológicos (excluyendo 
aftosa), con una participación de mercado superior al 30%. Las exportaciones de vacunas de 
ganadería tuvieron un fuerte aumento del 50%, siendo el incremento en dosis del 105%. 

Por su parte, en la línea de vacunas de animales familiares continuamos siendo el principal productor 
nacional alcanzando una participación de mercado del 14%. Las ventas de este segmento 
representaron 15% del total, correspondiendo 9% a exportaciones, que disminuyeron un 23% en dosis 
con respecto al mismo período del ejercicio anterior.  

En el ejercicio finalizado el 30 de junio de 2024 Tecnovax lanzó la línea de vacunas para equinos 
para hacer frente al grave brote de encefalomielitis equina que surgió en el país a fin de 2023. 
Debido a este brote, se vendieron en 2 meses más vacunas que en los 10 años anteriores de todo el 
sector equino en Argentina, lo que generó para Tecnovax ventas extraordinarias de este segmento 
en ese ejercicio. Actualmente, ya con ese brote controlado gracias a nuestra vacuna, las ventas de 
este segmento volvieron a los valores históricos, alcanzando $ 1.611 millones en el ejercicio, 21% 
más que el mismo período del ejercicio anterior.  

En el segmento de acuicultura, las exportaciones se mantuvieron en valores similares al mismo 
período del ejercicio anterior, alcanzando $ 842 millones, con un incremento en dosis del 9%. 

Las exportaciones, que representaron un 40% de las ventas (frente a un 25% del ejercicio anterior), 
tuvieron un incremento del 21% en pesos y del 23% en dosis con respecto al mismo período del 
ejercicio anterior.  

En consecuencia, las ventas totales del ejercicio, incluyendo mercado interno y exportaciones, 
tuvieron un incremento del 20% en dosis comparadas con las ventas del mismo período del ejercicio 
anterior. 
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El crecimiento sostenido de ventas y el objetivo de aumentar la capacidad actual de producción de 
vacunas de uso veterinario y dotar de la última tecnología mundial a nuestros estándares de 
seguridad y calidad, impulsó la construcción de una nueva planta de 3.200 m2 de áreas 
biofarmacéuticas para preparación, envasado, liofilizado, acondicionado, control y almacenamiento 
de vacunas a virus vivo modificado e inactivadas destinadas a animales familiares, ganadería, 
salmónidos y equinos en el predio de 35.550 m2 que la Sociedad posee en la ciudad de Mercedes, 
Provincia de Buenos Aires para abastecer al mundo con nuestras vacunas.  

II. Síntesis de los estados contables al 31 de diciembre de 2025 y 30 de junio de 2025, 2024,

2023 y 2022

Estructura patrimonial (en miles de pesos) 31/12/2025 30/6/2025 30/6/2024 30/6/2023 30/6/2022

Activo corriente 59.694.679 52.003.468 81.946.092 46.665.312 28.645.094 

Activo no corriente 18.627.231 19.085.106 20.742.984 20.166.004 13.201.248 

Total del activo 78.321.910         71.088.574         102.689.076       66.831.315         41.846.343         

Pasivo corriente 17.348.372 9.555.051 21.762.129 12.924.179 10.711.620 

Pasivo no corriente 6.648.729 12.321.057 16.215.217 11.909.323 9.497.985 

Total del pasivo 23.997.101         21.876.108         37.977.345         24.833.502         20.209.606         

Patrimonio neto 54.324.809 49.212.466 64.711.731 41.997.813 21.636.737 

Total pasivo y patrimonio neto 78.321.910         71.088.574         102.689.076       66.831.315         41.846.343         

Estructura de resultados (en miles de pesos) 31/12/2025 30/06/2025 30/06/2024 30/06/2023 30/06/2022

6 meses 12 meses 12 meses 12 meses 12 meses

Resultado operativo ordinario 1.517.400 4.572.810 27.703.195 9.445.828 11.769.919 

Resultados financieros y por tenencia 4.946.389 (173.502) 4.033.058 11.236.410 (7.001.655) 

Otros ingresos y egresos 100.066 (1.426.219) 83.509 797.529 72.020 

Resultado neto ordinario 6.563.855           2.973.089           31.819.762         21.479.767         4.840.284           

Impuesto a las ganancias (1.451.512) (701.849) (6.741.394) (7.061.020) (1.931.292) 

Resultado neto 5.112.343           2.271.240           25.078.368         14.418.747         2.908.992           

Estructura de flujo de efectivo (en miles de pesos) 31/12/2025 30/06/2025 30/06/2024 30/06/2023 30/06/2022

Fondos generados por las actividades operativas 9.559.372 1.951.296 31.193.952 22.058.131 7.175.659 

Fondos aplicados a las actividades de inversión (657.372) (1.279.932) (2.413.583) (3.464.233) (4.316.655) 

Fondos generados por (aplicados a) las actividades de 

financiación (1.896.300) (26.051.478)          3.234.398 (13.323.451)          (1.911.447) 

Total de fondos generados durante el ejercicio 7.005.700 (25.380.114)          32.014.767 5.270.446 947.557 

Datos Estadisticos (en unidades fisicas) 31/12/2025 30/06/2025 30/06/2024 30/06/2023 30/06/2022

6 meses 12 meses 12 meses 12 meses 12 meses

Volumen de producción (dosis) 83.436.155 103.558.160 112.846.133 77.050.402 156.171.583

Volumen de ventas (dosis)

(a) En el mercado local 22.133.899 39.128.032 48.434.213 45.504.915 43.804.632

(b) En el mercado externo 73.042.807 67.408.962 59.698.505 56.196.560 65.409.537

Total volumen de ventas (dosis) 95.176.706 106.536.994 108.132.718 101.701.475 109.214.169

Indices Comparativos 31/12/2025 30/06/2025 30/06/2024 30/06/2023 30/06/2022

Liquidez (activo corriente/pasivo corriente) 3,44 5,44 3,77 3,61 2,67

Solvencia (patrimonio neto/pasivo) 2,26 2,25 1,70 1,69 1,07

Imovilización del capital (activo no corriente/activo total) 0,24 0,27 0,20 0,30 0,32

Rentabilidad (resultado neto/patrimonio neto promedio) 0,10 0,04 0,47 0,40 0,18

9



TECNOVAX S.A. 
 

 

 
Breve comentario sobre las perspectivas para el siguiente ejercicio  
 
Para el próximo ejercicio esperamos continuar con el crecimiento en las ventas de vacunas en todas 
las líneas de negocio, debido a la incorporación de nuevos mercados de exportación y del incremento 
de la capacidad de producción obtenido en los últimos ejercicios, y que seguirá teniendo un avance 
ascendente y sostenido, a medida que se siga completando el funcionamiento a pleno de la planta 
de Mercedes.  
 
En el mes de febrero de 2026 SENASA autorizó a Tecnovax el registro de su nueva vacuna contra la 
fiebre aftosa para su uso en la República Argentina. Este registro constituye un hito relevante que 
contribuye a ampliar la oferta disponible y fortalecer la competencia en beneficio directo de los 
productores ganaderos y del sistema sanitario nacional. Esta nueva vacuna se suma a la amplia 
cartera de vacunas e inmunoterápicos que Tecnovax produce y comercializa en Argentina. 
 
Durante el próximo ejercicio, Tecnovax planea construir una nueva planta de antígenos. Se trata de 
una ampliación de la planta Mercedes, que tendrá como objetivo aumentar la capacidad de 
producción de antígenos (ABI - Active Biological Ingredients) que son el principio activo con el que 
se elaboran las vacunas. La nueva planta de antígenos permitirá multiplicar en hasta 4 veces la 
capacidad actual de elaboración de diferentes antígenos virales, bacterianos, recombinantes o sub-
unitarios destinados a abastecer la demanda de vacunas para salud animal. 
 
Se continuará invirtiendo en proyectos de investigación y desarrollo, que nos permitan estar a la 
vanguardia tecnológica en sanidad animal, mantener actualizada nuestra cartera y ofrecer al 
mercado productos para cubrir áreas de vacancia. 
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TECNOVAX S.A. 
 

 

 
NÓMINA DEL DIRECTORIO 

 
Elegido por la Asamblea General Ordinaria de Accionistas celebrada el 29 de septiembre de 2023: 
 
Presidente  Diego José La Torre 
Vicepresidente  Matías Andrés Grosman 

   
Directores titulares clase A  Matías Andrés Grosman 

  Nicolás Mariano Grosman 

   
Director suplente clase A  Miguel Jorge Grosman 

   
   
Directores titulares clase B  Diego José La Torre 

  Paola María Tissone 

   
Director suplente clase B  Mariano Bourdieu 

 
La duración de los mandatos es por el término de 3 ejercicios y vencerán en oportunidad de la 
Asamblea que considere los presentes estados contables (Nota 1).  
 

 
 

NÓMINA DE LA SINDICATURA 
 
Elegida por la Asamblea General Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas celebrada el 15 de julio 
de 2025: 
 
Síndico titular  Félix José Fanlo  

   
Síndico suplente  Matías Félix Fanlo 

 
La duración de los mandatos es por el término de 3 ejercicios y vencerán en oportunidad de la 
Asamblea que considere los estados contables que han de cerrar el 31 de diciembre de 2027. 
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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES 
 
 
A los Señores  
Presidente y Directores de 
TECNOVAX S.A. 
C.U.I.T. N°: 30-70843000-1 
Domicilio legal: Luis Viale 2835. 
Ciudad Autónoma de Buenos Aires 
 
INFORME SOBRE LOS ESTADOS CONTABLES 
 
1. Opinión 
 

Hemos auditado los estados contables adjuntos de TECNOVAX S.A. que comprenden el estado 
de situación patrimonial al 31 de diciembre de 2025, el estado de resultados, el estado de 
evolución del patrimonio neto y el estado de flujo de efectivo correspondientes al ejercicio 
económico terminado en dicha fecha, así como un resumen de las políticas contables 
significativas y otra información explicativa incluidas en las notas 1 a 12 y los anexos I a VII. 
 
En nuestra opinión, los estados contables adjuntos presentan razonablemente, en todos sus 
aspectos significativos, la situación patrimonial de TECNOVAX S.A. al 31 de diciembre de 2025, 
así como sus resultados, la evolución de su patrimonio neto y el flujo de su efectivo 
correspondiente al ejercicio económico terminado en esa fecha, de conformidad con las normas 
contables profesionales argentinas. 

 
2. Fundamento de la opinión 
 

Hemos llevado a cabo nuestra auditoría de conformidad con las normas de auditoría 
establecidas en la sección III.A de la Resolución Técnica N° 37 de la Federación Argentina de 
Consejos Profesionales de Ciencias Económicas (FACPCE) adoptada por la Resolución C.D. Nº 
46/2021 del Consejo Profesional de Ciencias Económicas de la Ciudad Autónoma de Buenos 
Aires (CPCECABA).  Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen más 
adelante en la sección “Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de los estados 
contables” de nuestro informe. Somos independientes de TECNOVAX S.A. y hemos cumplido 
las demás responsabilidades de ética de conformidad con los requerimientos del Código de Ética 
del Consejo Profesional de Ciencias Económicas de la Ciudad Autónoma de Buenos Aires y de la 
Resolución Técnica N° 37 de la FACPCE adoptada por la Resolución C.D. Nº 46/2021 del 
CPCECABA. 
 
Consideramos que los elementos de juicio que hemos obtenido proporcionan una base suficiente 
y adecuada para nuestra opinión. 

 
3. Información distinta de los estados contables y del informe de auditoría correspondiente 

 
La Dirección de la Sociedad es responsable de la otra información, que comprende: la Memoria 
y la Reseña Informativa. Esta otra información no es parte de los estados contables ni de nuestro 
informe de auditoría correspondiente. 
 
Nuestra opinión sobre los estados contables no cubre la otra información y, por lo tanto, no 
expresamos ninguna forma de conclusión que proporcione un grado de seguridad sobre esta. 
 
En relación con nuestra auditoría de los estados contables, nuestra responsabilidad es leer la 
otra información y, al hacerlo, considerar si existe una incongruencia significativa entre la otra 
información y los estados contables o el conocimiento obtenido en la auditoría o si parece que 
existe una incorrección significativa en la otra información. 
 
Si, basándonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existe una incorrección 
significativa en la otra información, estamos obligados a informar de ello. No tenemos nada 
que informar al respecto. 
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4. Responsabilidades de la Dirección de la Sociedad en relación con los estados contables 
 

La Dirección de TECNOVAX S.A. es responsable de la preparación y presentación razonable de 
los estados contables adjuntos de conformidad con las Normas Contables Profesionales 
Argentinas, y del control interno que considere necesario para permitir la preparación de 
estados contables libres de incorrección significativa por fraude o error. 
 
En la preparación de los estados contables, la Dirección es responsable de la evaluación de la 
capacidad de TECNOVAX S.A. para continuar como empresa en funcionamiento, revelando, en 
caso de corresponder, las cuestiones relacionadas con este aspecto y utilizando el principio 
contable de empresa en funcionamiento, excepto si la Dirección tuviera intención de liquidar 
la Sociedad o de cesar sus operaciones, o bien no existiera otra alternativa realista. 
 

5. Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de los estados contables 
 
Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados contables en su 
conjunto están libres de incorrección significativa, y emitir un informe de auditoría que 
contenga nuestra opinión. Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza 
que una auditoría realizada de conformidad con la Resolución Técnica N° 37 de la FACPCE 
adoptada por la Resolución C.D. Nº 46/2021 del CPCECABA siempre detecte una incorrección 
significativa cuando exista. Las incorrecciones pueden deberse a fraude o error y se consideran 
significativas si, individualmente o de forma agregada, puede preverse razonablemente que 
influyan en las decisiones económicas que los usuarios toman basándose en los estados 
contables. 
 
Como parte de una auditoría de conformidad con la Resolución Técnica N° 37 de la FACPCE 
adoptada por la Resolución C.D. Nº 46/2021 del CPCECABA, aplicamos nuestro juicio profesional 
y mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoría. También: 
 
a) Identificamos y evaluamos los riesgos de incorrección significativa en los estados contables 

debido a fraude o error, diseñamos y aplicamos procedimientos de auditoría para responder 
a dichos riesgos y obtenemos elementos de juicio suficientes y adecuados para proporcionar 
una base para nuestra opinión.  El riesgo de no detectar una incorrección significativa 
debida a fraude es más elevado que en el caso de una incorrección significativa debida a 
error, ya que el fraude puede implicar colusión, falsificación, omisiones deliberadas, 
manifestaciones intencionadamente erróneas o la elusión del control interno.   
 

b) Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoría con el fin de 
diseñar procedimientos de auditoría que sean apropiados en función de las circunstancias 
y no con la finalidad de expresar una opinión sobre la eficacia del control interno de la 
Sociedad. 
 

c) Evaluamos si las políticas contables aplicadas son adecuadas, así como la razonabilidad de 
las estimaciones contables y la correspondiente información revelada por la Dirección de 
TECNOVAX S.A. 
 

d) Concluimos sobre lo adecuado de la utilización por la Dirección de TECNOVAX S.A., del 
principio contable de empresa en funcionamiento y, basándonos en los elementos de juicio 
obtenidos, concluimos sobre si existe o no una incertidumbre significativa relacionada con 
hechos o con condiciones que pueden generar dudas importantes sobre la capacidad de 
TECNOVAX S.A. para continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe 
una incertidumbre significativa, se requiere que llamemos la atención en nuestro informe 
de auditoría sobre la información expuesta en los estados contables o, si dicha información 
expuesta no es adecuada, que expresemos una opinión modificada. Nuestras conclusiones 
se basan en los elementos de juicio obtenidos hasta la fecha de nuestro informe de 
auditoría. Sin embargo, hechos o condiciones futuros pueden ser causa de que la Sociedad 
deje de ser una empresa en funcionamiento. 
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e) Evaluamos la presentación general, la estructura y el contenido de los estados contables, 
incluida la información revelada, y si los estados contables representan las transacciones y 
hechos subyacentes de un modo que logren una presentación razonable. 
 

f) Nos comunicamos con la Dirección de TECNOVAX S.A. en relación con, entre otras 
cuestiones, la estrategia general de la auditoría y los hallazgos significativos de la auditoría, 
así como cualquier deficiencia significativa del control interno identificada en el transcurso 
de la auditoría. 

 
 

INFORMACIÓN SOBRE OTROS REQUERIMIENTOS LEGALES Y REGLAMENTARIOS 
 

a) Con base en nuestro examen descripto, informamos que los estados contables citados surgen 
de registros contables llevados en sus aspectos formales de acuerdo con normas legales, 
encontrándose pendiente de transcripción. 

b) Según surge de los registros contables de TECNOVAX S.A., el pasivo devengado al 31 de 
diciembre de 2025 a favor del Sistema Integrado Previsional Argentino en concepto de 
aportes y contribuciones previsionales ascendía a $ 576.011.147 los cuales no eran exigibles 
a esa fecha. 

 
Ciudad Autónoma de Buenos Aires, 9 de marzo de 2026. 
 
 
 
 

 

 BECHER Y ASOCIADOS S.R.L. 
 C.P.C.E.C.A.B.A. Tº I - Fº 21 
  

 
 Silvina Irene Beziuk (Socia) 
 Contador Público (U.B.A.) 
 C.P.C.E.C.A.B.A.-Tº 225 -Fº 219 

 
 
  

14

http://www.bdoargentina.com/


































































   INFORME DEL SÍNDICO 

       A los Señores Accionistas de 
       TECNOVAX Sociedad Anónima 
       Domicilio legal: Luis Viale 2835, Ciudad Autónoma de Buenos Aires 

Informe sobre los controles realizados como Síndico respecto de los Estados Contables  

Opinión      

He llevado a cabo los controles que me imponen como Síndico la legislación vigente, el 
estatuto  social, las regulaciones pertinentes y las normas profesionales para contadores 
públicos, acerca de los estados contables de TECNOVAX Sociedad Anónima correspondientes 
al ejercicio irregular de 6 meses finalizado el 31 de diciembre de 2025, que comprenden los 
estados de  situación patrimonial, de resultados, de evolución del patrimonio  neto y de 
flujo de efectivo, los Anexos I a VII que los complementan, así como las  notas 1 a 11 
descriptivas de los estados contables y  que incluyen un resumen de las políticas  contables 
significativas, correspondientes al  ejercicio finalizado en esta última fecha.      

En mi opinión, los estados contables mencionados en el párrafo precedente, que se 
adjuntan a este informe y firmo a los fines de su identificación, presentan razonablemente, 
en todos los aspectos significativos, la situación patrimonial de TECNOVAX Sociedad 
Anónima al 31 de diciembre de 2025, así como sus resultados y el flujo de su efectivo 
correspondientes al ejercicio finalizado en esa fecha, de conformidad con las normas 
contables profesionales argentinas.  

Fundamento de la opinión  

He llevado a cabo mis controles cumpliendo las normas legales y profesionales vigentes  para 
el  Síndico societario, contempladas, entre otras, en la Ley General de Sociedades y  en la 
Resolución  Técnica N° 15 de la Federación Argentina de Consejos Profesionales de  Ciencias  
Económicas   (FACPCE) adoptada por la Resolución C.D. Nº 96/2022 del CPCECABA la  cual 
tiene  en  cuenta  que  los  controles  de  la  información deben llevarse a  cabo cumpliendo 
con las normas de auditoría establecidas  en la Resolución Técnica N° 37 de  dicha 
Federación. Mis responsabilidades de acuerdo con las normas mencionadas se describen 
más adelante en la sección Responsabilidades del S í ndico en relación con la revisión de los 
Estados Contables.      

Para realizar mi tarea profesional sobre los estados contables citados en el primer párrafo, 
planifiqué y ejecuté determinados procedimientos vinculados con la documentación de la 
auditoría efectuada por la Contadora Pública Silvina Irene Beziuk, quien emitió su informe en 
el día de la fecha de acuerdo con las normas de auditoría vigentes.  Entre  los  procedimientos  
llevados  a  cabo  se  incluyeron la planificación del encargo, de la naturaleza, alcance y 
oportunidad de los  procedimientos  aplicados  y  de  los  resultados   de  la  revisión 
efectuada  por  dicha  profesional, quien manifiesta haber llevado a cabo su auditoría 
sobre los estados contables adjuntos de  conformidad con las normas de auditoría 
establecidas en la  Resolución  Técnica N° 37 de la FACPCE adoptada por la Resolución C.D. Nº 
46/2021 del CPCECABA. Dichas normas exigen que cumpla los requerimientos de ética, así 
como que planifique y ejecute la revisión con el fin de obtener una seguridad razonable de que 
los estados contables están libres de incorrecciones significativas.      

Dado que no es responsabilidad del S índico efectuar un control de gestión, la revisión 
no se extendió a los criterios y decisiones empresarias de las diversas áreas de la Sociedad, 
cuestiones que son de responsabilidad exclusiva de sus Administradores.     

Dejo expresa mención que soy independiente de TECNOVAX Sociedad Anónima y que he 
cumplido co n  los demás requisitos de ética de conformidad con el Código de Ética del 
Consejo Profesional de Ciencias Económicas de la Ciudad Autónoma de Buenos Aires y con las 
RT N° 15 Y 37 de FACPCE. Considero que los elementos de juicio que he obtenido proporcionan 
una base suficiente y adecuada para emitir mi opinión.     
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Responsabilidades de la Dirección de TECNOVAX Soc iedad Anónima en relación 
con los estados contables      

La Dirección de TECNOVAX Sociedad Anónima es responsable de la preparación y 
presentación razonable de los estados contables adjuntos, de conformidad con las normas 
contables profesionales argentinas, y del control interno que consideró necesario para permitir 
la preparación de estados contables libres de incorrecciones significativas.     

En  la  preparación  de  los  estados  contables,  la Dirección es  responsable  de  la  evaluación  
de la capacidad de TECNOVAX Sociedad Anónima para continuar como empresa en  
funcionamiento, revelando, en caso de corresponder, las cuestiones relacionadas con una 
¨empresa  en  funcionamiento¨ y utilizando el principio contable de ¨empresa en  
funcionamiento¨, excepto si la Dirección tuviera intención de liquidar la Sociedad o de cesar  
sus operaciones, o bien  no existiera otra alternativa realista.     

Responsabilidades del Síndico en relación con la revisión de los estados contables.     

Mis objetivos fueron obtener una seguridad razonable en cuanto a que los estados contables 
en su conjunto estén libres de incorrecciones significativas, y emitir un informe en mi 
carácter de Síndico que contenga mi opinión. Seguridad razonable es un alto grado de 
seguridad, pero no garantiza que una revisión realizada de conformidad con la RT N° 37 de 
FACPCE detecte en todos los casos una incorrección significativa, si esta existiere. Las 
incorrecciones se consideran significativas si, individualmente o de forma agregada, puede 
preverse razonablemente que pudieran influir en las decisiones económicas que los usuarios 
deben tomar basándose en los estados contables.     

Como parte de los controles sobre los estados contables, empleando normas de auditoría 
de conformidad con la RT N° 37 de FACPCE, he aplicado mi juicio profesional y mantenido 
una actitud de escepticismo profesional durante mi actuación como síndico. También:     

a)  He identificado y evaluado los riesgos de incorrecciones significativas en los estados 
contables, he diseñado y aplicado procedimientos de auditoría para responder a dichos 
riesgos y he obtenido elementos de juicio suficientes y adecuados para proporcionar una 
base para la emisión de mi opinión.      

b) H e  obtenido conocimiento del control interno relevante para la revisión con el fin de 
diseñar procedimientos que fueran apropiados en función de las circunstancias, y no con 
la finalidad de expresar una opinión sobre la eficacia del control interno de la Sociedad.     

c)  He evaluado si las políticas contables aplicadas fueron adecuadas, así como la 
razonabilidad de las estimaciones contables y de la correspondiente información revelada 
por la Dirección de TECNOVAX Sociedad Anónima.     

d) H e  c oncluido sobre lo adecuado de la utilización por la Dirección de TECNOVAX 
Sociedad Anónima, del principio contable de ¨ empresa en funcionamiento¨ y, basándome 
en los elementos de juicio obtenidos, he concluido sobre si existía o no una incertidumbre 
significativa relacionada con hechos o con condiciones que pudieran generar dudas 
importantes sobre la capacidad de TECNOVAX Sociedad Anónima para continuar como 
¨empresa en funcionamiento¨.  Si hubiese concluido que existía una incertidumbre 
significativa, se hubiera requerido que llamase la atención en mi informe como Síndico sobre 
la información expuesta en los Estados Contables, o, si dicha información expuesta no hubiera 
sido adecuada, que expresara una opinión modificada. Mis conclusiones se basan en los 
elementos de juicio obtenidos hasta la fecha de mi informe como Síndico. Sin embargo, 
hechos o condiciones futuros pueden ser causa de que la Sociedad deje de ser una ¨empresa 
en funcionamiento¨.     

e) He  evaluado la presentación general, la estructura y el contenido de los estados contables, 
incluida la información relevada, y si los estados contables representan las transacciones y 
hechos subyacentes de un modo que logren una presentación razonable.     

f) Me he comunicado con la Dirección de TECNOVAX Sociedad Anónima en relación con, 
entre otras cuestiones, la estrategia general de la planificación y ejecución de mis 
procedimientos de revisión como Síndico y los hallazgos significativos en mi actuación como 
responsable de la fiscalización privada, así como cualquier deficiencia significativa del 
control interno identificada en el transcurso de mi actuación como síndico.     
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También he proporcionado a la Dirección de TECNOVAX Sociedad Anónima una declaración 
acerca de que he cumplido los requerimientos de ética aplicables relacionados con mi 
independencia.     

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios 

a) Según surge de los registros contables de TECNOVAX Sociedad Anónima, el pasivo
devengado al 31 de diciembre de 2025 a favor del Sistema Integrado Previsional Argentino en
concepto de aportes y contribuciones previsionales ascendía a $ 576.011.147 (pesos
quinientos setenta y seis millones once mil ciento cuarenta y siete), los cuales no eran
exigibles a dicha fecha.

b) Los estados contables adjuntos surgen de registros contables llevados, en sus aspectos
formales, de conformidad con las disposiciones legales vigentes.

c) En el desempeño de mi función considero haber cumplido con mis deberes como
Síndico conforme lo prescribe la Ley General de Sociedades y el estatuto social.

d) He constatado la constitución de las garantías de los administradores previstas en la
legislación.

Ciudad Autónoma de Buenos Aires, 9 de marzo de 2026.  

   Félix José Fanlo 
     Síndico Titular 
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Ciudad Autónoma de Buenos Aires, 09 de marzo de 2026

 
Legalizamos de acuerdo con las facultades otorgadas a este CONSEJO PROFESIONAL por 
las leyes 466 (Art. 2, Inc. D y J) y 20488 (Art. 21, Inc. I) la actuación profesional con los datos 
que a continuación se detallan: 
 
 

Fecha de intervención: 09/03/2026 
Referida a: E.E.C.C. - Ejercicio Regular/ Irregular - Individual 
Perteneciente a: TECNOVAX S.A. 
CUIT: 30-70843000-1 
Fecha de Cierre: 31/12/2025 
Monto total del Activo: $78.321.910.000,00 
Intervenida por: Dra. SILVINA IRENE BEZIUK 

 
 
Sobre la misma se han efectuado los controles de matrícula vigente y control formal de dicha 
actuación profesional de conformidad con lo previsto en la Res. C. D. 34/24, no implicando 
estos controles la emisión de un juicio técnico sobre la actuación profesional.

 

Datos del Matriculado 

Dra. SILVINA IRENE BEZIUK 

Contador Público ( Universidad de Buenos Aires ) 

CPCECABA T° 225 F° 219 

 

Firma en carácter de socio 

BECHER Y ASOCIADOS S.R.L. 

T° 1 F° 21 

SOCIO 

699603
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