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1. RESUMEN EJECUTIVO Y DATOS CLAVE DE LA ACCION

1.1. Perfil Corporativo y Posicion en el Mercado

TransDigm Group Incorporated (NYSE: TDG) es un disefiador, fabricante y proveedor global lider de
componentes aeroespaciales altamente especializados. La compafia no fabrica aeronaves completas,
sino que desarrolla piezas criticas y técnicamente sofisticadas necesarias para la operacion segura de
practicamente todas las plataformas aéreas comerciales y militares en servicio actualmente a nivel
mundial.

A diferencia de los fabricantes industriales tradicionales que compiten por volumen o por contratos
genéricos de bajo margen, TransDigm opera como una plataforma de 'micro-monopolios' highly rentables.
Su propuesta de valor se centra en el control absoluto de la propiedad intelectual de sus productos y en la
captura del mercado de repuestos y mantenimiento durante ciclos de vida de aeronaves que superan los
50 afios.

Con una capitalizacion bursétil aproximada de $60.030 millones de USD y cotizando recientemente a
$1.086,05 USD (al 20 de septiembre de 2026), la empresa se ubica cerca de su minimo de 52 semanas
($1.071,25 USD), ofreciendo una ventana de andlisis relevante tras haber alcanzado un maximo histérico
de $1.463,03 USD en el tltimo afio.

Datos Clave Bursatiles y Valoracién de Mercado al 3T 2026
* Ticker Bursétil: TDG (Cotiza en la Bolsa de Nueva York - NYSE).

* Precio Actual de la Accidn: $1.086,05 USD (al 20 de septiembre de 2026).

* Capitalizacion de Mercado: Aproximadamente $60.030 millones de USD.
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* Rango de 52 Semanas: Entre $1.071,25 USD y $1.463,03 USD.

 Perspectiva del Consenso de Analistas: Consenso general de 'Compra’ (Buy), con un precio
objetivo medio a 12 meses de $1.513,37 USD, lo que representa un potencial alcista del 39,35%
respecto a los niveles de cotizacién recientes.

1.2. Desempefo Financiero Reciente (Resultados del 3T Fiscal 2026)

En su informe de resultados mas reciente, correspondiente al tercer trimestre del afio fiscal 2026
(finalizado el 27 de junio de 2026), TransDigm super6d con amplitud las expectativas del consenso de
mercado en todas sus métricas fundamentales:

* Ingresos Netos del Trimestre: Alcanzaron los $2.741 millones de USD, lo que representa un
aumento del 22,5% en comparacion con los $2.237 millones de USD del mismo periodo del afio
anterior, superando los prondsticos de los analistas.

» Beneficio por Accion (BPA) Ajustado: Se situé en $10,87 USD por accién, superando la
estimacion previa del consenso de $10,28 USD.

» Crecimiento Organico de las Ventas: Registré una expansién del 13% en el negocio base a través
de todos sus segmentos operativos.

» Actualizacion de Previsiones (Guidance): Como consecuencia de la solidez operativa, la directiva
elevo sus guias financieras para todo el afio fiscal 2026, proyectando ventas netas de $10.510
millones de USD y un EBITDA Definido de $5.520 millones de USD.

Punto Clave 3T 2026: TransDigm no sélo supero las estimaciones trimestrales en un 22,5% de crecimiento en
ingresos y $10,87 de BPA ajustado, sino que elevé la guia anual a $10.510M en ventas y $5.520M en EBITDA
Definido, respaldado por un crecimiento organico del 13%.

1.3. Pilares del Foso Econémico (Economic Moat)

El foso econémico de TransDigm se fundamenta en tres caracteristicas estructurales insustituibles que
aislan a la compafiia de la competencia directa:

» Contenido Propietario Exclusivo: Aproximadamente el 90% de las ventas netas consolidadas
proceden de componentes sobre los cuales la compafiia posee los derechos de disefio exclusivos y la
propiedad intelectual.

« Posicion de Suministro Unico: En cerca del 80% de sus ventas netas, TransDigm es el Ginico
proveedor disponible en el mundo (sole source) para esa referencia especifica.

* Predominio del Mercado de Posventa (Aftermarket): Alrededor del 55-56% de sus ingresos
provienen de la sustitucion y mantenimiento de piezas en la flota mundial instalada (méas de 100.000
aeronaves), asegurando flujos de caja recurrentes durante ciclos de vida de las plataformas que
superan los 50 afios.
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2. HISTORIA, FUNDACION Y EVOLUCION CORPORATIVA (1993 — 2026)

2.1. Inicios y Origen Corporativo (1993 — 2006)

TransDigm Inc. se constituyd originalmente en 1993 bajo la denominacion NovaDigm Acquisition, Inc.,
con el proposito explicito de adquirir cuatro empresas operativas de componentes aeroespaciales
pertenecientes a IMO Industries. La fundacion fue liderada por W. Nicholas Howley y Douglas Peacock,
quienes concibieron una cultura corporativa centrada de forma rigurosa en la disciplina operativa y la
asignacion eficiente de capital en nichos protegidos.

Desde su origen, los fundadores establecieron una vision clara: generar retornos financieros similares a
los de un fondo de capital privado (private equity) pero operando dentro de los mercados publicos. En
2006, la empresa complet6 su Oferta Publica Inicial (IPO) y comenzd a cotizar en la Bolsa de Nueva York
(NYSE). La salida a bolsa permitioé a la compafiia escalar su modelo de asignacién de capital, pasando de
operar 4 unidades iniciales a formar un imperio industrial con mas de 50 unidades operativas
independientes en la actualidad.

2.2. Liderazgo e Historial de Sucesion

La evolucion directiva de TransDigm se caracteriza por una sélida politica de promocion interna y
continuidad estratégica que ha preservado la cultura de la empresa a lo largo de mas de tres décadas:

* W. Nicholas ('Nick') Howley: Cofundador de la empresa, ejercié como Chief Executive Officer
(CEO) durante la mayor parte de su trayectoria hasta 2018. Permanece como Presidente de la Junta
Directiva (Chairman of the Board), guiando la asignacion estratégica de capital y la preservacion de la
cultura.

» Kevin Stein: Sucedié a Howley como CEO en 2018 y dirigi6 la compafiia a través de la severa crisis
de la aviacion provocada por el COVID-19, logrando mantener margenes operativos elevados y flujo
de caja libre positivo en el momento mas complejo de la industria.

* Michael J. Lisman: Nombrado Presidente y CEO el 1 de octubre de 2025 tras un proceso de
sucesion planificado. Lisman, quien previamente ocup6 los cargos de Director de M&A; (2015),
Business Unit Manager en Aero Fluid Products (2017), Vicepresidente de M&A; (2018), Chief Financial
Officer (2018-2023) y Co-COO (2023-2025), encarna la continuidad perfecta del modelo operativo y la
cultura de propietarios. Antes de unirse a TransDigm, Lisman acumulé experiencia en firmas de capital
privado como Warburg Pincus, The Carlyle Group y Morgan Stanley.

« Joel B. Reiss (Co-COO): Nombrado Co-COO en mayo de 2023. Se incorporé a la empresa en el
afio 2000 como Director de Operaciones en Adams Rite Aerospace, pasando por la presidencia de
Skurka Aerospace y Hartwell Corporation, y ejerciendo como EVP entre 2015 y 2023.

 Patrick J. Murphy (Co-COO): Promovido a Co-COO en agosto de 2025. Se unio en 2014 como
Presidente de HarcoSemco y se desempefié como EVP entre 2019 y 2025, tras una carrera previa en
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Danaher Corporation.

e Sarah L. Wynne (CFO): Nombrada CFO en mayo de 2023. Inici6 su carrera en la empresa como
Controller de Aero Fluid Products (2009-2015), Group Controller (2015-2018) y Chief Accounting
Officer (2018-2023).

* Armani Vadiee: Nombrado General Counsel y Chief Compliance Officer en julio de 2025, tras
desempefiarse como VP de Global Public Sector y socio durante mas de 10 afios en un bufete legal de
Washington D.C.

2.3. Retornos Histéricos Absolutos y Relativos

Desde su salida a bolsa en 2006, TransDigm ha generado una creacion de valor extraordinaria para sus
accionistas:

» Multiplicador de Retorno IPO: Una inversion inicial en la IPO de 2006 se habria multiplicado
aproximadamente 154 veces hasta mediados de 2024, lo que representa una Tasa Interna de Retorno
(TIR) de alrededor del 32% anual compuesto. En ese mismo intervalo, el indice S&P; 500 se multiplicé
por 6 (TIR del 9% al 10%).

» Consistencia a 30 Afios: Considerando su trayectoria completa desde su fundacién privada en 1993
hasta 2025, la compafiia ha sostenido una TIR constante en el rango del 30% al 35% anual.

» Dividendos Especiales: La rentabilidad total para el accionista se ve significativamente impulsada
por la distribucion periddica de dividendos especiales masivos (ej. $35 USD en 2024, $75 USD y $90
USD por accion en 2025), los cuales devuelven capital sustancial manteniendo la eficiencia de la
estructura financiera.

Rendimiento Histérico Extraordinario: Una inversion realizada en la IPO de TransDigm en 2006 se multiplicd
por 154 veces hasta 2024 (TIR del 32%), superando por 26 veces al S&P; 500 y por 12 veces a su grupo de
pares directos (HEICO, Woodward, AAR Corp).

3. MODELO DE NEGOCIO Y ESTRUCTURA OPERATIVA

3.1. Los Tres Pilares Estratégicos de TransDigm
El modelo operativo de TransDigm no se enfoca en la fabricacion de productos basicos o genéricos

(commodities), sino en la creacién y control de 'micro-monopolios' certificados:

» 1) Propiedad Intelectual y Productos Propietarios: El 90% de las ventas netas proviene de
componentes donde TransDigm posee los planos y derechos de disefio exclusivo. No realiza
fabricacion genérica bajo plano de terceros (build-to-print).
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« 2) Dominio del Suministro Unico (Sole Source): En el 80% de los ingresos, no existe otro
fabricante alternativo en el mundo certificado para entregar la pieza especifica.

« 3) Flujo Recurrente del Aftermarket: Una plataforma de aviacion se produce durante 20 a 30 afios
y permanece volando durante otros 25 a 30 afios. TransDigm asegura el suministro de repuestos de
alto margen durante todo ese ciclo de vida superior a 50 afios en mas de 100.000 aeronaves activas.

3.2. Fragmentacion y Barreras de Entrada Regulatorias

Las piezas de TransDigm estan sujetas a normas regulatorias sumamente estrictas por parte de
autoridades aéreas como la FAA (EE. UU.) y la EASA (Europa). Debido a que son componentes
esenciales para la seguridad del vuelo, someter una pieza alternativa a pruebas de resistencia,
flamabilidad, altitud y vibracién requiere millones de délares y afios de homologacion.

Adicionalmente, la compafia gestiona mas de 600.000 referencias de piezas (SKUs) distintas. La gran
mayoria de estas piezas tienen un precio unitario moderado y un volumen de ventas anual bajo (muy
pocas referencias superan los $3 millones de USD anuales). Esta fragmentacion hace que a un
competidor alternativo (PMA) no le resulte rentable econémicamente invertir el capital y tiempo
necesarios para duplicar o certificar piezas individuales de bajo volumen.

3.3. Segmentos Principales de Informacion Financiera

TransDigm organiza sus operaciones en tres segmentos financieros principales:

* Power & Control (Fuerzay Control): Representa el 53,7% de las ventas netas en el 2Q FY2026.
Desarrolla sistemas que proporcionan o controlan la potencia de la aeronave mediante tecnologias
electrénicas, de fluidos y control mecéanico (actuadores, bombas, valvulas, motores AC/DC, sistemas
de ignicién, baterias, sensores, componentes de microondas y polipastos). Generd $2.595 millones de
USD en EBITDA Definido en FY2025 (margen del 56,9%). Clientes: proveedores de motores,
aerolineas, agencias militares.

* Airframe (Armazdén): Aporta el 44,5% de las ventas en el 2Q FY2026. Desarrolla componentes para
fuselajes y estructuras de cabina (sistemas de cierre, cinturones de seguridad, arneses, paracaidas,
pantallas de cabina, sistemas de audio, lavabos, iluminacién, aislamiento térmico, equipos de carga, y
servicios de prueba en tlneles de viento Calspan). Gener6 $2.210 millones de USD en EBITDA
Definido en FY2025 (margen del 53,7%). Clientes: Boeing, Airbus, proveedores de cabina, MROs.

* Non-Aviation (No Aviacion): Aporta menos del 2% de los ingresos totales. Agrupa auriculares para
alto ruido, cinturones para transporte terrestre, actuadores espaciales y sistemas de reabastecimiento
para mineria pesada.

3.4. Canales de Mercado Final (End-Markets)

La distribucion de ingresos por canales finales en el ejercicio fiscal 2025 refleja la fortaleza de su
diversificacion:

DOCUMENTO DE ANALISIS FUNDAMENTAL DETALLADO - TRANSDIGM GROUP INC. Péagina 5



TRANSDIGM GROUP INC. (NYSE: TDG) | INFORME DE ANALISIS FUNDAMENTAL EXHAUSTIVO SEPTIEMBRE 2026

« Commercial Aftermarket (Posventa Comercial): Aporta entre el 30% y el 35% de las ventas (32%
en FY2025). Es el canal con mayor rentabilidad bruta debido a la demanda recurrente de
mantenimiento.

» Defense (Defensa y Militar): Representa entre el 35% y el 40% de las ventas (43% en FY2025).
Incluye equipos originales y repuestos para las fuerzas armadas de EE. UU. y paises aliados.

e Commercial OEM (Fabricantes de Equipos Originales): Genera entre el 25% y el 30% de las
ventas (25% en FY2025). Suministra componentes a grandes fabricantes de aviones (Boeing, Airbus)
y aviacion ejecutiva.
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4. FILOSOFIA OPERATIVA, CULTURA Y ASIGNACION DE CAPITAL

4.1. Las Tres Palancas de Valor Operativas (Value Drivers)

Cada unidad operativa de TransDigm ejecuta diariamente tres palancas fundamentales:

» 1. Obtencion de Nuevos Negocios Rentables: Priorizan la rentabilidad y el contenido técnico
propio sobre el volumen de ventas masivo.

» 2. Mejora Continua de la Estructura de Costes: Proyectos continuos de productividad y
automatizacion local para compensar la inflacién de mano de obra y materiales.

« 3. Fijacion de Precios Basada en el Valor: Ajustes de precios determinados por la criticidad y el
valor del componente en la seguridad de la aeronave, evitando la fijacién por margenes sobre coste.

4.2. Estructura Organizativa Descentralizada

TransDigm opera con una oficina corporativa sumamente ligera (alrededor de 50 personas enfocadas en
finanzas y cumplimiento). La gestion operativa esta dividida en mas de 50 unidades independientes (que
comprenden mas de 115 equipos de negocio). Cada Business Unit Manager (BUM) es responsable
directo de su cuenta de pérdidas y ganancias (P&L;), precios, ingenieria y fabricacion.

Un grupo reducido de unos 6 Vicepresidentes Ejecutivos (EVPs) supervisa de 6 a 8 unidades cada uno.
Los EVPs actian como 'Directores de Cultura’, velando por el cumplimiento semanal de las métricas de
valor e integrando las nuevas adquisiciones.

4.3. Alineacion Directivay Compensacion (‘Skin in the Game")

La compensacion ejecutiva esta estrictamente alineada con la creacion de valor para el accionista:

» Sueldos Bajos, Alta Equitizacion: El salario base en efectivo representa menos del 10% de la
retribucion total, mientras que mas del 94% de la compensacién del CEO depende de incentivos
variables.

 Alineacion Extrema del CEO (Michael Lisman): Al asumir la direccién en octubre de 2025, Lisman
renuncié al 100% de su salario base y bonus en efectivo (recibiendo $1.000 USD simbdlicos para
cobertura médica), convirtiendo su retribucién completa en opciones sobre acciones asociadas al
rendimiento.

* Criterio del 17,5% CAGR en AOP: Las opciones concedidas solo se consolidan si el valor operativo
anual por accién (AOP) crece a un ritmo anual compuesto (CAGR) del 17,5%. Si el crecimiento del
AOP es inferior al 10%, no consolida ninguna opcion (0%). No existe reprecio de opciones ni
consolidacion por tiempo (pulse vesting).

« Directrices de Retencién: El CEO debe mantener al menos $10 millones de USD en patrimonio de
la empresa; los demas altos ejecutivos deben mantener 3 veces su salario base. Los ejecutivos y el
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Consejo controlan conjuntamente el 3,20% del capital social (1,84 millones de acciones u opciones).

4.4. Prioridades de Asignacion de Capital y Recompras

La asignacion de capital sigue una jerarquia estricta: 1) Reinversion y CapEx en negocios existentes, 2)
Adquisiciones estratégicas (M&A;), 3) Devolucion de capital mediante dividendos especiales o recompras
de acciones, y 4) Pago de deuda. La compafiia cuenta con un programa de recompra de acciones
autorizado por $2.200 millones de USD, ejecutado de manera oportunista cuando la cotizacion presenta
descuentos significativos.

5. GOBERNANZA CORPORATIVA Y SUPERVISION DEL CONSEJO

5.1. Composicion e Independencia del Consejo de Administracion

El Consejo de Administracion esta compuesto por 10 miembros, de los cuales 8 son independientes.
Existe una separacién explicita entre las funciones del Chairman (Nick Howley) y del CEO (Michael
Lisman). La presencia del Consejero Independiente Principal (Lead Independent Director) asegura un
contrapeso eficaz en las decisiones estratégicas.

5.2. Comités Especializados y Gestion Integral de Riesgos (ERM)

» Comité de Auditoria: Supervisa la integridad contable, el cumplimiento normativo y los riesgos de
ciberseguridad (recibiendo informes periédicos del VP de Ciberseguridad).

» Comité de Compensacion: Compuesto integramente por directores independientes, administra los
planes de opciones y vigila la métrica AOP del 17,5%.

» Comité de Nominacion y Gobernanza: Supervisa la gobernanza, las iniciativas ESG y la
planificacion de la sucesion del liderazgo.

6. DIVERSIFICACION GEOGRAFICA Y ORIGEN DE LA PRODUCCION

6.1. Distribucién Geogréafica de las Ventas Netas

Por destino final del producto, Estados Unidos representa entre el 62,7% y el 64,8% de las ventas totales
($5.535 millones de USD en FY2025). Los mercados internacionales aportan entre el 35,2% y el 37,3%
($3.296 millones en FY2025), concentrandose en Europa Occidental (Reino Unido, Alemania, Francia),
Canaday Asia.

6.2. Localizacion de Activos Fisicos y Unidades Operativas

A pesar de tener ventas globales, TransDigm es fundamentalmente un fabricante estadounidense: 40 de
sus mas de 50 unidades operativas estan ubicadas en EE. UU., 8 en Europa y 2 en Canada. Al cierre de
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FY2025, el 81,4% de sus activos fisicos de larga duracion ($1.339 millones de USD) se encontraban en
EE. UU.

7. ANALISIS COMPETITIVO Y DIFERENCIACION SECTORIAL

7.1. Estructura Competitiva del Sector Aeroespacial
No existe un unico rival que replique el catadlogo entero de TransDigm; la competencia se produce
producto por producto en nichos fragmentados:

» Grandes Proveedores de Sistemas: Collins Aerospace (RTX), Honeywell, Safran. Se enfocan en

grandes sistemas integrados, mientras que TDG domina componentes individuales propietarios.

» Especialistas en Control de Fluidos: Parker-Hannifin, Eaton, Woodward. Compiten en actuacion,
hidraulica y combustible.

» Especialistas en Aftermarket/PMA: HEICO. Desarrolla piezas alternativas PMA y reparaciones,
con un enfoque de margenes y mezcla diferente.

7.2. Factores Clave de Diferenciacion de TransDigm

TransDigm se diferencia por rechazar contratos de bajo margen 'build-to-print', mantener margenes
brutos del 60% e EBIT del 47%, ofrecer una compensacion ligada al 17,5% CAGR del AOP y haber
multiplicado la inversion de su IPO por 154 veces hasta 2024 (frente a 6x del S&P; 500 y 12x de sus
pares).
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8. EVOLUCION FINANCIERA HISTORICA Y DESEMPENO RECIENTE

8.1. Trayectoria de Ventas Netas (1993 — 2026)

Las ventas netas han pasado de $4.798 millones de USD en FY21 a $8.831 millones en FY25 (CAGR del
18% desde 1993). En el 3T FY2026, las ventas alcanzaron $2.741 millones (+22,5% interanual),
impulsadas por un crecimiento organico del 13%.

Ejercicio Fiscal Ventas (M USD) Variacién Crec. Organico
FY 2021 $4.798 -6,0% N/A
FY 2022 $5.429 +13,2% N/A
FY 2023 $6.585 +21,2% N/A
FY 2024 $7.940 +20,6% N/A
FY 2025 $8.831 +11,2% N/A
FY 2026 (Guia) $10.510 +19,0% ~11% - 13%

8.2. Evolucion del EBITDA Definido y Margen Operativo

El EBITDA Definido ha crecido a una tasa CAGR del 21% desde 1993, pasando de $2.189 millones de
USD en FY21 (margen 45,6%) a $4.760 millones en FY25 (margen 53,9%). El margen operativo puro
(EBIT) alcanzé el 47,2% en FY25.

Ejercicio Fiscal EBITDA Def. (M USD) Margen EBITDA Margen EBIT
FY 2021 $2.189 45,6% 35,2%
FY 2022 $2.646 48,7% 40,8%
FY 2023 $3.395 51,6% 44.4%
FY 2024 $4.173 52,6% 44.5%
FY 2025 $4.760 53,9% 47,2%
FY 2026 (Guia) $5.520 52,5% ~45,5% - 46,5%

8.3. Perspectivas de Futuro y Guia Oficial para FY2026
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La directiva proyecta cerrar el afio fiscal 2026 con ventas de $10.510 millones de USD y un EBITDA
Definido de $5.520 millones de USD (margen del 52,5%). El margen consolidado absorbe una dilucion
temporal de ~200 pb debido a la integracion inicial de adquisiciones recientes, mientras que el negocio
base sigue expandiendo margenes a su ritmo habitual de 100-150 pb anuales.

9. GENERACION DE FLUJO DE CAJA LIBRE (FREE CASH FLOW - FCF)

9.1. La Conversiéon del ~50% de EBITDA a FCF

TransDigm demuestra una capacidad extraordinaria para transformar beneficios contables en caja libre
real. La direcciébn mantiene el objetivo de convertir aproximadamente el 50% de su EBITDA Definido en
Free Cash Flow:

 Evolucion Histérica del FCF: FY21: $808M | FY22: $829M | FY23: $1.236M | FY24: $1.691M |
FY25: $1.995M (est.) | 9M FY26: $2.100M.

» Guia FCF FY2026: Para todo el afio fiscal 2026, la compariia ha elevado su estimacion de FCF a
aproximadamente $2.600 millones de USD.

* Baja Intensidad de CapEx: Las necesidades de inversion en capital fijo representan solo el 2% al
3% de las ventas netas ($165M en FY24, $222M en FY25, $205M en 9M FY26), lo que permite
maximizar la conversion a caja.

10. ESTRATEGIA DE CRECIMIENTO: ORGANICO VS. INORGANICO (M&A)

10.1. Crecimiento Organico e Inorganico

TransDigm combina una ejecucion operativa rigurosa para el crecimiento organico (13% en 3T FY2026)
con una estrategia inorganica sumamente activa (mas de 90 adquisiciones completadas desde su
fundacion).

10.2. Criterios Estrictos de M&A;

Solo adquieren empresas de componentes aeroespaciales propietarios con exposicion al mercado de
repuestos donde observen un camino claro hacia una Tasa Interna de Retorno (TIR) minima del 20%.
Tras la compra, aplican su 'manual de integracion de 180 dias' liderado por los EVPs para elevar los
margenes hacia el promedio del grupo.

10.3. Adquisiciones Recientes y su Aporte Estratégico

* Prince & lzant (Julio 2026): Adquirida por $1.100 millones de USD. Fabrica aleaciones de soldadura
fuerte y componentes médicos para motores y defensa.
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« Jet Parts Engineering (JPE) y Victor Sierra Aviation (Abril 2026): Adquiridas por $2.200 millones
de USD. Especializadas en piezas alternativas con aprobacién PMA y reparaciones de posventa
comercial.

» Simmonds Precision Products (Octubre 2025): Adquirida por $757 millones de USD a RTX. Lider
en sistemas de medicidon de combustible y monitoreo de salud estructural.

* Servotronics (Julio 2025): Adquirida por $133 millones de USD para reforzar el segmento Power &
Control con servocontroles avanzados.

» Raptor Scientific y CPI Electronics (2024): Reforzaron capacidades en prueba y medicion
compleja y componentes electronicos de alta potencia.

* Retirada Disciplinada de Stellant Systems: Demostro disciplina al cancelar en julio de 2026 la
adquisicion propuesta por $960M tras la oposicion del Departamento de Justicia (DOJ).
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11. ESTRUCTURA DE DEUDA, APALANCAMIENTO Y GASTOS FINANCIEROS

11.1. Niveles Actuales de Deuda y Desglose al 3T 2026

Al cierre del tercer trimestre del afio fiscal 2026, la deuda bruta total ascendia a $33.485 millones de USD:
* Deuda a Largo Plazo: Suma $32.621 millones de USD (préstamos a término y notas
garantizadas/subordinadas con vencimientos hasta 2034).

» Deuda a Corto Plazo: Suma $864 millones de USD ($139M porcion corriente de principal y $725M
de la Facilidad de Titulizacion de Cuentas a Cobrar).

 Evolucion de Deuda Total: FY20: $20.009M | FY21: $19.998M | FY22: $19.795M | FY23: $19.750M
| FY24: $24.880M | FY25: $30.015M | 3T FY26: $33.485M.

11.2. Tipos de Interés, Coberturas y Carga Financiera
e Tasa Media Ponderada: La tasa media ponderada para pagos en efectivo de deuda es del 6,2%.

« Estructura de Cobertura (Hedge): El 75% de la deuda esta cubierta a tipo fijo o hedged mediante
swaps, caps Yy collars hasta el afio fiscal 2029.

» Gasto Financiero Anual: Se proyectan unos gastos netos por intereses de $2.020 millones de USD
para todo FY2026 (representando el 19,2% de las ventas proyectadas, frente al 17,8% en FY25y
16,2% en FY24).

11.3. Vencimientos y Cobertura de Intereses

La empresa ha ampliado el perfil de su deuda, sin afrontar vencimientos significativos de principal hasta
agosto de 2028. El ratio de cobertura de intereses (EBITDA / Intereses) se sitla en 3,0x, dentro de su
rango de seguridad objetivo de 2,0x a 3,0x.

12. RATIOS FINANCIEROS CLAVE: SOLVENCIA, LIQUIDEZ Y RENTABILIDAD

12.1. Ratio Deuda Neta / EBITDA y Covenants

El ratio Deuda Neta / EBITDA Definido se sitlla en 5,8x al 3T FY2026 (igual que al cierre de FY25), dentro
del rango objetivo gestionado por la directiva de 5,0x a 7,0x.

12.2. Liquidez y Coeficiente Corriente

El Coeficiente Corriente se ubica en 3,02 ($7.771M en activos corrientes / $2.574M en pasivos
corrientes), reflejando una liquidez disponible de $3.637 millones de USD ($2.773M en caja + $864M en
linea revolvente) y un fondo de maniobra positivo de $5.197 millones.
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12.3. El Patrimonio Neto Negativo (-\$9.809M) y su Anélisis Real

Al cierre del 3T FY2026, el patrimonio neto contable registra un déficit de -$9.809 millones de USD. Este
valor negativo no se debe a pérdidas acumuladas, sino al retorno masivo de capital ($9.600M en
dividendos especiales distribuidos en FY25) financiado con deuda y flujo de caja.

Esta estructura distorsiona el ROE (-28,95% TTM) y el ratio Deuda/Patrimonio (-3,13). Por ello, el analisis
profesional se centra en el ROIC (11,8% - 13,3% TTM, frente a un promedio a 15 afos del 14,2%) y en el
retorno sobre activos (ROA del 8,6% - 11,8% TTM, frente al 4,6% del sector), a pesar de contar con
$12.166M en fondo de comercio (goodwill) y $4.724M en intangibles.

13. MATRIZ DE RIESGOS Y ESTRATEGIAS DE MITIGACION

» 1. Riesgo de Tipo de Interés: Apalancamiento de $33.485M e intereses de $2.020M. Mitigacion:
75% hedged hasta 2029, FCF de $2.600M, vencimientos en 2028-2034.

« 2. Cuellos de Botella OEM: Retrasos en Boeing/Airbus. Mitigacion: Entregas a tiempo >90-100%,
estabilidad del canal de repuestos y defensa.

» 3. Geopolitica y Trafico Aéreo: Reduccién de horas de vuelo. Mitigacion: Piezas esenciales para la
seguridad en >100.000 aviones, alta diversificacion de clientes.

4. Escrutinio de Precios en Defensa: Auditorias DOD OIG sobre precios militares. Mitigacion:
Contratos comerciales a precio fijo, atomizacion extrema de SKUs.

5. Amenaza PMA y USM: Competencia de repuestos alternativos. Mitigacion: 90% propietario, 80%
sole source, inviabilidad econdmica por bajo volumen por SKU, adquisicion de JPE y VSA.

* 6. Riesgos de Integracion M&A;: Dilucién por compras. Mitigacion: Manual de integracion de 180
dias, exigencia de TIR del 20%.
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14. VALORACION DE MERCADO Y ANALISIS DE CONSENSO DE WALL STRE

14.1. Multiplos Histéricos vs. Recientes

* EV/IEBITDA: 17,0x — 17,8x TTM / LTM (16,8x sobre estimacion FY26), frente a su promedio historico
de 5 afios de 18,2x.

* PER (Precio/Beneficio): 31,4x — 32,9x TTM (28,1x — 30,2x Forward), frente al promedio histérico de
33,4x.

* Precio/Ventas (P/S): 6,0x — 6,5x P/S TTM, frente a un EV/Ventas historico de 8,8x.

14.2. Opinion del Consenso de Analistas

El consenso de analistas registra 12 recomendaciones de 'Compra’, 11 de 'Mantener' y 0 de 'Venta'. El
precio objetivo medio se ubica entre $1.513 USD y $1.591 USD (potencial alcista del +39% al +40%
desde los $1.086 USD actuales), con un rango de estimaciones de $1.317 USD a $1.972 USD.

 Posturas por Firmas: UBS ($1.695, Compra) | Jefferies ($1.635, Compra por recuperacion OEM) |
JPMorgan ($1.415, Neutral) | Stifel ($1.405, Mantener por incertidumbre M&A;/regulacién) | Morgan
Stanley ($1.400, Mantener) | Melius ($1.331, Mantener).

14.3. Metodologias de Valoracion de Wall Street

Wall Street utiliza el EV/IEBITDA como métrica principal para aislar la estructura de deuda. Los modelos
de Flujos Descontados (DCF) estiman un valor razonable (fair value) de $1.586 USD a $1.739 USD por
accion, sustentado en la conversion del 50% de EBITDA a FCF y un crecimiento compuesto a largo plazo
del 7%-8%.

15. ANALISIS DE LA TESIS BAJISTA (BEAR CASE)

Los inversores bajistas y short-sellers sustentan su cautela en cinco argumentos principales:

» 1. Carga de Deuda e Intereses: Gasto en intereses de $2.020M que reduce la flexibilidad en
entornos de tipos altos.

2. Presion Regulatoria en Defensa: Auditorias de la OIG y propuestas de 'derecho a reparar' que
podrian limitar la fijacién de precios basada en el valor.

» 3. Techo de Crecimiento M&A;: Dificultad para encontrar compras que ‘'muevan la aguja’' y veto del
DOJ en la operacion Stellant Systems.

* 4, Compresion de Margenes por M&A;: Dilucién inicial del margen (~200 pb) por activos adquiridos
recientemente.
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5. Desfase de Mezcla en Posventa: Menor exposicion a componentes de motores en comparacion
con pares de crecimiento mas acelerado.

16. CONCLUSION GENERAL Y DIAGNOSTICO DEL MOMENTO DE INVERSION

16.1. Evaluacion del Desacople Entre Cotizacién y Fundamentales

El andlisis integral confirma que el negocio base de TransDigm permanece intacto: el crecimiento
organico se sitlla en un sdlido 13%, los margenes brutos se mantienen en el ~60% y la generacién de
flujo de caja libre alcanzara el récord de $2.600 millones de USD en FY2026.

La correccion reciente de la cotizacion hacia el rango de $1.086 - $1.140 USD (cerca de su minimo de 52
semanas de $1.071 USD y con un descuento del 26% respecto a su maximo de $1.463 USD) responde a
temores coyunturales por la carga de intereses y la diluciéon temporal de margenes por M&A;, y no a un
deterioro de sus monopolios propietarios.

16.2. Veredicto de Inversién y Margen de Seguridad

TransDigm representa una franquicia industrial excepcional con una disciplina financiera de private
equity. A los mdultiplos actuales (~17x EV/EBITDA), el mercado ofrece un margen de seguridad
sumamente atractivo para inversores de largo plazo que busquen participar en uno de los modelos de
crecimiento compuesto (compounders) mas rentables de la industria global.
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