Press Release

FIX (afillada de Fitch Ratings)
confirmo y retiro en BBB(arg), Rating
Watch (Alerta) Negativo, la calificacion
de Emisor de Largo Plazo de Construir
S.A.

14 de octubre de 2025

FIX SCR S.A. AGENTE DE CALIFICACION DE RIESGO (afiliada de Fitch Ratings) —en
adelante FIX— confirmd y retir6 la calificacion de Emisor de Largo Plazo de Construir S.A.
en categoria BBB(arg), Rating Watch Negativo (RWN).

Factores relevantes de la calificacion

Retiro de calificacion: La calificacion se sustenta en la robustez del modelo de negocios
implementado por la compafiia y la financiacion de proyectos a través de anticipos
recibidos de sus clientes, brindando previsibilidad en la generacion de fondos y, por lo tanto
también, en la ejecucién de las obras y entregas de unidades. No obstante la estructura
financiera de la compafiia se ha visto debilitada luego de la distribucion de dividendos por
USD 9,1 millones y que sumado a necesidades de capital de trabajo por USD 14,6 millones
genero un Flujo de Fondos Libre (FFL) negativo por USD 23 millones en 2024, financiado
principalmente con aumento de deuda, elevando la misma a USD 15,2 millones a
diciembre 2024 desde los USD 4,3 millones al cierre del ejercicio anterior. Asimismo, el
90% de la deuda estaba concentrada en el corto plazo a diciembre 2024, afectando su
liquidez. Luego de la distribucién de dividendos sefialada, el Patrimonio Neto a diciembre
2024 paso a representar el 39% del capital ajustado y el 5,5% del valor de los activos,
frente al 73% y 11,7% del ejercicio anterior, respectivamente, exhibiendo una estructura de
capital mas ajustada. Cabe aclarar que los dividendos tuvieron como destino inversiones
en el exterior a través de los accionistas de Ecipsa Holding S.A. Compensan parcialmente
la situacion sefialada la caja por USD 6,6 millones y las lineas de crédito disponibles por
USD 5,4 millones a agosto 2025, segun informacion brindada por la compafia. Asimismo,
durante 2025 se observd una caida en los margenes, en linea con la tendencia de la
industria a la cual pertenece, producto de un aumento del costo de la construccién y la baja
en su cartera de clientes. El retiro se realiza a pedido del emisor, quien solicito la baja del
convenio y retiro de la calificacion. FIX no continuar4 monitoreando la calificacion.

Flujos de fondos afectados: El modelo de negocios de Construir, que histéricamente le
ha permitido financiar sus proyectos a través de anticipos de clientes, otorgandole
previsibilidad en la generacién de fondos y en la ejecucion de las obras. Sin embargo, en
2024 esta dinamica se vio afectada, registrando un flujo de fondos operativos (FGO)
significativamente menor al de ejercicios anteriores, como resultado del incremento en las
necesidades de capital de trabajo. A esta situacion se suma una distribucion de dividendos
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por USD 9,1 millones, resultando el flujo de fondos libre (FFL) negativo en USD 23
millones. El grupo econdémico inicié un proceso de diversificacion internacional de su
portafolio con presencia en Paraguay, Brasil, Panam4, Estados Unidos e Israel, que podria
contribuir a mitigar el riesgo asociado exclusivamente al mercado local. No obstante, los
beneficios de la diversificacidén se proyectan para el mediano-largo plazo, dado el periodo
de maduracion natural de los proyectos y el hecho de que la vinculacion entre Construir y
esos desarrollos es a través de sus accionistas, sin participacion societaria directa.

Resiliente estrategia comercial y diversificacion geogréfica: La estrategia comercial de
Construir se basa en el desarrollo y venta de productos inmobiliarios con una cartera de
poco méas de 11.100 clientes en 2024. Construir, tiene presencia en siete provincias del
pais (Cordoba, Mendoza, Tucuman, Salta, San Juan, Neuquén y Chubut) y el desarrollo en
Capital Federal, MilAires, lo que le permitira tener una mayor diversificacion de proyectos y
flujos de caja, como también una mayor escala. Si bien, el mercado inmobiliario es
altamente competitivo, FIX considera que la compafiia mantiene una adecuada posicion
competitiva en los segmentos C2 y C3 principalmente por la diversificaciéon geografica de
sus proyectos y su presencia en ocho provincias del pais, habiendo sumado el proyecto
MilAires mencionado, el cual esta destinado a un segmento de poder adquisitivo
medio/alto. La participacion de Construir en ese proyecto es en calidad de socio, no
estando a cargo de la construccion del mismo, ostentando una participacion del 11,67%. El
proyecto MilAires demando una inversion en obra del proyecto mas terreno de USD 138
millones, y posee una facturacion total estimada en torno a los USD 220 millones, de los
cuales USD 140 millones ya han sido facturados. Adicionalmente ya han realizado las
cobranzas respectivas por un monto cercano a los USD 112 millones. Se estima que para
el segundo semestre, la cobranza alcanzara los USD 12,7 millones, sin contemplar
morosidad e incluyendo nuevas ventas por USD 7 millones. La compaiiia proyecta un
margen bruto en el orden del 37%, aunque adopt6 una estrategia mas conservadora para
2025, reduciendo el ritmo de expansion y volumen operativo.

Ajustada liquidez: La compafia modifico su perfil financiero durante 2024, pasando de
bajos niveles de endeudamiento y liquidez holgada a una posicién mas ajustada, producto
del incremento de deuda para financiar la distribucidén de dividendos destinada a respaldar
proyectos en el exterior. A septiembre 2025, segun informacion de gestion, la compafiia
poseia deuda bancaria por USD 3,7 millones, deuda con pagares y cheques diferidos por
USD 4,8 millones y cauciones por USD 5,7 millones, totalizando USD 14,2 millones.
Compensan parcialmente la situacion anterior la caja por USD 6,6 millones y las lineas de
crédito disponibles por USD 5,4 millones, segun informacion brindada por la compafia.
Asimismo, la compafia cuenta con proyectos que, de cumplirse segun lo previsto,
generarian los flujos necesarios para atender sus compromisos financieros en el corto
plazo.

Adicionalmente, al analizar la relacion entre los bienes de cambio netos de anticipos de
clientes y el volumen de préstamos financieros, se observa un deterioro en el ratio Loan to
Value (LTV) durante el ultimo ejercicio. Este indicador compara el nivel de deuda con los
activos realizables que respaldan su repago. Mientras que en 2023 el LTV se ubicaba en
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51%, reflejando un nivel de deuda acotado respecto al respaldo operativo, en 2024
ascendi6é a 140%.

Notas relacionadas y Metodologia aplicable:

FIX utilizé el Manual de Calificacion de Empresas presentado ante la Comision Nacional de
Valores (disponible en www.cnv.gob.ar).

El informe correspondiente se encuentra disponible Disponibles en nuestra pagina web
www.fixscr.com.
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TODAS LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FIX SCR S.A. AGENTE DE CALIFICACION DE RIESGO (Afiliada de Fitch Ratings),
EN ADELANTE TAMBIEN DENOMINADA “FIX”, ESTAN SUJETAS A CIERTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES. POR FAVOR
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LEA ESTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES SIGUIENDO ESTE ENLACE: HTTP://WWW.FIXSCR.COM. ADEMAS, LAS
DEFINICIONES DE CALIFICACION Y LAS CONDICIONES DE USO DE TALES CALIFICACIONES ESTAN DISPONIBLES EN
NUESTRO SITIO WEB WWW.FIXSCR.COM. LAS CALIFICACIONES PUBLICAS, CRITERIOS Y METODOLOGIAS ESTAN
DISPONIBLES EN ESTE SITIO EN TODO MOMENTO. EL CODIGO DE CONDUCTA DE FIX SCR S.A., Y LAS POLITICAS SOBRE
CONFIDENCIALIDAD, CONFLICTOS DE INTERES, BARRERAS PARA LA INFORMACION PARA CON SUS AFILIADAS,
CUMPLIMIENTO, Y DEMAS POLITICAS Y PROCEDIMIENTOS ESTAN TAMBIEN DISPONIBLES EN LA SECCION DE CODIGO DE
CONDUCTA DE ESTE SITIO. FIX SCR S.A. PUEDE HABER PROPORCIONADO OTRO SERVICIO ADMISIBLE A LA ENTIDAD
CALIFICADA O A TERCEROS RELACIONADOS. LOS DETALLES DE DICHO SERVICIO DE CALIFICACIONES SOBRE LAS CUALES
EL ANALISTA LIDER ESTA BASADO EN UNA ENTIDAD REGISTRADA ANTE LA UNION EUROPEA, SE PUEDEN ENCONTRAR EN
EL RESUMEN DE LA ENTIDAD EN EL SITIO WEB DE FIX SCR S.A.

La reproduccién o distribucion total o parcial de este informe por terceros esta prohibida, salvo con permiso. Todos los derechos
reservados. En la asignacion y el mantenimiento de sus calificaciones, FIX SCR S.A. se basa en informacion factica que recibe de los
emisores y sus agentes y de otras fuentes que FIX SCR S.A. considera creibles. FIX SCR S.A. lleva a cabo una investigacion razonable
de la informacion factica sobre la que se basa de acuerdo con sus metodologias de calificacion y obtiene verificacion razonable de dicha
informacion de fuentes independientes, en la medida de que dichas fuentes se encuentren disponibles para una emisiéon dada o en una
determinada jurisdiccién. La forma en que FIX SCR S.A. lleve a cabo la investigacion factual y el alcance de la verificacién por parte de
terceros que se obtenga, variard dependiendo de la naturaleza de la emision calificada y el emisor, los requisitos y préacticas en la
jurisdiccién en que se ofrece y coloca la emision y/o donde el emisor se encuentra, la disponibilidad y la naturaleza de la informacion
publica relevante, el acceso a representantes de la administracién del emisor y sus asesores, la disponibilidad de verificaciones
preexistentes de terceros tales como los informes de auditoria, cartas de procedimientos acordadas, evaluaciones, informes actuariales,
informes técnicos, dictamenes legales y otros informes proporcionados por terceros, la disponibilidad de fuentes de verificacion
independientes y competentes de terceros con respecto a la emisién en particular o en la jurisdiccién del emisor y una variedad de otros
factores. Los usuarios de calificaciones de FIX SCR S.A. deben entender que ni una investigacion mayor de hechos, ni la verificacion por
terceros, puede asegurar que toda la informacion en la que FIX SCR S.A.se basa en relacién con una calificaciéon sera exacta y
completa. El emisor y sus asesores son responsables de la exactitud de la informacién que proporcionan a FIX SCR S.A. y al mercado
en los documentos de oferta y otros informes. Al emitir sus calificaciones, FIX SCR S.A. debe confiar en la labor de los expertos,
incluyendo los auditores independientes, con respecto a los estados financieros y abogados con respecto a los aspectos legales y
fiscales. Ademas, las calificaciones son intrinsecamente una vision hacia el futuro e incorporan las hipotesis y predicciones sobre
acontecimientos que pueden suceder y que por su naturaleza no se pueden comprobar como hechos. Como resultado, a pesar de la
comprobacién de los hechos actuales, las calificaciones pueden verse afectadas por eventos futuros o condiciones que no se previeron
en el momento en que se emitié o afirmé una calificacion.

La informacion contenida en este informe, recibida del emisor”, se proporciona sin ninguna representaciéon o garantia de ningun tipo. Una
calificacion de FIX SCR S.A. es una opinién en cuanto a la calidad crediticia de una emisién. Esta opinién se basa en criterios
establecidos y metodologias que FIX SCR S.A. evalla y actualiza en forma continua. Por lo tanto, las calificaciones son un producto de
trabajo colectivo de FIX SCR S.A. y ningun individuo, o grupo de individuos, es Unicamente responsable por la calificacion. La calificacion
no incorpora el riesgo de pérdida debido a los riesgos que no sean relacionados a riesgo de crédito, a menos que dichos riesgos sean
mencionados especificamente, como son riesgos de precio o de mercado. FIX SCR S.A. no esta comprometido en la oferta o venta de
ningun titulo. Todos los informes de FIX SCR S.A. son de autoria compartida. Los individuos identificados en un informe de FIX SCR
S.A. estuvieron involucrados en, pero no son individualmente responsables por, las opiniones vertidas en él. Los individuos son
nombrados solo con el propésito de ser contactados. Un informe con una calificacién de FIX SCR S.A. no es un prospecto de emision ni
un substituto de la informacion elaborada, verificada y presentada a los inversores por el emisor y sus agentes en relacién con la venta
de los titulos. Las calificaciones pueden ser modificadas, suspendidas, o retiradas en cualquier momento por cualquier razén a sola
discrecion de FIX SCR S.A. FIX SCR S.A. no proporciona asesoramiento de inversién de ningun tipo.

Las calificaciones representan una opinién y no son una recomendaciéon para comprar, vender o mantener cualquier titulo. Las
calificaciones no hacen ninglin comentario sobre la adecuacion del precio de mercado, la conveniencia de cualquier titulo para un
inversor particular o la naturaleza impositiva o fiscal de los pagos efectuados en relacion a los titulos. FIX SCR S.A. recibe honorarios por
parte de los emisores, aseguradores, garantes, otros agentes y originadores de titulos, por las calificaciones. Dichos honorarios
generalmente varian desde USD 1.000 a USD 200.000 (u otras monedas aplicables) por emision. En algunos casos, FIX SCR S.A.
calificara todas o algunas de las emisiones de un emisor en particular, o emisiones aseguradas o garantizadas por un asegurador o
garante en particular, por una cuota anual. Se espera que dichos honorarios varien entre USD 1.000 y USD 200.000 (u otras monedas
aplicables). La asignacion, publicacion o diseminacion de una calificacion de FIX SCR S.A. no constituye el consentimiento de FIX SCR
S.A. a usar su nombre como un experto en conexién con cualquier declaracién de registro presentada bajo las leyes de cualquier
jurisdiccién, incluyendo, pero no excluyente, las leyes del mercado de titulos y valores de Estados Unidos de América y la “Financial
Services and Markets Act of 2000” del Reino Unido. Debido a la relativa eficiencia de la publicacion y distribucion electrénica, los
informes de FIX SCR S.A. pueden estar disponibles hasta tres dias antes para los suscriptores electrénicos que para otros suscriptores
de imprenta.
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