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Solvencia A+ A+

Perspectivas Estables Estables

* Detalle de calificaciones en Anexo

INDICADORES RELEVANTES (1)

2024 2025 Jun. 26*

Ingresos 19.723  22.588  13.009
Ebitda 4.330 4.455 1.628
Ebitda Ajustado 6.039 6218 2406
Deuda Financiera 7.342 8755 10.450
Deuda Financiera Aj. 8235 8755 10450
Margen Ebitda 220%  197%  12,5%
Margen Ebitda Ajustado 306%  275%  185%
Endeudamiento Total 0,9 0,7 0,9
Endeudamiento Financiero Aj. 05 04 05
Ebitda / Gastos Financieros 6.4 53 4,0
Ebitda Aj. /Gastos Financieros 9,0 74 6,0
Deuda Financiera Neta / Ebitda 1.6 1,9 25
Deuda Fin. neta Aj, / Ebitda Aj. 1.3 1.4 17
FCNOA/Deuda Financiera 62,2%  13,2% 8,3%

(1) Definiciones de los indicadores en anexo. () Cifras interinas.

COVENANTS DEL PROGRAMA DE EMISION
Limite Jun. 26*
Ebitda/ Gastos Financieros >1 3,13

Deuda Financiera/ Capital Contable <2 0,46

(*) Indicadores calculados en base a lo establecido en el programa
de emisiones

PERFIL DE NEGOCIOS: SATISFACTORIO
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FUNDAMENTOS

La calificacién "A+" de la solvencia y lineas de bonos de Ingenieria Estrella S.A. considera
un perfil de negocios categorizado como “Satisfactorio” y una posicién financiera como
“Satisfactoria”.

El “Satisfactorio perfil de negocios de Ingenieria estrella se sustenta en su relevante
posicidon competitiva, con una alta diversificacion de negocios y sinergias a nivel de grupo
que han permitido mantener una importante cartera de proyectos adjudicados. No
obstante, incorpora la participacién en una industria ciclica y competitiva, con riesgos
contingenciales y de sobre costos que otorgan mayor exposicién a los resultados.
Ademas, se destaca la presencia de operaciones en paises con mayor riesgo relativo.

La posicién financiera “Satisfactoria” responde fundamentalmente a un acotado nivel de
endeudamiento, con satisfactorios margenes de rentabilidad que han permitido
mantener una holgada calidad crediticia. Sin embargo, la generacién de flujos se ve
expuesta a una mayor volatilidad pertinente a las necesidades de capital de trabajo y al
avance de los proyectos, limitando la posicién de liquidez de la compaiiia.

Ajunio de 2026, los ingresos individuales de Ingenieria Estrella alcanzaron los RD$13.009
millones, presentando un crecimiento del 10,3% respecto a igual periodo de 2025. Esta
variacion se asocia en su mayoria al avance evidenciado en Costa Ricay la mayor actividad
en Republica Dominicana, en particular en el segmento de infraestructura e internacional,
las que neutralizaron el desempefio negativo de los segmentos restantes.

A igual fecha, los costos operacionales aumentaron un 14,1% y los gastos de
administracion y ventas crecieron un 26,0% en comparacién con el segundo trimestre de
2025. Como resultado, la generacién de Ebitda mostrd una disminucién anual del 18,7%,
alcanzando los RD$1.628 millones, con un margen Ebitda del 12,5% (frente al 17,0%
registrado en junio de 2025).

Asimismo, el Ebitda ajustado —que incorpora dividendos y resultados de subsidiarias no
consolidadas— totalizé RD$2.406 millones a junio de 2026, evidenciando una caida del
5,7% anual, pese a las mayores ganancias provenientes de entidades no consolidadas se
por RD$541 millones.

Asi, el margen Ebitda ajustado se redujo a 18,5%, inferior al 21,6% observado en igual
periodo del afo anterior, ubicdndose por debajo de los niveles histéricos. Sin embargo,
la entidad ha mostrado capacidad de recuperacién de méargenes a lo largo del afo.

Durante los Ultimos afios, se ha observado un constante crecimiento en los pasivos
financieros ajustados, los que pasaron desde RD$7.265 millones en 2023 hasta los
RD$10.450 millones a junio de 2026, debido a una mayor carga financiera producto de
las necesidades de capital de trabajo.

La evolucion del patrimonio ha mitigado los niveles de la deuda financiera ajustada, lo
cual ha permitido que el indicador de leverage financiero ajustado se mantenga entre las
0,4y 0,5 veces durante el periodo analizado.

Ajunio de 2026, los indicadores de cobertura reflejan el mayor nivel de endeudamiento
financiero junto con una menor generacién, ocasionando que el ratio de deuda financiera
neta ajustada sobre Ebitda ajustado se sitle enlas 1,7 veces (1,3 veces a junio de 2025)y
el Ebitda ajustado sobre gastos financieros disminuya hasta las 6,0 veces (8,5 veces al
primer semestre de 2025). No obstante, estos se mantienen acorde a los rangos
esperados para la categoria.

Al analizar los indicadores financieros consolidando las operaciones en empresas con
participacion accionaria relevante, subsidiarias, se puede observar que el leverage
financiero neto se mantuvo entre las 0,5 y 0,8 veces durante el periodo evaluado. En el
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caso de los indicadores de cobertura, el ratio de deuda financiera neta sobre Ebitda se
ha mantenido en torno a las 2,4 veces a partir del cierre de 2022 (2,2 veces a junio de
2026) y el indicador de Ebitda sobre gastos financieros se ubicé alrededor de las 4,2
veces (4,5 veces a junio de 2026).

PERSPECTIVAS: ESTABLES

ESCENARIO BASE: Feller Rate considera que la amplia diversificacion de operaciones de
la entidad permitird compensar las bajas en algunos de los mercados donde participa,
facilitando la mantencién de indicadores financieros acorde con su calificacién.

Ademas, en términos de backlog, se espera que la mayor adjudicacion de proyectos del
dltimo semestre no presione de forma significativa los méargenes de la compafiia y su nivel
de endeudamiento financiero, como resultado de los comienzos en ejecucién y sus
necesidades de financiamiento.

ESCENARIO DE ALZA: Se podria materializar ante la mantencion de sus margenes de
rentabilidad e indicadores financieros en periodos de inversién relevantes, subyacentes
de las mayores necesidades de capital de trabajo y financiamiento asociadas a la
evolucidon de backlog, la cual, junto con una continua adjudicacién de proyectos,
permitiria fortalecer su posicionamiento de mercado.

ESCENARIO DE BAJA: Se considera poco probable en el corto plazo.

PERFIL DE NEGOCIOS: SATISFACTORIO

= Relevante posicidon competitiva, apoyada en la integracién con su grupo controladory
subsidiarias del grupo.

= Diversificacion y sinergia de operaciones en todas las fases de construccién. Ademés,
mantiene  participaciones en  subsidiarias que desarrollan  actividades
complementarias que permiten una mayor sinergia que otros comparables.

= Participacion en una industria ciclica y competitiva, con bajas barreras de entrada y
margenes de operacién relativamente estrechos.

= Riesgos de sobrecostos y contingencias, dada la operacién a través de contratos a
precio fijo, en conjunto con el otorgamiento de boletas de garantia.

= Exposicién a paises con mayor riesgo relativo en comparaciéon a Republica
Dominicana.

= Adecuada diversificacién de cartera de proyectos del backlog.
POSICION FINANCIERA: SATISFACTORIA

= Flujos provenientes de una amplia e importante cartera de contratos adjudicados.
= Exposicién a variabilidad en los ingresos y costos operacionales.

= Inversiones en subsidiarias, permite una mayor generacion de Ebitda ajustado e
incrementa la diversificacion de fuentes de generacion.

= Liquidez calificada como “Suficiente”.

= Indicadores de cobertura mantienen holgura estructural, en linea con la categoria
satisfactoria.

= Conservadora politica financiera, con bajo nivel de endeudamiento financiero.
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ESTRUCTURA DE PROPIEDAD Y DESCRIPCION
DEL GRUPO ECONOMICO QUE PERTENECE

La sociedad matriz Ingenieria Estrella S.A.
es controlada con el 99,75% de la
propiedad por Grupo Estrella Holdings
S.A.

El Grupo Estrella, comienza sus
operaciones en 1983, controlador de la
compafiia y de diversos negocios
asociados a la construccion, industria que
se ve afectada por los costos de factores
como el movimiento de tierra, el acero,
concreto, mano de obra, entre otros.

Por lo anterior, el Grupo mantiene una
estrategia enfocada en generar mayores
eficiencias mediante la integracion de
procesos y negocios conjuntos.

BREVE DESCRIPCION DEL MODELO DE
NEGOCIOS DE LA EMPRESA

Ingenieria Estrella S.A. es una empresa
constructora dedicada a la construccién
de obras en los segmentos de
infraestructura, edificaciones, desarrollo
inmobiliario y paneles de concretos
(Panelkret).

La compafiia desarrolla sus operaciones
en Republica Dominicana, Costa Rica,
Haitf, Panama y, recientemente, en
Paraguay.

Parte de la estrategia de la compafiia
contempla la mantencion de inversiones
en la propiedad de subsidiarias,
principalmente en fideicomisos asociados
a su segmento de desarrollos inmobiliario
y empresas pertenecientes al grupo como
es el caso de Estrella Energy S.R.L., Acero
Estrella S.R.L y Consorcio Minero
Dominicano S.A.
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PERFIL DE NEGOCIOS

SATISFACTORIO

Ingenieria Estrella S.A. es una empresa constructora dedicada a la construccién de obras
en los segmentos de infraestructura, edificaciones, desarrollo inmobiliario y paneles de
concretos (Panelkret).

La compafiia actualmente desarrolla sus operaciones en Republica Dominicana, Costa
Rica, Haiti, Panama y Paraguay.

FUERTE INTEGRACION CON SU GRUPO CONTROLADOR, MEJORA LA
POSICION COMPETITIVA DE LA ENTIDAD

El Grupo Estrella, controlador de Ingenieria Estrella, dentro de sus diversos negocios se
dedica a la construccién, industria que se ve afectada por los costos de factores como el
movimiento de tierra, el acero, concreto, mano de obra, entre otros.

Por lo anterior, el Grupo mantiene una estrategia enfocada en generar mayores
eficiencias mediante la integracién de procesos y negocios conjuntos, lo que gatillé para
el caso de Ingenieria Estrella, la creacion de Consorcio Minero Dominicano, calificado en
"AA-/Estables” por Feller Rate, dedicada a la industrializaciéon y comercializaciéon de
cemento y concreto, que son utilizados en las operaciones de la entidad.

Ademas, se cred la subsidiaria Acero Estrella S.R.L., calificada en "A/Estables” por Feller
Rate, que se dedica al disefio, fabricacidon, comercializacién e instalacién de estructuras
metélicas en el mercado de Republica Dominicanay otros paises de El Caribe.

Adicionalmente, el Grupo Estrella, cuenta con participaciones en otras entidades que
permiten complementar las operaciones de la compafia como es el caso de Estrella
Energy, que mantiene participacion accionaria en AES Dominicana, Ferreteria Ochoa,
entre otros.

Esta estrategia ha permitido a la entidad poder posicionarse en la industria de Ingenieria
y Construccién (I&C) tanto a nivel nacional como en los paises en los cuales participa,
generando ademads una relevante posicion competitiva en comparacion a otros
participantes de la industria, considerando su integracidn vertical.

El grupo cuenta con una fabrica de prefabricados de hormigdn que inicié su operacién
en 2023 en Santiago, Republica Dominicana, con una capacidad de produccién de vigas
de hasta 33 metro con un peso de 80 toneladas. Su composicion considera dos lineas de
vigas curvas y dos lineas de vigas tangentes.

Feller Rate, para el andlisis del perfil de negocio de la compafiia analiza tanto la parte
individual, considerando sus operaciones en ingenieria y construccién, como también
incorpora sus inversiones en otras sociedades tales como Estrella Energy S.R.L., Acero
Estrella S.R.L, Consorcio Minero Dominicano S.A., entre otras.

Para mayor detalle, vea los informes de calificacion de riesgo de Consorcio Minero Dominicano y de
Acero Estrella S.R.L., en www.feller-rate.com.do, seccién Corporaciones.

www.feller-rate.com
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RELEVANTE PARTICIPACION DE LAS GANANCIAS DE SUBSIDIARIAS

EN LA GENERACION DE EBITDA DE LA COMPARNIA A NIVEL

Cifras en miles de millones de pesos

. INDIVIDUAL

La calificacién de la compafifa considera el anélisis tanto de Ingenieria Estrella &
Combinado (a nivel individual) en donde las inversiones en subsidiarias se mantienen
separadas como también en el caso de Ingenieria Estrella & Subsidiarias en el cual se
consolidan en el balance las operaciones en las que la entidad mantiene control de forma
10 I directa e indirecta.

20 e

I i | A nivel individual, durante el periodo evaluado los activos asociados a inversiones en
TR E NERERDR subsidiarias y otras inversiones han presentado una tendencia creciente pasando desde
il | I | | I | | | | los RD$10.688 millones en 2016 hasta los RD$18.053 millones a fines de 2025, cuya
2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 Jun. participacidn en término de los activos totales entre un rango del 43% y 50% (48,9% en
2026* 2025). Ajunio de 2026, dichos activos alcanzaron los RD$19.461 millones, representando

= Internacional Desarrollo = Edificaciones un 44[1% de los activos totales.

H |nfraestructura ™ Otros

“Clftas anualizadas. Fuente: Elaboracion propia con base 2 Al analizar la composiciéon de estos activos estos se encuentran concentrados en
inyersiones en asociadas las cuale.s en diciembre de 2025 alcanzaron los RD$16.709
millones (frente a los RD$12.691 millones de diciembre de 2023 y RD$14.243 en 2024).
Ello, considera que su composicién se encuentra mayoritariamente en Consorcio Minero
2 Dominicano representando un 39,4% del total, seguido por Acero Estrella (34,7%) y
Estrella Energy (15,0%). El saldo restante se encuentra relacionado a fideicomisos
asociados a su segmento de desarrollos inmobiliario.

Cifras en miles de millones de pesos

En el caso de las inversiones en instrumento de patrimonio, considerando las acciones
en entidades que no exceden al 20% de su capital pagado ni tienen influencia
significativa, en 2025 alcanzaron los RD$1.345 millones, cifra similar que el afio anterior,
estando compuesto de Hospital Metropolitano de Santiago S.A. (RD$931 millones),
Ferreteria Ochoa S.A. (RD$364,5 millones) y Aeropuerto Internacional del Cibao S.A.

La participacién de dichas inversiones en total sobre la generacién de Ebitda ajustado de
la compafiia ha mantenido una evolucién dispar, considerando que su mayor incidencia
ocurrié en 2021 ascendiendo hasta el 40,8% para posteriormente ubicarse en alrededor

=2019 2020 2021 m2022

#2023 2024 m2025  mJun. 2026 de un 27,4% entre los afios 2022 y 2025 (exceptuando 2023, cuyo periodo registrd una
*Cifras anualizadas, Fuente: Elaboracién propia con base a participacion del 15,7% dado el menor monto en dicho item como también una mayor
informacion recibida de la compafiie. actividad en el negocio principal de la entidad).

Al analizar el Ebitda ajustado individual en comparacién al Ebitda a nivel consolidado
{Ingenieria Estrella & Subsidiarias) se puede apreciar que las operaciones a nivel
individual representan entre el 46% y 56% de las operaciones en términos consolidado
(59,2% en 2024 y 53,2% en 2025).

ACTOR CON UN DESTACADO POSICIONAMIENTO EN CONJUNTO A
UNA ADECUADA DIVERSIFICACION E INTEGRACION DE NEGOCIOS

La empresa participa, en forma directa y a través de sus filiales, en una amplia gama de
actividades en distintos sectores de la economia, entregando servicios relacionados con
la ejecucion de obras civiles, obras publicas, servicio de maquinaria y equipos, edificacion
de proyectos inmobiliarios y concesiones.

Ingenieria Estrella cuenta con una extensa trayectoria, conocimientos y posicionamiento
de marca (Estrella), siendo capaz de llevar a cabo diversos proyectos. Esto, sumado a la
diversificacion e integracion con sus subsidiarias, le entrega un mayor volumen de
potenciales oportunidades de negocio en comparacion a otros competidores.
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EVOLUCION DE LAS GANANCIAS EN LA
PARTICIPACION DE SUBSIDIARIAS Y SU
PARTICIPACION EN EL EBITDA AJUSTADO

Cifras en miles de millones de pesos
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20192020 2021 2022 2023 2024 2025 Jun. Jun.
2025 2026
Ganancias Subsidiarias y dividendos (Eje Der)
~—@— Participacion en Ebitda ajustado
——h—= Propiedad de inversion/ Activos totales

Fuente: Elaboracion propia con base a informacion recibida de la

compafia.
PRINCIPALES INDICADORES DE LAS CUENTAS
POR COBRAR

2022 2023 2024 2025*

Mora mayor a 90
dias (%)
Cobertura mora
mayor a 90 dias

Cartera bruta /
Ingresos (%)

Cartera mora
mayor a 90 dias / 14,1% 2,1% 0,6% 0,8%
Ingresos (%)

/le]gf:;:[‘o/sERR 56%  4T%  T2%  121%
Fuente: Elaboracion propia con base a informacion recibida de la
compafiia.

(*) En 2025 la cartera bruta provisionada no considera cuentas por
cobrar asociadas a clientes publico, dado el cambio de politicas.

EVOLUCION DE LA PARTICIPACION EN LOS

20,9% 4,3% 1,5% 14,4%

0,2 08 1,9 1,2

67,5% 49,7% 42,3% 57%

INGRESOS DE LOS PRINCIPALES CINCO

CLIENTES

80%

70%

60% -
50% -
40%
30%
20%
10%

0%

2020 2021 2022 2023 2024 2025 Jun,
52028

u1° u2° 3° m4°

Fuente: Elaboracion propia con base a informacion recibida de la
compafiia.
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Al respecto, se destaca las sinergias operativas para optimizar recursos, capacidad de
respuesta y estimaciones de costos que le permite la integracion a los materiales basicos
para el sector, por medio de las subsidiarias (principalmente Acero Estrellay CMD), como
es el caso del cemento, concreto, agregados, estructuras metalicas, entre otros.

Adicionalmente la entidad realiza proyectos en nichos de mayor complejidad, tamafio y
requerimientos que generan ciertas barreras de entradas en comparacién a otros
competidores en la industria.

Parte relevante de los negocios que realiza la entidad funcionan principalmente mediante
el financiamiento por medio de adelantos y pagos que se producen de acuerdo con el
grado de avance de las obras. Para el remanente de obras donde no hay anticipos, el
financiamiento se obtiene en forma directa la compafiia.

La compaiiia se encuentra certificada bajo la norma internacional 9001, reflejando su
esquema de mejora continua y optimizacidn de précticas, que le permiten desarrollar su
operacién acorde con su estrategia. Ademas, la entidad en temas de seguridad se
sostiene bajo la norma OHSAS 18001.

El segmento de infraestructura y edificacidén cuenta con gestion de riesgo sustentada en
la norma ISO 31.000 y bajo los estandares de Committe of Sponsoring Organizations of
the Treadway Commission (COSCO).

— DESARROLLO INMOBILIARIO

El segmento se dedica al desarrollo y comercializacién de proyectos inmobiliarios, que
realizan mediante la entrega del proyecto a una Fiduciaria, la cual ejecuta las fases del
proyecto bajo la total direccién de Ingenieria Estrella.

Esta modalidad le permite a la compania disminuir las presiones financieras asociadas a
los proyectos inmobiliarios en su balance consolidado, al desconsolidarlo mediante un
fideicomiso.

Cabe destacar que, dentro de los factores relevantes en este segmento, se encuentran
los plazos para el desarrollo de cada proyecto, lo que implica que en algunos periodos
se encuentran mayormente concentrados en la construccion y en otros en su
escrituracion. Ademads, la entidad no mantiene un banco de terrenos en la actualidad,
buscando cada terreno al momento de definir el proyecto.

Por otro lado, la construccién de los proyectos la realiza Ingenieria Estrellaincrementando
su actividad en el segmento de Edificacidn y en otras subsidiarias.

La unidad de negocios desarrollo mantuvo una incidencia promedio en los ingresos del
13% entre 2019y 2023 (12,8% este Ultimo afo) para posteriormente disminuir hasta un
4,6% en 2025 (8,6% a fines de 2024).

En el caso del margen Ebitda se evidencié una tendencia similar para el periodo entre
2019y 2023, en el cual éste se mantuvo entre un 21,7% y 16%, para luego contraerse de
forma relevante hasta un 3,6% en 2025 (14,3% en 2024)

— INFRAESTRUCTURA

Este segmento a lo largo de su historia ha realizado la ejecucidn de diversas obras en
distintos subsectores, concentrdndose principalmente en obras de vialidad, carreteras,
puentes y el movimiento de tierra) principalmente por proyectos licitados por el sector
publico.
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EVOLUCION DE LOS INGRESOS POR UNIDAD
DE NEGOCIO

Cifras en miles de millones de pesos
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*Cifras anualizadas. Fuente: Elaboracién propia con base a
informacion recibida de la compafiia.

EVOLUCION DEL EBITDA POR UNIDAD DE

NEGOCIO

Cifras en millones de pesos
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*Cifras anualizadas. Fuente: Elaboracion propia con base a
informacion rembid de la compafiia.
EVOLUCION DEL MARGEN EBITDA POR
UNIDAD DE NEGOCIO
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*Cifras anualizadas. Fuente: Elaboracién propia con base a
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En términos de ingresos, este segmento tras mantener una incidencia por debajo del
36% de los ingresos totales, a contar de 2021 comenzd a evidenciar un fuerte crecimiento
debido a una mayor adjudicacién de proyectos a nivel nacional, aumentando su
incidencia hasta un 82,6% a diciembre de 2025 (frente a los 69,7% a fines de 2023y 78,8%
en 2024), mientras que en la generacién de Ebitda a nivel consolidado ha mostrado un
papel fundamental considerando los menores resultado en algunos segmentos vy
perdidas incurridas en el periodo analizado.

Asuvez, se debe considerar que el margen Ebitda de este segmento ha evidenciado una
contraccién sostenida pasando de un 54,8% en 2020 hasta un 21,7% en 2025 (22,4% en
2024).

— EDIFICACION

Las operaciones en el segmento de edificacién mantienen una mayor concentracion en
el sector privado, con margenes estrechos y una alta competencia. Al respecto, tras
mantener una participacién en torno al 15% en la generacién de Ebitda de la compaiiia,
evidencié una caida en 2021 ante resultados deficitarios para posteriormente
incrementar su incidencia desde 2022 hasta 2025, aumentando su representacion desde
un 2,7% hasta un 7,4%, respectivamente.

Al respecto, el margen Ebitda de este segmento ha presentado una recuperacion hacia
valores por sobre el 10%, situdndose en un 13,9% a diciembre de 2025 (22,4% a
diciembre de 2024).

— SEGMENTO INTERNACIONAL

Ingenieria Estrella, ha mantenido una estrategia que contempla, entre otros factores,
potenciar su actividad internacional, con foco en disminuir los impacto de la ciclicidad y
volatilidad del mercado local. Ello, considera obras principalmente en el sector de
vialidad-infraestructura que son requeridos por el sector publico.

En términos de ingresos, durante el periodo evaluado se puede observar que los aportes
internacionales mantienen un comportamiento dispar, entre el 0% hasta el 36% del total
-exceptuando 2021-, dependiendo de la actividad. Al respecto, en los Gltimos afos los
ingresos de la compafiia se concentran a nivel nacional disminuyendo de forma relevante
y sostenida su exposicion a negocios internacionales, exhibiendo una participacion
marginal del 0,3% a fines de 2025 (3,8% al cierre de 2024).

En el caso de la generacién de Ebitda, la participacion proveniente del segmento
internacional evidencié una participacién entre un 7%y 37% hasta 2021. Posteriormente
entre 2022 y 2025 este segmento mostro valores deficitarios, a excepcion de 2024 donde
se observé una incidencia del 3,4% debido a los resultados en Panama y Costa Rica que
compensaron las pérdidas registradas en los otros paises.

— PANELES DE CONCRETO LIVIANO:

Esta drea de negocios se dedica a la fabricacién y comercializacién de Paneles en
Concreto Liviano, manejados en el mercado bajo la marca PANELKRET. Ello, enfocado
en aumentar la diversificacién de negocios y productos de la entidad, sumado a una
mayor innovaciéon de oferta en el mercado dominicano, con un alto potencial de
crecimiento.

Actualmente este segmento representa un porcentaje acotado de participacién en los
resultados consolidados de la compafiia.
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DIVERSIFICACION DE SEGMENTOS PERMITE COMPENSAR BAJAS EN
LAS ACTIVIDADES

Durante el periodo analizado, los ingresos de la compafila se han concentrado
mayoritariamente en servicios de construccién, aunque presentan una adecuada
diversificacién entre distintos subsegmentos.

La participacién en diversos segmentos y subsegmentos por parte de Ingenieria Estrella,
junto con las operaciones de sus subsidiarias, permite mitigar la disminucién de actividad
en algunas filiales a través del crecimiento en otras éreas.

Cabe sefialar que estas participaciones pueden variar en ciertos periodos al considerar
la generacion de Ebitda, debido a los margenes especificos asociados a cada uno de los
proyectos que desarrolla la compafiia.

CUENTAS POR COBRAR A CLIENTES CONCENTRADAS EN
CONTRAPARTE ASOCIADA AL ESTADO

Gran parte de la cartera bruta de la entidad corresponde a cuentas por cobrar asociadas
a pagos pendientes de gobiernos en los paises donde opera (Haiti, Panama y Republica
Dominicana, entre otros), asi como a entidades privadas con una adecuada calidad
crediticia.

Dentro de su estrategia, la compafia contempla una calificacion de riesgo crediticio para
determinar la exposicién a pérdida de sus principales clientes. Esta politica, junto con la
experiencia acumulada, permite que los saldos correspondientes a cuentas con
gobiernos sean recuperados en un plazo no superior a tres afnos desde la emision de las
facturas.

En particular, la compafia considera una total recuperabilidad para el Estado
Dominicano.

Durante el periodo evaluado, las cuentas por cobrar a clientes —definidas como el monto
de facturacién bruta por trabajo realizado menos los anticipos recibidos— han mostrado
un comportamiento dispar, fluctuando entre RD$7.500 millones y RD$12.000 millones,
con una tendencia a la baja en los dltimos afios hasta los RD$7.932 millones en 2023. A
diciembre de 2024, estas presentaron un aumento hasta los RD$8.338 millones,
impulsado principalmente por un aumento en las cuentas provenientes del segmento
gobiernos (alza anual del 59,7%), mientras que las otras cuentas se redujeron en un
64,7%.

Esta cartera mantuvo una alta incidencia en comparacién a los ingresos, con una
participacion superior al 80% entre 2016y 2021, para posteriormente disminuir hasta el
42,3% al cierre de 2024 (frente a 49,7% en 2023). Una dindmica similar se observa en la
generacién de Ebitda ajustado, donde la razén cuentas por cobrar/Ebitda ajustado pasé
de niveles superiores a las 3,0 veces hasta las 1,4 veces en 2024 (1,9 veces en 2023).

En cuanto a la cartera con mora mayor a 90 dias sobre el total, esta mostré una mejora
significativa, disminuyendo del 20% promedio entre 2020 y 2022 al 4,3% en diciembre
de 2023. Esta tendencia se mantuvo en 2024, situdndose en un 1,5%, producto de una
reduccion en la cartera con morosidad superior a 120 dias y un incremento en la cartera
al dia.
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PRINCIPALES PROYECTOS DEL BACKLOG
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Por su parte, la cobertura de la mora mayor a 90 dias se mantuvo por debajo de 0,3 veces
entre 2016 y 2022 debido a bajos niveles de provisiones. Sin embargo, a partir de 2023,
la mayor baja en la cartera morosa en comparacion a los montos provisionados permitié
que el indicador se elevara hasta las 1,9 veces en 2024 (frente a las 0,8 veces en 2023).

Al cierre de 2025, las cuentas por cobrar a clientes ascendian a RD$8.764 millones. Tras
el cambio de las politicas asociadas a la cartera, considerando una total recuperabilidad
para las cuentas por cobrar a clientes puiblicos, la incidencia sobre ingresos de la cartera
bruta provisionada alcanzé un 5,7%, mientras que la razén de cuentas por cobrar/Ebitda
ajustado se situd en las 0,2 veces.

En cuanto a la mora mayor a 90 dias, esta demostré una participacion del 14,4% sobre el
total de la cartera bruta provisionada, con una cobertura de 1,2 veces al cierre del periodo
y una incidencia sobre los ingresos totales del 0,8%.

Respecto a las cuentas por cobrar a empresas relacionadas han mantenido una
incidencia sobre los ingresos por debajo del 15%, evidenciando su mayor participacién
en 2021 (12,2%), posteriormente ha mantenido una tendencia a la baja hasta alcanzar en
2024 el 7,2%(21,1% al considerar su incidencia en el Ebitda ajustado).

No obstante, a diciembre de 2025, las cuentas por cobrar a empresas relacionadas
reflejaron una mayor incidencia sobre los ingresos, alcanzando un 12,1%, dispar a lo
evidenciado en la incidencia sobre el Ebitda ajustado, la cual disminuyd a un 15,4%.

Al respecto, esta cuenta alcanzé los RD$2.738 millones estando compuesta
mayoritariamente por montos asociados a acuerdos conjuntos principalmente con
Comparia Dominicana de Asfalto (RD$1.033 millones), sequido por Ecoacero (RD$745
millones) y Fundacién Cibao Futbol Club (RD$106 millones).

INVENTARIO CRECIENTE EN LOS ULTIMOS TRIMESTRES ASOCIADO
A LOS NIVELES DE ACTIVIDAD

Un factor relevante en la industria donde participa la compafiia es el manejo del capital
de trabajo de sus operaciones, considerando tanto los niveles de inventario como las
cuentas por cobrar y por pagar.

Durante el periodo analizado, los inventarios de la compafia mantuvieron un
comportamiento relativamente estable hasta 2020. No obstante, a partir de 2021, el stock
de inventario ha presentado un alza sostenida, ascendiendo desde los RD$330 millones
en dicho periodo hasta los RD$667 millones a fines de 2024. La composicién de este
inventario se encuentra concentrado en materiales de construccién agregados y otros.

A diciembre de 2025, el stock de inventario se situé en los RD$873 millones,
manteniendo la tendencia al alza de los dltimos afios ante los niveles de actividad. A junio
del presente afio el stock de inventario se situé en los RD$995 millones mostrando un
incremento del 24,2% con respecto a igual periodo del ano anterior.

Por otro lado, los dias de inventarios, bajo los célculos de Feller Rate, se han mantenido
entre los 15y 25 dias durante el periodo evaluado (18,6 dias en 2025). A junio de 2026
este indicador presenté un leve deterioro respecto a igual periodo de 2025 situdndose
en los 19,6 dias.

CONCENTRACION RELEVANTE EN LOS PRINCIPALES CLIENTES

Durante el periodo analizado, los principales diez clientes de Ingenieria Estrella han
presentado una relevante concentracion por sobre el 80%, situdndose en el 88,0% a fines
de 2025 (89,1% en 2023 y 87,5% en 2024). En el caso de los principales cinco clientes ha
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mostrado un comportamiento dispar fluctuando entre un 57% y 78%, alcanzando el
74,3% a diciembre de 2025 (65,3% en 2023 y 65,2% en 2024).

A junio de 2026, la participaciéon de los diez principales clientes alcanzé un 87,4%,
mientras que la de los cinco clientes mayoritarios aumenté mesuradamente hasta un
74,9%, efecto similar al registrado en otros trimestres evaluados.

Durante 2018y 2025, la posicion del principal cliente de la compariia ha mantenido una
participacidn que varia entre un16% hasta un 35% (33% en 2025). En esta misma linea el
segundo cliente ha mantenido una participacion entre el 9% y 20% para dicho periodo
(18% a fines de 2025).

Al respecto, ajunio de 2026, los principales clientes corresponden al Ministerio de Obras
Publicas y Comunicaciones de Republica Dominicana (MOPC)y RD Vial, ambos con una
participacion del 20%, seguido por el Consorcio STM de Santiago con el 16%,
Aeropuerto Internacional del Cibao (10%) y Consejo Nacional de Vialidad (6%).

ADECUADA DIVERSIFICACION DE PROVEEDORES. NO OBSTANTE,
SE MANTIENE INTEGRACION CON EMPRESAS DEL GRUPO

Durante el periodo analizado, los principales diez proveedores mantenian una
concentracion entre el 49% y el 36%, situdndose en el 43,0% al cierre de 2025
(38,9% en 2023y 42,1% en 2024). En el caso de los principales cinco proveedores, estos
se mantenian por debajo del 43%, alcanzando a fines de 2025 un 34,6%. A junio de 2026,
la concentracién de los principales cinco proveedores se mantuvo acorde a los rangos
presentados en los Ultimos afos alcanzando un 24,7%, mientras que la concentracion de
los principales diez proveedores se ubicd ligeramente por debajo de lo evidenciado,
alcanzando un 35,6%.

En linea con la estrategia del grupo de mantener una fuerte integracién en las empresas
que lo componen, se puede observar que dentro de los principales proveedores se
encuentran entidades del grupo como Ferreteria Ochoa, Consorcio Minero Dominicano,
Acero Estrella, entre otros.

A junio de 2026, el principal proveedor correspondia a Consorcio Minero Dominicano
con el 10%, seguido por EcoAcero (4%) y Ferreteria Ochoa (4%).

Al respecto, se debe considerar que el primer y tercer lugar corresponden a empresas
pertenecientes al grupo, asi como también en el duodécimo lugar se encuentra Acero
Estrella (1%).

BACKLOG PRESENTA UNA CONSTANTE DISMINUCION ANTE EL
AVANCE EN OBRAS RELEVANTES

Parte de la estrategia de Ingenieria Estrella consiste en mantener un adecuado backlog,
saldo de proyectos por ejecutar, tanto en términos de diversificacion como en montos
para mantener sus niveles de actividad.

Ante ello, la empresa constantemente se encuentra realizando propuestas para nuevas
adjudicaciones de proyectos en sus principales segmentos. Ello, se ha podido observar
en los dltimos afos considerando que ha registrado proyectos en negociacion por sobre
los US$700 millones (US$1.051 millones a junio de 2026).

Durante el periodo evaluado, el backlog (considerando los proyectos con contrato
firmado) ha presentado un comportamiento dispar, considerando su nivel de actividad
consolidado como por pais, dependiendo del avance en las obras y su respectiva
adjudicacion. Al respecto, en 2022 presento un relevante crecimiento hasta los US$878,8

www.feller-rate.com ﬂ



FellerRate

INGENIERIA ESTRELLA S.A.

INFORME DE CALIFICACION - JULIO 2026

millones (US$476,5 millones a fines de 2021), principalmente a nivel nacional, para
posteriormente disminuir continuamente hasta los US$362 millones a fines de 2024,
debido ala relevante baja en los proyectos internacionales y al avance en obras.

No obstante, a diciembre de 2025, el backlog se incrementé hasta los US$490 millones,
un 35,5% mayor a lo registrado en el afo anterior. Esto, se debe, segin su peso relativo,
alaincorporacién significativa de proyectos internacionales (aumento del 258,5% anual),
sumado al aumento en los proyectos de infraestructura (26,4%) y otros (19,5%). Lo
anterior, compensd las disminuciones asociadas al término del proyecto de monorriel y
al avance en proyectos de infraestructura.

A junio del presente afio, el backlog de la compariia se situd en los US$746 millones,
reportando un relevante avance del 52,3% respecto al cierre del afio anterior. Dicho
crecimiento se explica principalmente por los proyectos asociados a vias (Autopista
Duarte y Ampliacién carretera Navarrete-Esperanza) y, en menor medida, por la
evolucién favorable en las operaciones internacionales y del segmento de edificaciones.

Al respecto, considerando su peso relativo, al analizar el backlog por paises, se puede
observar un crecimiento del 39,5% a nivel nacional y del 497,9% en Panam, los que
compensaron la caida en Costa Rica.

A junio de 2026, la composicién del backlog se encuentra concentrado un 32,8% en
internacional, seguido por infraestructura (30,2%), vias (23,4%), otros (5,6%) y en menor
medida por edificaciones y desarrollo (5,0% y 3,0% respectivamente).

A su vez, se observd un aumento del valor promedio por proyecto, debido a la
adjudicacion de proyectos de alto monto, pasando a niveles del 11,8 MMUS$/unidad (7,5
MMUS$/unidad en 2024 y 10,0 MMUS$/unidad en 2025).

El ratio de backlog sobre ingresos del periodo presentd una tendencia creciente,
pasando desde las 1,6 veces en 2019 hasta las 4,4 veces en 2022, para posteriormente
reflejar un comportamiento dispar, alcanzando las 1,4 veces en 2025. A junio de 2026, el
indicador se incrementé hasta las 1,9 veces.

La concentracion de los principales diez contratos ha mostrado una participacién por
sobre el 70% en todos los periodos, exceptuando 2019, situdndose en un 92,1% a junio
de 2026, mientras que los principales cinco contratos evidenciaron una concentracién
por sobre el 60% desde 2022 (76,8% a junio de 2026).

A igual fecha, al considerar la contraparte de cada proyecto el MOPC cuenta con una
incidencia del 45,6% de la cartera, seguido por Consorcio Vial Oeste con el 17,9% y
CONAVI(11,7%).

Actualmente, el backlog de la compania mantiene una adecuada diversificacion por
proyectos. No obstante, la cartera de proyectos se encuentra expuesta, en algunos casos,
a los ciclos econdmicos, sumado a eventuales riesgos de retrasos en las inversiones por
parte de los mandantes.

Al respecto, se debe considerar que parte de las contrapartes son los Ministerios de
Obras Pdblicas de los distintos paises donde participa la compaiiia, contribuyendo a una
mayor estabilidad al considerar su caracter contra ciclico de las inversiones de este sector.
Al respecto, a junio de 2026, cerca del 64,5% del backlog corresponde al sector publico.

Los proyectos por ejecutar de la compafriia mantienen una adecuada duracién promedio
considerando que, a junio de 2026, cerca del 19,6% se ejecutaria en 2026, un 49,7% en
2027 y un 11,2% en 2028. El porcentaje restante (19,7%) corresponde a proyectos que
se encuentran paralizados, en orden de inicio, espera de firma entre otros estatus.
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EXPOSICION A ECONOMIAS CON DISTINTO RIESGO RELATIVO EN
COMPARACION A REPUBLICA DOMINICANA

Durante el periodo evaluado, la compafiia ha mantenido una estrategia de diversificar
sus operaciones en distintos mercados con participaciones en paises como Haiti, Panama
(“BB+/Estables”), Costa Rica ("BB/Positivas”) y Paraguay ("BBB+/Positivas”).

Esta mayor diversificacion es favorable en términos de su perfil de negocio, sin embargo,
expone a la entidad a economias, mayoritariamente, con un mayor riesgo relativo en
comparacién a Republica Dominicana ("BB-/Estables”).

PARTICIPACION EN UNA INDUSTRIA CICLICA Y COMPETITIVA

La industria de Ingenieria y Construccién (I&C) e Inmobiliaria presenta una correlacion
positiva a las condiciones macroeconémicas. Al respecto, ante contracciones de la
economia provocan postergaciones de grandes inversiones del sector y variables como
acceso al financiamiento, tasa de desempleo, inflacién y expectativas econdmicas
condicionan fuertemente la actividad del sector.

— SECTOR CONSTRUCCION

La compaiiia enfrenta un ambiente fuertemente competitivo, y de bajas barreras de
entrada a los mercados, lo que determina una constante presion sobre los margenes de
operacién.

Dentro de los principales nichos donde participa la entidad, el financiamiento de los
proyectos se realiza mayoritariamente por medio de anticipos segun el grado de avance
de las obras, lo que reduce su necesidad de financiamiento externo para el capital
trabajo.

En contraposicidn, los proyectos y obras suelen realizarse bajo la modalidad “llave en
mano” y sobre la base de contratos a precio fijo, por lo que los clientes transfieren a la
empresa los riesgos de sobrecostos y contingencias. Ello, en el caso de gran parte de los
contratos de la compafiia se ve mitigado al tarificarse en délares y ademas se pueden
solicitar ordenes de cambios, en caso de mayores costos, como también mantienen
clausulas de fuerza mayor.

Destaca, asimismo, la utilizacion de boletas de garantia, con el fin de garantizar plazos y
forma para los mandantes. Feller-Rate considera de forma importante los riesgos
asociados a ejecucién de boletas de garantia por atraso.

— SECTOR INMOBILIARIO

El drea inmobiliaria, en tanto, presenta una mayor sensibilidad al ciclo econémico, en
comparacién con Obras Civiles. El desarrollo de proyectos inmobiliarios requiere de
fuertes necesidades de financiamiento del capital de trabajo para la construccién, el que
se realiza a través de lineas de crédito, cuya amortizacion esta ligada a la venta de las
unidades inmobiliarias.

En consecuencia, situaciones de sobreoferta y ralentizacién de las ventas repercuten
directamente sobre la velocidad de pago de las lineas de crédito a la construccion e
incrementan su costo financiero afectando negativamente la flexibilidad financiera de las
empresas.
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MAYOR DINAMISMO DEL SECTOR s
CONSTRUCCION EN LOS ULTIMOS TRIMESTRES MAYOR DINAMISMO DEL SECTOR CONSTRUCCION DURANTE EL

INFORMADOS PRIMER SEMESTRE DEL ANO 2026
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Durante 2025, la economia de Republica Dominicana se desenvolvié en un entorno
internacional caracterizado por una elevada incertidumbre, asociada a la persistencia de
tensiones geopoliticas, condiciones financieras adn restrictivas y una mayor volatilidad
16% del comercio mundial. Asi, la actividad econémica del pais mostré una desaceleracion
10% respecto de afios anteriores, aunque manteniendo fundamentos macroecondmicos
5% - solidos, apoyados por una inflacién contenida, un mercado laboral resiliente y el
o | desempenio favorable de algunos sectores.

-5% Pese al complejo escenario internacional, la economia de Republica Dominicana exhibid
40% un desempefio favorable durante 2025, impulsado principalmente por la expansion del
sector de explotacién de minas y canteras, complementado por el dinamismo de la
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 Mar. actividad agropecuaria, los servicios y la manufactura, tanto de zonas francas como local.

2% En particular, la actividad nacional exhibié un avance anual acumulado del 2,1%.

25%
20%

-15%

—FIB Sector construccion Coherentemente con lo anterior, el Indicador Mensual de Actividad Econémica (IMAE)
: e registré un aumento interanual promedio de 2,1% durante 2025.

Al desagregar por actividad econdmica, el sector servicios crecié un 2,8% anual,
destacando el aporte de intermediacion financiera, seqguros y actividades conexas (7,5%),
explotacion de minas y canteras (4,6%), transporte y almacenamiento (4,1%) y hoteles,
bares y restaurantes (3,5%). En contraste, los servicios profesionales (-0,4%) vy las
actividades de salud (-0,2%) registraron retrocesos durante el periodo.

Asimismo, la manufactura local presentd un crecimiento de 1,4%, mientras que el sector
construccién mostré un menor dinamismo, contrayéndose un 1,8% respecto del afio
anterior.

El menor dinamismo del sector construccidon respondid principalmente a un contexto de
mayor incertidumbre, influenciado por las discusiones en torno a la reforma fiscal, lo que
afectd las expectativas de inversidn del sector privado. A ello se sumé un escenario de
tasas de interés reales que se mantuvieron en niveles relativamente elevados,
favoreciendo una ejecucién més gradual y, en algunos casos, la postergacién de
proyectos de inversion.

Durante el primer trimestre de 2026, con base al informe de Resultados Preliminares de
la Economia Dominicana Enero-Marzo 2026, el sector construccidén registré un
crecimiento interanual de 6,6%, en linea con la evolucidn observada en el Indicador
Mensual de Actividad Econémica (IMAE) del sector.

En este sentido, el sector construccidon mostrd una recuperacion durante los tres primeros
meses del afo, revirtiendo el desempefio registrado durante el afio 2025, periodo en el
que la actividad evidencidé contracciones interanuales en todos sus trimestres. Este
resultado estuvo impulsado principalmente por un mayor dinamismo de la inversidn
privada en proyectos residenciales, comerciales y turisticos. Asimismo, la reduccién de
las tasas de interés activas contribuyé a ampliar el acceso al crédito, favoreciendo la
recuperacion de la actividad del sector.

Adicionalmente, la recuperacién del sector fue consistente con el mayor dinamismo
observado en las ventas locales de sus principales insumos. En particular, las ventas de
varillas y cemento crecieron un 8,7% vy 6,0%, respectivamente, mientras que los ingresos
por ventas del resto de los materiales aumentaron un 12,2%.
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FACTORES ESG CONSIDERADOS EN LA CLASIFICACION
— AMBIENTALES

Parte de la estrategia de la compafiia considera el cuidado del medio ambiente con foco
en garantizar la sostenibilidad de la empresa.

— SOCIALES

Los principales actores sociales vinculados a la empresa son sus trabajadores. Al
respecto, la mayor parte de la regulacion laboral vigente se aplica a la industria en
consideracién al vinculo o relaciéon laboral existente entre la entidad y sus empleados.

Parte de la estrategia de la compariia mantiene énfasis en la mejora continua de las
habilidades de su equipo de trabajo, mediante programas orientados a perfeccionar sus
competencias. Ello, considerando que Grupo Estrella mantiene como foco el bienestar
de sus colaboradores, por lo cual mantiene una estrategia que contempla el fomentar el
potencial desde la formacion mediante capacitaciones.

— GOBIERNOS CORPORATIVOS

En términos de gobiernos corporativos, su modelo se basa en valores institucionales
establecidos en el Cddigo de Etica del Grupo Estrella, mediante la transparencia y
efectividad en la gestion del negocio.

El sistema de gobierno combina una Asamblea de Accionistas, un Consejo de
Administracion con sus comités de apoyo y un Equipo Directivo para llevar a cabo los
lineamientos del grupo. En el caso de la Asamblea de Accionista se sostiene una reunién
anual de forma ordinaria para conocer el informe anual de las actividades realizadas, no
obstante, se pueden llevar a cabo encuentro extraordinarios en la medida que sea
necesario.

El consejo de administracién de Ingenieria Estrella estd conformado por nueve miembros
(Manuel Estrella, Manuel Genao, Manuel Estrella Tavérez, Luis Canela, Rainer Aristy, Frank
Moya, Alvaro Poncioni, Giuseppe Maniscalo y Pedro Estrella).

Actualmente la entidad cuenta con comités de apoyo como el Comité de Auditoria
Riesgo y Cumplimiento, y el Comité Ejecutivo y de Recursos Humanos. Ademas, sus
directrices se centran en que su negocio se encuentre bajo una gestién que se enmarque
en la Ley 155-17 de lavado de activos y financiamiento al terrorismo.

Prohibida la reproduccion total o parcial sin la autorizacién escrita de Feller Rate Sociedad Calificadora de Riesgo, SRL. www.feller-rate.com




Feller Rate

EVOLUCION DE INGRESOS Y MARGENES

Ingresos en miles de millones de pesos

25%

20%

15%

10%

RS e e B R B -+ 5%

T T T 0%
2024 2025 Jun. Jun.
2025 2026
=g \argen Ebitda

2021 2022 2023
Ingresos

Fuente: Elaboracion propia con base a informacion recibida de la

compafia.
EVOLUCION DEL ENDEUDAMIENTO E
INDICADORES DE SOLVENCIA

05 10

04

0,3

0,2

0,1

0,0

T T T T 0
2021 2022 2023 2024 2025 Jun. Jun.
Leverage Financiero (Eje izq.) 2025 2026
——4— Deuda Financiera Ajustado / Ebitda Ajustado
-~ Ebitda Ajustado / Gastos Financieros Ajustados
*Cifras anualizadas. Fuente: Elaboracion propia con base a
informacion recibida de la compafiia.

INDICADOR DE COBERTURA

FCNOA / Deuda Financiera Ajustada (%)

120%

100%

A

60%

40%

Q0% e N N

0% +——

-20%

2021 2022 2023 2024 2025 Jun.  Jun.
2025 2026

Fuente: Elaboracion propia con base a informacion recibida de la
compafiia.

Prohibida la reproduccion total o parcial sin la autorizacién escrita de Feller Rate Sociedad Calificadora de Riesgo, SRL.

INGENIERIA ESTRELLA S.A.

INFORME DE CALIFICACION - JULIO 2026

POSICION FINANCIERA

SATISFACTORIA

Aclaracion: El anélisis se ha realizado a los estados financieros de Ingenieria Estrella S.A.
considera que los ingresos de la compafiia se encuentran compuestos por construccién
y supervision de proyectos, cuyo reconocimiento se realiza una vez el trabajo ha sido
inspeccionado por un ingeniero independiente.

Ademas, se debe considerar que el andlisis realizado por Feller Rate considera tanto la
posicién individual de la compaiiia, considerando los estados financieros de Ingenieria
Estrella, S.A. (Casa Matriz), Ingenieria Estrella Paraguay S.A. y Estrella Haiti S.A., como
también su posicidn a nivel consolidado al incorporar sus inversiones en otras sociedades
mediante los estados financieros consolidados de Ingenieria Estrella, S.A. y subsidiarias.

RESULTADOS Y MARGENES

Continuo crecimiento en operaciones en los Ultimos afios con
margenes mas presionados en el Ultimo trimestre

Anivel individual, se destaca la amplia diversificacion de negocios e industrias en las que
opera la entidad, lo que ha permitido compensar menores resultados en ciertos
segmentos durante algunos periodos, asi como adaptarse a incrementos de actividad en
otros sectores.

En este contexto, Ingenieria Estrella ha mostrado margenes con un comportamiento
variable, determinado por la participacion relativa de cada segmento en los resultados,
dado que algunos subsegmentos presentan mayores margenes. A esto se suma la
influencia del nivel de actividad por pais en el desempefio consolidado.

Asimismo, es relevante considerar la incidencia en la generacion de Ebitda ajustado de
los negocios en los que la entidad participa pero que no consolida, y que se reflejan a
través de la cuenta "Participacion en las ganancias de subsidiarias, neto de impuestos a
las ganancias”, asi como mediante los dividendos recibidos.

Coherentemente con el avance de proyectos relevantes adjudicados, contemplando el
backlog asociado a cada uno de ellos, particularmente a nivel nacional, los ingresos de la
entidad han reflejado un crecimiento sostenido durante el periodo 2021-2024,
transitando desde RD$8.193 millones hasta los RD$19.723 millones en cuyo periodo.

Este crecimiento se vio acompafiado por una mejora en la rentabilidad, impulsada por
una mayor participacién de proyectos con mejores margenes, lo que permitié que el
margen Ebitda ajustado se ubicara en un promedio de 29,4%, superior al promedio
registrado entre 2017 y 2020 (25,0%).

A diciembre de 2025, Ingenieria Estrella reporté ingresos por RD$22.588 millones,
evidenciando un crecimiento anual del 14,5%. Dicha evolucion, se explica principalmente
por un incremento en los ingresos a nivel local del 18,6%, el cual compensd la contraccién
del 89,6% en las operaciones internacionales.

En Republica Dominicana, segin su peso relativo, se registré una mayor actividad en
infraestructura mostrando un avance del 20,1% respecto del afio anterior, seguido por la
mesurada evolucion en edificaciones (112,4%), permitiendo mermar las bajas en los
segmentos de desarrollo y otros.

En términos de linea de servicios, a igual periodo, el impulso en ingresos se encontrd
asociado al crecimiento proveniente por servicios de construccion (31,4%), alquiler de
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equipos y maquinarias (21,5%) y, en menor medida, servicios de administracion (0,6%),
los que en conjunto permitieron disminuir los efectos de la caida de supervisién y
direccidn técnica (55,5%).

Por su parte, la estructura de costos durante 2025 exhibié una variacion anual del 13,4%
en los costos operacionales, mientras que los gastos de administracion y venta se
incrementaron en un 54,6% anual. Lo anterior, se atribuye a los mayores gastos asociados
principalmente a materia prima como también compensaciones al personal y alquileres
producto del mayor nivel de actividad.

Como resultado, la generacién de Ebitda a diciembre de 2025 se ubico en los RD$4.455
millones, cifra un 2,9% por sobre lo registrado al cierre del afo anterior. Este desempefio,
estuvo influenciado por una menor contencién en costos respecto a la evolucién de los
ingresos, resultando en un ligero deterioro del margen Ebitda, el cual se situd en un
19,7% desde el 22,0% reportado al cierre de 2024, ubicandose por debajo de la media
del periodo 2021-2024 (21,4% promedio).

A nivel de segmentos, se observé un aumento en la actividad de infraestructura, junto
con una recuperacion del segmento de edificaciones, los que en conjunto permitieron
compensar las disminuciones registradas en las operaciones internacionales, desarrollo
inmobiliario y otros.

Adicionalmente, la compafiia mantiene inversiones en asociadas y otras entidades que
no consolidan sus operaciones en los estados financieros. Al incorporar las ganancias
provenientes de estas asociadas, asi como los dividendos recibidos, la generacién total
se elevd hasta los RD$1.730 millones al cierre de 2025, frente a RD$1.683 millones en
2024. Estos ingresos se encuentran concentrados principalmente en Consorcio Minero
Dominicano S.A., Acero Estrella S.A. y, en menor medida, en Estrella Energy S.R.L.y el
Fideicomiso Residencial Livera.

Consecuentemente, el Ebitda ajustado —que incluye las utilidades por participaciéon en
asociadas y dividendos de inversiones no consolidadas— ascendio a los RD$6.218
millones, con un avance anual del 3,0% respecto de 2024, mientras que el margen Ebitda
ajustado se situé en un 27,5% a diciembre de 2025 (30,6% al cierre de 2024),
demostrando menor holgura respecto a la media del 29,8% entre los afios 2021 y 2024.

La generacién de flujo de caja neto de la operacion ajustado (FCNOA) ha mostrado un
comportamiento volatil durante el periodo analizado, influido principalmente por las
necesidades de financiamiento del capital de trabajo, variaciones en cuentas por cobrar
y otros factores operativos. Esta dindmica ha reflejado tanto periodos de déficit como de
recuperacién, en linea con los ciclos propios de los proyectos de infraestructura y
construccién (I&C) e inmobiliarios.

Con posterioridad a los flujos deficitarios de los anos 2019 y 2021, asociados a las
mayores exigencias operativas, el FCNOA se ubicé por sobre los rangos histéricos entre
los afios 2022-2024, situdndose entre los RD$2.956 millones (2023) y los RD$5.198
{2022), impulsado por el avance en proyectos de envergadura.

Al cierre de 2025 el FCNOA alcanzé los RD$1.155 millones, reflejando una relevante
contraccion del 74,7% anual, explicado principalmente por los mayores pagos y el
crecimiento en cuentas por cobrar, entre otras necesidades operativas, concordante con
los proyectos de la entidad.

Como resultado de esta evolucidn, junto con una trayectoria creciente de deuda
financiera en los Ultimos trimestres, el indicador FCNOA/deuda financiera se ubicd en
niveles por debajo del 40% durante el Ultimo ejercicio, alcanzando un 13,2% al cierre de
2025 tras mantener una media del 67,7% entre los afios 2022 y 2024.
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Al analizar las cifras a nivel consolidado, incorporando las operaciones en empresas con
participacion accionaria relevante, se puede observar un constante crecimiento en los
ingresos pasando desde los RD$15.278 millones en 2021 hasta los RD$ 37.550 millones
a fines de 2025 (frente RD$31.395 millones en 2024), lo cual proviene tanto a un
incremento en la actividad a nivel individual como en sus principales filiales como es el
caso de CMD y Acero Estrella.

Lo anterior, sumado a un adecuado manejo de costos ha permitido que el Ebitda
mantenga la misma tendencia pasando de los RD$5.068 millones hasta los RD$11.682
millones en igual periodo (RD$10.196 millones en 2024), mientras que su margen Ebitda
ha fluctuado entre el 29% y 33,5% en dicho periodo (31,1% en 2025 versus 32,5% en
2024).

Ajunio de 2026, los ingresos individuales de Ingenieria Estrella alcanzaron los RD$13.009
millones, presentando un crecimiento del 10,3% respecto a igual periodo de 2025. Esta
variacion se asocia en su mayoria al avance evidenciado en Costa Ricay la mayor actividad
en Republica Dominicana, en particular en el segmento de infraestructura e internacional,
las que neutralizaron el desempefio negativo de los segmentos restantes.

A igual fecha, los costos operacionales aumentaron un 14,1% y los gastos de
administracion y ventas crecieron un 26,0% en comparacién con el segundo trimestre de
2025. Como resultado, la generacién de Ebitda mostré una disminucién anual del 18,7%,
alcanzando los RD$1.628 millones, con un margen Ebitda del 12,5% (frente al 17,0%
registrado en junio de 2025). A nivel de segmentos, las mayores contracciones se
observaron tanto en las operaciones internacionales como en infraestructura, seguidas
por el descenso en edificaciones. Los efectos anteriores, no lograron ser compensados
en su totalidad por el crecimiento de otras operaciones y del segmento de desarrollo.

Asimismo, el Ebitda ajustado —que incorpora dividendos y resultados de subsidiarias no
consolidadas— totalizé6 RD$2.406 millones a junio de 2026, evidenciando una caida del
5,7% anual, pese a las mayores ganancias provenientes de entidades no consolidadas se
por RD$541 millones.

De esta forma, el margen Ebitda ajustado se redujo a 18,5%, inferior al 21,6% observado
en igual periodo del afio anterior, ubicidndose por debajo de los niveles historicos. Sin
embargo, la entidad ha mostrado capacidad de recuperacion de margenes a lo largo del
ano.

Por su parte, el flujo de caja neto de la operacién ajustado (FCNOA), al primer semestre
de 2026, registré un valor de RD$435 millones (frente a RD$717 millones a junio de 2025),
afectado por mayores requerimientos de capital de trabajo, particularmente en cuentas
por cobrary menores resultados operacionales, entre otros factores. En consecuencia, el
indicador FCNOA sobre deuda financiera, calculado en base a los ultimos doce meses
méviles, disminuyd desde 13,2% al cierre de 2025 hasta un 8,3% a junio de 2026.

ENDEUDAMIENTO Y COBERTURAS

Indicadores de cobertura en rangos holgados pese a niveles de
endeudamiento financiero crecientes

Las politicas de financiamiento de la compaiiia contemplan un adecuado mix entre
generacién propia de la entidad y endeudamiento financiero.

La entidad mantiene deuda asociada al financiamiento de equipo y maquinarias, con
cuotas trimestrales, iguales y consecutivas. Ademas de un financiamiento que en los
Ultimos periodos ha reflejado la mayor incursiéon en préstamos de corto plazo frente al
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incremento de las necesidades de capital de trabajo, reflejando una estructura mas
homogénea en términos de plazos.

Durante el periodo analizado, a nivel individual los pasivos financieros ajustados de la
compafiia (incorporando pasivos por arrendamiento y cuentas por pagar a empresas
relacionadas no corrientes) han presentado un comportamiento dispar, dependiendo de
las necesidades de financiamiento de cada proyecto y maquinaria. Al respecto, estos
pasaron de mantenerse por debajo de los RD$5.500 millones entre 2016-2019 hasta
situarse en los RD$6.370 millones durante 2021y 2022.

Posteriormente, se ha observado un constante crecimiento pasando de los RD$7.265
millones en 2023 hasta los RD$10.450 millones a junio de 2026, ante una mayor carga
financiera debido a las necesidades de capital de trabajo. Ello ademés considera que la
deuda financiera neta ajustada se ha comportado manera similar debido a la mantencion
de una caja por debajo de los RD$350 millones en los dltimos afios (RD$784 millones
promedio entre 2020 y 2023).

Cabe destacar que, durante 2025, la compafiia inscribié un programa de emision por
RD$4.500 millones, cuyos fondos serian destinados para el financiamiento de capital de
trabajo y la reestructuracion de pasivos financieros de la entidad, el cual ain no
contempla colocaciones vigentes.

Al primer semestre de 2026, la deuda financiera ajustada se encontraba estructurada en
un 50,8% en el largo plazo, estando compuesta en gran parte por bonos corporativos,
seguido de deuda financiera y pasivos por arrendamiento. El porcentaje restante del
49,2% se asocia a vencimientos de corto plazo, concentrados principalmente en
préstamos o lineas de créditos, entre otros.

La base patrimonial durante el periodo analizado mantuvo mayoritariamente una
evolucion creciente que, considerando efectos de utilidades acumuladas, otras reservas
y otros factores, transitdé desde los RD$11.736 millones a fines de 2017 hasta los
RD$22.780 millones a junio de 2026, destacando la contraccién a diciembre de 2024 que
situé un capital patrimonial de RD$17.574 millones producto del mayor reparto de
dividendos del periodo (RD$4.420 millones) en comparacién a los beneficios netos del
periodo (RD$3.831 millones) y otros resultados integrales deficitarios (RD$17 millones).

En consideracidn, la evolucidn anterior ha permitido mitigar las mayores obligaciones
financieras, evidenciando un indicador de leverage financiero ajustado en torno alas 0,4
veces durante el periodo evaluado. A junio de 2026, dicho indicador se situd en las 0,5
veces (0,4 veces ajunio y diciembre de 2025).

El programa de emisién contempla limites en relacién al endeudamiento de la companiia,
estos son un ratio de Ebitda sobre gastos financieros mayor o igual a 1,0 vez, y un
endeudamiento financiero (Deuda Financiera/Capital Contable) menor o igual a las 2,0
veces.

Actualmente, dichos ratios se encuentran con holgura considerando que alcanzaron las
3,1x y 0,5x, respectivamente, a junio de 2026, considerando la forma de calculo
establecida en el programa de emisidn.

Los indicadores de cobertura se han mantenido en niveles satisfactorios durante el
periodo evaluado, con cierta volatilidad inherente a la industria a la que pertenece,
permitiendo mantener cierta holgura para enfrentar escenarios de mayor complejidad.

Asi, a diciembre de 2025, el indicador de deuda financiera neta ajustada sobre Ebitda
ajustado alcanzé las 1,4 veces, en linea con lo exhibido en los uUltimos afios (1,5 veces
promedio entre 2022 y 2024), mientras que la cobertura de Ebitda ajustado sobre gastos
financieros se situd en las 7,4 veces (7,0 veces promedio entre 2022 y 2024).
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Al primer semestre de 2026, los indicadores de cobertura reflejan el mayor nivel de
endeudamiento financiero junto con una menor generacién, ocasionando que el ratio de
deuda financiera neta ajustada sobre Ebitda ajustado se sitde en las 1,7 veces (1,3 veces
a junio de 2025) y el Ebitda ajustado sobre gastos financieros se disminuya hasta las 6,0
veces (8,5 veces al primer semestre de 2025). No obstante, estos se mantienen acorde a
los rangos esperados para la categoria.

Al analizar los indicadores financieros consolidando las operaciones en empresas con
participacidon accionaria relevante, subsidiarias, se puede observar que el leverage
financiero neto se mantuvo entre las 0,5 y 0,8 veces durante el periodo evaluado, con
mayores presiones en los Ultimos periodos debido al incremento en los niveles de deuda
y menor caja. En el caso de los indicadores de cobertura, el ratio de deuda financiera neta
sobre Ebitda se ha mantenido en torno a las 2,4 veces a partir del cierre de 2022 (2,2
veces a junio de 2026) y el indicador de Ebitda sobre gastos financieros por ubicé
alrededor de las 4,2 veces (4,5 veces a junio de 2026).

LIQUIDEZ: SUFICIENTE

La liquidez proyectada por Feller Rate, considerando los usos y fuentes de fondos de los
flujos de la entidad para determinar su flexibilidad financiera, se encuentra calificada
como “Suficiente”. Lo anterior, ademas contempla el manejo de las necesidades de
financiamiento, mediante las cuentas por cobrar y el manejo del inventario, entre otros
factores.

A junio de 2026, considera niveles de caja por RD$302 millones, una generacion de
Ebitda ajustado y FCNOA anualizados, doce meses mdviles, por RD$6.071 millones y
RD$873 millones, en comparacién a vencimientos de deuda de corto plazo por
RD$5.139 millones, los cuales corresponden principalmente al financiamiento de capital
de trabajo, considerando que RD$4.542 millones corresponden a documentos por
pagar, RD$215 millones a la porcién corriente de deuda a largo plazo, y el monto restante
corresponde a pasivos por arrendamiento.

Por otro lado, la posicidn de liquidez de la compaiiia se ve favorecida por su capacidad
de acceso al mercado financiero, contando con disponibilidad y capacidad de uso de
lineas de crédito bancarias, las cuales se encuentran parcialmente giradas, sin incluir las
lineas de proyectos ni boletas de garantias.

Ademas, se considera el programa de emision de bonos recientemente inscrito, el cual
permitiria el refinanciamiento de parte de la deuda financiera de corto plazo.
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Solvencia A A A A A+ A+ A+ A+
Perspectivas Estables Estables Positivas Positivas Estables Estables Estables Estables
Bonos Corp. SIVEM-148 A A A A A+ A+ A+ A+
Bonos Corp. SIVEM-186 A+ A+ A+ A+

RESUMEN FINANCIERO CONSOLIDADO INGENIERIA ESTRELLA S.A. (CASA MATRIZ) Y ESTRELLA HAITI S.A.

(Millones de Pesos de Republica Dominicana)

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 Jun.2025*  Jun. 2026*
Ingresos () 10.811 7.692 8.193 11.147 15.972 19.723 22.588 11.796 13.009
Ebitda @ 1.289 1.373 1.494 2.566 3.590 4.330 4.455 2.003 1.628
Ebitda Ajustado @ 1.986 2.167 2.524 3.489 4.259 6.039 6.218 2.552 2.406
Resultado Operacional 984 1.097 1.207 2.306 3.006 3.401 3.502 1.522 1.203
Ingresos Financieros 57 47 218 103 87 179 167 53 61
Gastos Financieros -663 -725 -844 -654 -647 -672 -842 -352 -521
Ganancia (Pérdida) del Ejercicio 767 822 1.394 2.238 2.511 3.831 4.272 1.581 1.281
Flujo Caja Neto de la Operacion (FCNO) -1.705 -480 -1.095 4.646 2419 4.061 470 415 -31
Flujo Caja Neto de la Operacion Ajustado (FCNO Aj.) 4 1121 198 -468 5.198 2.956 4567 1.155 "7 435
FCNO Libre de Intereses Netos y Dividendos Pagados ) -1.705 -480 -1.095 4.646 2419 4.061 470 415 -31
Inversiones en Activos fijos Netas 627 100 -400 -650 -1.945 -627 -798 -222 611
Inversiones en Acciones -1.326 -158 647
Flujo de Caja Libre Operacional -1.078 -380 -1.495 3.996 474 3.434 -1.654 35 -1.288
Dividendos pagados -1.140 -1.203 -4.420 -230
Flujo de Caja Disponible -1.078 -380 -1.495 2.857 -729 -986 -1.654 -195 -1.288
Movimiento en Empresas Relacionadas
Otros movimientos de inversiones 884 100 421 283 56 229 273 8 -76
Flujo de Caja Antes de Financiamiento -194 -280 -1.074 3.140 -673 -757 -1.381 -186 -1.364
Variacion de capital patrimonial -48 -256 -36
Variacion de deudas financieras 530 573 271 -2.000 806 378 1.289 51 1.443
Otros movimientos de financiamiento -265 100 138 -533 -83 -95 -1 14 -13
Financiamiento con EERR
Flujo de Caja Neto del Ejercicio 22 393 -666 350 13 -474 93 -121 66
Caja Inicial 690 712 1.105 440 790 803 329 329 236
Caja Final 712 1.105 440 790 803 329 236 208 302
Caja y equivalentes 712 1.105 440 790 803 329 236 208 302
Cuentas por Cobrar Clientes 10.594 11.716 8.900 7.260 7.760 8.149 8.566 9.118 12.661
Cuentas por Cobrar a Empresas Relacionadas 857 767 2.024 786 757 1412 2.738 1.964 2.872
Inventario 383 346 330 552 617 667 873 801 995
Deuda Financiera © 5.043 6.197 6.374 5.354 6.752 7.342 8.755 7.380 10.450
Deuda Financiera Ajustada ™ 5.043 6.882 6.374 6.397 7.265 8.235 8.755 8.269 10.450
Activos Totales 26.654 28.604 28.796 27.837 30.804 32.834 36.934 35.786 44.161
Pasivos Totales 12.820 13.182 11.984 10.181 12.624 15.260 15.338 16.847 21.381
Patrimonio + Interés Minoritario 13.834 15422 16.812 17.656 18.180 17.574 21.596 18.939 22.780

* Estados financieros interinos a junio de 2025 y junio de 2026. Estados financieros auditados 2017, 2018, 2019, 2020, 2021, 2022, 2023, 2024 y 2025.
(**) Indicadores anualizados donde corresponda.

n.d.: No disponible
(1) Ingresos Ajustados= Ingresos operacionales + parte de otros ingresos.
(2)  Ebitda: Resultado Operacional mas otros gastos operacionales, depreciacion y amortizacion.
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(3)  Ebitda Ajustado = Ebitda + participacion en las ganancias (pérdidas) de asociadas que se contabilicen utilizando el método de participacion

(4)  Flujo de caja de la operacion antes de intereses netos.

(5)  Cifras estimadas por Feller Rate sobre la base de reportes de flujo de caja neto operacional presentado por la compafiia antes de los dividendos pagados y descontados los intereses netos del periodo.
(6)  Deuda Financiera: incluye otros pasivos financieros corrientes y no corrientes.

(7)  Seincorpora cuentas por pagar a empresas relacionada de largo plazo desde 2020.

PRINCIPALES INDICADORES FINANCIEROS INGENIERIA ESTRELLA S.A. (CASA MATRIZ) Y ESTRELLA HAITI S.A.

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 Jun.2025*  Jun. 2026*
Margen Bruto 21,6% 22,1% 224% 28,6% 26,9% 24.3% 25,1% 18,5% 15,7%
Margen Operacional (%) 9,1% 14,3% 14,7% 20,7% 18,8% 17,2% 15,5% 12,9% 9,2%
Margen Ebitda (%) 11,9% 17,9% 18,2% 23,0% 22,5% 22,0% 19,7% 17,0% 12,5%
Margen Ebitda Ajustado @ (%) 18,4% 28,2% 30,8% 31,3% 26,7% 30,6% 27,5% 21,6% 18,5%
Rentabilidad Patrimonial (%) 5,5% 5,3% 8,3% 12,7% 13,8% 21,8% 19,8% 19,8% 17 4%
Costo/Ventas 78,4% 77,9% 77,6% 71,4% 73,1% 75,7% 74,9% 81,5% 84,3%
Gav/Ventas 12,5% 7,9% 7,7% 8,0% 8,1% 71% 9,6% 5,6% 6,5%
Dias de Cobro 352,8 548,4 3911 2345 174,9 148,7 136,5 158,3 191,5
Dias de Pago 175,2 2453 2379 66,2 68,2 619 69,2 75,2 108,3
Dias de Inventario 16,3 208 18,7 25,0 19,0 16,1 18,6 18,1 19,6
Endeudamiento total 09 0,9 0,7 0,6 0,7 09 0,7 0,9 0,9
Endeudamiento financiero 04 04 04 0,3 04 04 04 04 0,5
Endeudamiento Financiero Neto 0,3 0,3 04 0,3 0,3 04 04 04 04
Endeudamiento financiero Ajustado 0,4 0,4 0,4 0,4 04 0,5 04 04 05
Endeudamiento Financiero Neto Ajustado 0,3 04 04 0,3 04 04 04 04 04
Deuda Financiera / Ebitda) @ (vc) 3.9 45 43 21 1,9 1,7 2,0 1,7 2,6
Deuda Financiera Ajustada / Ebitda Ajustado®@ © (vc) 2,5 32 25 1,8 1,7 1,4 1,4 1,4 1,7
Deuda Financiera Neta / Ebitda® ® (vc) 34 3,7 4,0 1,8 1,7 1,6 1,9 1,7 25
Deuda Financiera Neta Ajustada / Ebitda Ajustado @ ® (vc) 22 2,7 24 1,6 1,5 13 1,4 13 1,7
Ebitda /Gastos Financieros () (vc) 1,9 1,9 18 39 55 6,4 53 6,0 4,0
Ebitda Ajustado /Gastos Financieros @ (vc) 3,0 3,0 3,0 53 6,6 9,0 74 8,5 6,0
FCNOA / Deuda Financiera (%) -22,2% 3.2% -7,3% 97,1% 43,8% 62,2% 13,2% 64,1% 8,3%
FCNOA/ Deuda Financiera Neta (%)@ -25,9% 3.9% -7,9% 113,9% 49,7% 65,1% 13,6% 66,0% 8,6%
FCNOA/ Deuda Financiera Ajustada (%)® -22,2% 2,9% -1,3% 81,3% 40,7% 55,5% 13,2% 57,2% 8,3%
FCNOA/ Deuda Financiera Neta Ajustada (%)© -25,9% 34% -7,9% 92,7% 45,7% 57,8% 13,6% 58,7% 8,6%
FCNOA / Deuda Financiera Cortiente (%)@ 4 -318,6% 17,3% -32,0% 472,3% 174,1% 202,2% 33,4% 191,2% 17,0%
Liquidez Corriente (vc) 1,7 1,9 1,8 2,3 18 1,5 1,3 15 13

* Estados financieros interinos a junio de 2025 y junio de 2026. Estados financieros auditados 2017, 2018, 2019, 2020, 2021, 2022, 2023, 2024 y 2025.
(**) Indicadores anualizados donde corresponda.
n.d.. No disponible.
(1) Ebitda: Resultado Operacional mas depreciacién y amortizacion.
(2)  Ebitda Ajustado = Ebitda + participacion en las ganancias (pérdidas) de asociadas que se contabilicen utilizando el método de participacion.
(3)  Deuda Financiera: incluye otros pasivos financieros corrientes y no corrientes.
(4)  Flujo de caja de la operacion antes de intereses netos.
(5)  Seincorpora cuentas por pagar a empresas relacionada de largo plazo desde 2020.
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RESUMEN FINANCIERO INGENIERIA ESTRELLA S.A. Y SUBSIDIARIAS

(Millones de Pesos de Republica Dominicana)

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 Jun.2025*  Jun. 2026*
Ingresos () 15.186 13.035 15.278 21.160 25.862 31.395 37.550 18.168 21.266
Ebitda @ 3.516 4.075 5.068 6.227 8.371 10.196 11.682 5.205 5.585
Resultado Operacional 2.382 2.950 3.909 4.883 5.948 7.190 7.990 3.395 3.715
Ingresos Financieros 628 596 316 855 562 1.389 818 75 88
Gastos Financieros -1.518 -1.732 -2.052 -1.691 -1.896 -2.371 -2.539 -1.203 -1.358
Ganancia (Pérdida) del Ejercicio 1.020 1.253 2.020 3.669 3470 5.392 4.949 1.899 2.149
Flujo Caja Neto de la Operacién (FCNO) -1.067 52 1.589 6.509 6.214 9.662 3.694 1.643 3.093
Flujo Caja Neto de la Operacion Ajustado (FCNO Aj.) @ -166 1.188 3.326 7.325 7.396 10.791 5.516 2.774 4.369
FCNO Libre de Intereses Netos y Dividendos Pagados ) -1.067 52 1.589 6.509 6.214 9.662 3.69%4 1.643 3.093
Inversiones en Activos fijos Netas -607 -1.347 -1.285 -4.113 -6.082 -5.097 -5.328 -2.020 -2.735
Inversiones en Acciones 14 -80 -2.449 -283 21 -490
Flujo de Caja Libre Operacional -1.673 -1.295 318 2.317 -2.316 4.282 -1.633 -355 -132
Dividendos pagados -7 -1.437 -1.203 -6.542 -472 -230
Flujo de Caja Disponible -1.690 -1.295 318 879 -3.520 -2.260 -2.105 -585 -132
Movimiento en Empresas Relacionadas
Otros movimientos de inversiones 205 -117 -2
Flujo de Caja Antes de Financiamiento -1.485 -1.412 317 879 -3.520 -2.260 -2.105 -585 -132
Variacion de capital patrimonial 177 -256 -36
Variacioén de deudas financieras 1.765 1.789 673 -32 3.685 1.484 2.008 -43 397
Otros movimientos de financiamiento 4 264 211 120 -332 -20 -1 57 -170
Financiamiento con EERR -89
Flujo de Caja Neto del Ejercicio 3n 641 -568 71 -202 -796 -98 571 95
Caja Inicial 971 1.342 1.983 1415 2.125 1.923 1127 1127 1.029
Caja Final 1.342 1.983 1415 2.125 1.923 1.127 1.029 556 1.124
Caja y equivalentes 1.377 1.983 1.415 2125 1.923 1127 1.029 556 1.124
Cuentas por Cobrar Clientes 14.200 16.029 13.104 11.827 11.726 12.558 13.673 13.876 17.999
Cuentas por Cobrar a Empresas Relacionadas 1.233 1.183 1.920 1.045 1.271 1.340 2.878 1.761 2.7115
Inventario 3.542 3.852 5.005 5.979 5.426 4777 6.306 5.101 6.957
Deuda Financiera ©) 14.348 16.788 16.386 17.410 22.559 25.020 27.055 25.047 27.225
Activos Totales 50.135 54.508 55.330 58.286 66.570 69.564 76.110 73.734 84.768
Pasivos Totales 24.965 26.386 25.188 26.121 32401 36.686 38.738 39.130 45418
Patrimonio + Interés Minoritario 25171 28.122 30.142 32.165 34.169 32.878 37.372 34.604 39.350

* Estados financieros interinos a junio de 2025 y junio de 2026. Estados financieros auditados 2017, 2018, 2019, 2020, 2021, 2022, 2023, 2024 y 2025.
n.d.. No disponible.
(1) Ingresos Ajustados= Ingresos operacionales + parte de otros ingresos.
(2)  Ebitda: Resultado Operacional mas otros gastos operacionales, depreciacién y amortizacion.
(3)  Flujo de caja de la operacion antes de intereses netos.
(4)  Cifras estimadas por Feller Rate sobre la base de reportes de flujo de caja neto operacional presentado por la compafiia antes de los dividendos pagados y descontados los intereses netos del periodo.
(5)  Deuda Financiera: incluye otros pasivos financieros corrientes y no corrientes.
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PRINCIPALES INDICADORES FINANCIEROS INGENIERIA ESTRELLA S.A. Y SUBSIDIARIAS

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 Jun.2025*  Jun. 2026*
Margen Bruto 32,3% 32,3% 34,7% 33,8% 34,1% 34,2% 33,0% 27,3% 27 4%
Margen Operacional (%) 15,7% 22,6% 25,6% 23,1% 23,0% 22,9% 21,3% 18,7% 17,5%
Margen Ebitda () (%) 23,2% 31,3% 33,2% 29,4% 32,4% 32,5% 31,1% 28,6% 26,3%
Rentabilidad Patrimonial (%) 41% 4,5% 6,7% 11,4% 10,2% 16,4% 13,2% 15,0% 13,2%
Costo/Ventas 67,7% 67,7% 65,3% 66,2% 65,9% 65,8% 67,0% 72,7% 72,6%
Gav/Ventas 16,7% 9,7% 9,1% 10,7% 11,1% 11,3% 1,7% 8,7% 9,9%
Dias de Cobro 336,6 4427 308,8 201,2 163,2 144,0 1311 151,7 159,4
Dias de Pago 2285 2445 187,6 99,0 86,3 80,5 74,2 104,8 128,7
Dias de Inventario 1241 157,2 180,6 153,5 114,6 83,2 90,2 83,5 914
Endeudamiento total 1,0 0,9 0,8 0,8 0,9 11 1,0 11 1,2
Endeudamiento financiero 0,6 0,6 0,5 05 0,7 0,8 0,7 0,7 0,7
Endeudamiento Financiero Neto 0,5 0,5 0,5 0,5 0,6 0,7 0,7 0,7 0,7
Deuda Financiera / Ebitda() @ (vc) 41 41 32 2,8 2,7 25 2,3 24 2,3
Deuda Financiera Neta / Ebitda(®) @ (vc) 3,7 3,6 3,0 25 25 2,3 2,2 2,3 2,2
Ebitda /Gastos Financieros () (vc) 2,3 24 25 37 44 43 46 4.1 45
FCNOA/ Deuda Financiera (%)@ ® -1,2% 1% 20,3% 42,1% 32,8% 43,1% 20,4% 42,2% 26,1%
FCNOA/ Deuda Financiera Neta (%) -1,3% 8,0% 22,2% 47,9% 35,8% 452% 21,2% 43,2% 27,2%
FCNOA/ Deuda Financiera Corriente (%)® “) -4,5% 47,0% 102,0% 182,1% 155,1% 189,8% 74,2% 175,0% 80,7%
Liquidez Corriente (vc) 1,6 21 21 2,0 1,9 1,5 1,6 1,5 1,3

* Estados financieros interinos a junio de 2025 y junio de 2026. Estados financieros auditados 2017, 2018, 2019, 2020, 2021, 2022, 2023, 2024 y 2025.
n.d.. No disponible.

(1) Ebitda: Resultado Operacional mas depreciacién y amortizacion.

(2)  Deuda Financiera: incluye otros pasivos financieros corrientes y no corrientes.

(3)  Flujo de caja de la operacion antes de intereses netos.

CARACTERISTICAS DE LOS INSTRUMENTOS

Emision de Bonos Corporativos Primera Segunda
Numero de Registro SIVEM-148 SIVEM-186
Valor total del Programa de Emision $5.600.000.000 $4.500.000.000
Valor maximo de cada Emision Especificado en cada emision Especificado en cada emision
Fecha de resolucion aprobatoria del programa 23/07/2021 15/08/2025
Ebitda sobre gastos financieros mayor o igual a 1,0 vez.

Covenants L . .

Deuda Financiera/Capital Contable menor o igual a las 2,0 veces.
Emisiones inscritas al amparo del Programa 1y2 1
Conversion No Considera No Considera
Resguardos Suficientes Suficientes
Garantia Quirografica Quirografica
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EMISIONES DE BONOS VIGENTES 1 2

Al amparo del Programa SIVEM-148 SIVEM-148
Monto de la emision $ 1.500.000.000 $2.087.611.600
Amortizaciones Al vencimiento Al vencimiento
Fecha de vencimiento 30/09/2031 13/10/2031
Pago de Intereses Trimestral Trimestral
Tasa de Interés 8,0% 8,0%
Conversion No Considera No Considera
Resguardos Suficientes Suficientes
Garantias Quirogréfica Quirogréfica

NOMENCLATURA DE CALIFICACION

CALIFICACION DE SOLVENCIA Y TITULOS DE DEUDA DE LARGO PLAZO

= Categoria AAA: Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con la mas alta capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, la cual no
se veria afectada en forma significativa ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economia.

= Categoria AA: Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con una muy alta capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, la cual
no se veria afectada en forma significativa ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economia.

= Categoria A: Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con una buena capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, pero ésta es
susceptible de deteriorarse levemente ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economia.

= Categoria BBB: Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con una suficiente capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, pero
ésta es susceptible de debilitarse ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economia.

= Categoria BB: Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con capacidad para el pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, pero ésta es
variable y susceptible de deteriorarse ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economia, pudiendo incurrirse en retraso en el pago de
intereses y el capital.

= Categoria B: Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con el minimo de capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, pero ésta
es muy variable y susceptible de deteriorarse ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economia, pudiendo incurrirse en pérdida de
intereses y capital.

= Categoria C: Corresponde a aquellos instrumentos que no cuentan con capacidad suficiente para el pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados,
existiendo alto riesgo de pérdida de pérdida capital y de intereses.

= Categoria D: Corresponde a aquellos instrumentos que no cuentan con capacidad de pago del capital € intereses en los términos y plazos pactados, y que presentan
incumplimiento efectivo de pago de intereses y capital, 0 requerimiento de quiebra en curso.

= Categoria E: Corresponde a aquellos instrumentos cuyo emisor no posee informacion suficiente o representativa para el periodo minimo exigido y ademas no existen
garantias suficientes.

Adicionalmente, para las categorias de riesgo entre AA 'y B, la Calificadora utiliza la nomenclatura (+) y (-), para otorgar una mayor graduacion de riesgo relativo.

TITULOS DE DEUDA DE CORTO PLAZO

= Nivel 1 (N-1): Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con la més alta capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados.
= Nivel 2 (N-2): Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con una buena capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados.
= Nivel 3 (N-3): Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con una suficiente capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados.

= Nivel 4 (N-4): Corresponde a aquellos instrumentos cuya capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, no retine los requisitos para calificar
en los niveles N-1, N-2 o N-3.

= Nivel 5 (N-5): Corresponde a aquellos instrumentos cuyo emisor no posee informacion representativa para el periodo minimo exigido para la calificacion, y ademas no
existen garantias suficientes.

Adicionalmente, para aquellos titulos con calificaciones en Nivel 1, Feller Rate puede agregar el distintivo (+).

Los titulos con calificacion desde Nivel 1 hasta Nivel 3 se consideran de “grado inversion”, al tiempo que los calificados en Nivel 4 como de “no grado inversién” o “grado
especulativo”.
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ACCIONES

= Primera Clase Nivel 1: Titulos con la mejor combinacion de solvencia y otros factores relacionados al titulo accionario o su emisor.

= Primera Clase Nivel 2: Titulos con una muy buena combinacion de solvencia y otros factores relacionados al titulo accionario o su emisor.

= Primera Clase Nivel 3: Titulos con una buena combinacién de solvencia y otros factores relacionados al titulo accionario o su emisor.

= Primera Clase Nivel 4: Titulos accionarios con una razonable combinacion de solvencia, y otros factores relacionados al titulo accionario o su emisor.

= Segunda Clase (o Nivel 5): Titulos accionarios con una inadecuada combinacion de solvencia y otros factores relacionados al titulo accionario 0 su emisor.
Sin Informacion Suficiente: Titulos accionarios cuyo emisor no presenta informacion representativa y valida para realizar un adecuado analisis.

DESCRIPTORES DE LIQUIDEZ

= Robusta: La empresa cuenta con una posicion de liquidez que le permite incluso ante un escenario de stress severo que afecte las condiciones econdmicas, de mercado
u operativas cumplir con el pago de sus obligaciones financieras durante los préximos 12 meses.

= Satisfactoria: La empresa cuenta con una posicion de liquidez que le permite cumplir con holgura el pago de sus obligaciones financieras durante los préximos 12 meses.
Sin embargo, ésta es susceptible de debilitarse ante un escenario de stress severo que afecte las condiciones econémicas, de mercado u operativas.

= Suficiente: La empresa cuenta con una posicion de liquidez que le permite cumplir con el pago de sus obligaciones financieras durante los proximos 12 meses. Sin embargo,
ésta es susceptible de debilitarse ante un escenario de stress moderado que afecte las condiciones econémicas, de mercado u operativas.

= Ajustada: La empresa cuenta con una posicion de liquidez que le permite minimamente cumplir con el pago de sus obligaciones financieras durante los proximos 12 meses.
Sin embargo, ésta es susceptible de debilitarse ante un pequefio cambio adverso en las condiciones econémicas, de mercado u operativas.

= Insuficiente: La empresa no cuenta con una posicién de liquidez que le permita cumplir con el pago de sus obligaciones financieras durante los préximos 12 meses.

MATRIZ DE RIESGO CREDITICIO INDIVIDUAL Y CALIFICACION FINAL

La matriz presentada en el diagrama entrega las categorias de riesgo indicativas para diferentes combinaciones de perfiles de negocio y financieros. Cabe destacar que
éstas se presentan s6lo a modo ilustrativo, sin que la matriz constituya una regla estricta a aplicar.
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EQUIPO DE ANALISIS:

= Nicolds Gonzélez - Analista principal

La opinién de las Sociedades Calificadoras de Riesgo no constituye en ningtin caso una recomendacién para comprar, vender o mantener un determinado instrumento. El analisis no es el resultado de una auditoria practicada
al emisor, sino que se basa en Informacion publica disponible y en aquella que voluntariamente aporté el emisor, no siendo responsabilidad de la Sociedad Calificadora de Riesgo la verificacion de la autenticidad de la misma.
Las calificaciones otorgadas por Feller Rate son de su responsabilidad en cuanto a la metodologia y criterios aplicados, y expresan su opinion independiente sobre la capacidad de las sociedades para administrar riesgos.
La informacién presentada en estos anélisis proviene de fuentes consideradas altamente confiables; sin embargo, dada la posibilidad de error humano o mecanico, Feller Rate Sociedad Calificadora de Riesgo no garantiza
la exactitud o integridad de la informacién y, por lo tanto, no se hace responsable de errores u omisiones, como tampoco de las consecuencias asociadas con el empleo de esa informacion.

Prohibida la reproduccién total o parcial sin la autorizacion escrita de Feller Rate Sociedad Calificadora de Riesgo, SRL. www.feller-rate.com &



