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COMUNICADO DE PRENSA

Moody’s Local Argentina asigna calificacion de
corto plazo a las Obligaciones Negociables
Clase 17 de Angel Estrada y Comparniia S.A.

ACCION DE CALIFICACION

BUENOS AIRES, ARGENTINA
29 de septiembre de 2025

Moody's Local AR Agente de Calificacion de Riesgo S.A. ("Moody's Local Argentina") asigna una
calificacion en moneda local de corto plazo de ML A-1.ar a las Obligaciones Negociables (“ON”)
Clase 17 de Angel Estrada y Compaiifa S.A. (“Estrada”).

Al mismo tiempo, afirma las calificaciones en moneda local de largo plazo en A.ar y las
calificaciones en moneda local de corto plazo en ML A-1.ar de Estrada. La perspectiva de las
calificaciones de largo plazo es estable.

La accidn de calificacion se resume en el siguiente detalle:

- e . Calificacion  Perspectiva  Calificacion  Perspectiva
Tipo de calificacion / Instrumento R .

actual actual anterior anterior

Angel Estrada y Compaiiia S.A.

Calificacion de emisor en A.ar Estable A.ar Estable

moneda local a largo plazo

Obligaciones Negociables Clase A.ar Estable A.ar Estable

Xll con vencimiento 2027

Calificacion de emisor en ML A-1l.ar ML A-1l.ar

moneda local a corto plazo

Obligaciones Negociables Clase ML A-1.ar

17 con vencimiento en 2026

(*) Obligaciones Negociables Clase 17 previo a oferta publica

Fundamentos de la calificacion

Las calificaciones de Estrada se encuentran respaldadas por su sélido posicionamiento
en el mercado local de papeleria escolar y comercial, en el que ostenta una participacion
del 35% y es una de las empresas lideres del sector con un portafolio de productos
diversificado de primeras y segundas marcas. Asimismo, la compafiia muestra bajos
indicadores de apalancamiento, buenos niveles de liquidez y elevada flexibilidad
financiera con comprobado acceso al mercado de capitales local. Por otro lado, la
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calificacién incorpora la elevada exposicién a la volatilidad de precios de las materias primas y la marcada
estacionalidad que impacta en las necesidades de capital de trabajo de la empresa.

Estrada presenta adecuados margenes de rentabilidad a través del ciclo. En el ejercicio fiscal finalizado en junio de
2025, la compaiiia tuvo una generacion de EBITDA de ARS 11.321 millones (USD 9 millones), con un margen de
rentabilidad de 19,2%, en linea con los 19,5% reportados en el ejercicio anterior. Durante el ejercicio finalizado en junio
de 2025, y a pesar de la fuerte retraccién del consumo a nivel nacional, la compafiia mantuvo el volumen de ventas en
niveles levemente por encima de 2024, en torno a 7.500 toneladas de papel. Para el ejercicio 2026 esperamos que el
volumen, ventas y generacién de EBITDA se mantengan en torno a lo observado en 2025.

Estrada ha logrado disminuir su nivel de deuda financiera en los Ultimos afios y presenta bajos niveles de
apalancamiento y adecuadas coberturas de intereses. Para 2026-27, a pesar del menor nivel de ventas en comparacion
a ejercicios anteriores, esperamos que los niveles de endeudamiento de Estrada no superen 2,0x deuda a EBITDA. A
junio de 2025, el ratio de deuda a EBITDA se ubica en 0,4x y la cobertura de intereses es de 2,7x.

Estrada presenta buenos niveles de liquidez con métricas de cobertura de caja y equivalentes a deuda de corto plazo
por encima de 100% para el periodo 2021-2025. A junio de 2025, la compafiia reportd caja y equivalentes por ARS
5.794 millones (USD 5 millones) que frente a la deuda de corto plazo de ARS 2.331 millones (USD 2 millones) deriva en
un ratio de cobertura de 248,6%. En junio de 2025 la compafiia pago el total del capital de las obligaciones negociables
clase XVI por ARS 4.086 millones.

La industria en la que opera la compafiia estd expuesta a la variacion de la disponibilidad y los precios de las materias
primas, principalmente la pulpa de papel. En este contexto, Estrada mitiga parcialmente el riesgo de aumento en los
costos efectuando compras en grandes cantidades y anticipadas a sus proveedores. El negocio de Estrada se caracteriza
por su fuerte estacionalidad, donde alrededor del 65% de sus ventas se concentran en los meses de noviembre a
febrero, lo que impacta en las necesidades de capital de trabajo de la compaiiia.

La compafiia planea la emision de las ON simples Clase 17 por hasta ARS 2.000 millones, ampliable hasta ARS 6.000
millones. Las ON estan denominadas y son pagaderas en pesos, con vencimiento a los seis meses de la fecha de
emisién y liquidacion, y devengaran intereses trimestrales a una tasa de interés variable mds un margen a licitar. El
destino de los fondos es principalmente para la recomposicidn de capital de trabajo.

La calificacion de crédito asignada a las ON a emitir podria verse modificada ante la ocurrencia de cambios en el
proceso de finalizacion de documentos y la emisidn de valores que se encuentran en estado previo a oferta publica;
como asi también, alteraciones en las caracteristicas fundamentales de la calificacion tales como cambios en las
condiciones de mercado, proyecciones financieras, estructura de la transaccién y los términos y condiciones de la
emisién o informacién adicional.

Fortalezas crediticias

—-> Sélida posicidn de mercado, con el 35% de participacion.

—> Portafolio altamente diversificado entre primeras y segundas marcas que otorga menor variabilidad en los
volumenes comercializados a través del ciclo econémico.

-> Bajos niveles de apalancamiento.

-> Buenos niveles de liquidez.
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Debilidades crediticias

- Elevada exposicion a la volatilidad que presentan los precios de las materias primas.
- Negocio fuertemente estacional con una concentracidn del 65% de sus ventas en los meses de noviembre a febrero
lo que impacta en las necesidades de capital de trabajo de la compaifiia.

Factores que pueden generar una mejora de la calificacion

Una suba en las calificaciones de la compafiia podria originarse producto de (i) un crecimiento sostenido en el nivel de
ventas y escala de la compafiia, acompaiado de (ii) sélidos niveles de rentabilidad a través del ciclo (iii) bajos niveles de
endeudamiento y (iv) una mayor diversificacion de operaciones.

Factores que pueden generar un deterioro de la calificacion

Una baja en las calificaciones de la compafiia podria originarse producto de (i) una caida sostenida en el nivel de ventas
y margenes de rentabilidad de la compafiia por debajo de 5% (ii) un deterioro significativo en los niveles de
endeudamiento por encima de 2,0x (iii) o por eventos o cambios en las condiciones de mercado que deterioren
significativamente las operaciones de la compaiiia.

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

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