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Lectura: Positivos

v'Aspectos relevantes:

Resultados positivos durante el ultimo trimestre del 2021 y en el consolidado del ano, por encima de los
esperados por el mercado. Impulsados por un incremento en los volUmenes de cemento y concreto en
Colombia y en Caribe y Centrodmerica (CCA) y mayores precios de venta en Estados Unidos, derivados de
los avances en recuperacion econdmica y las estrategias comerciales implementadas por la compania.

Durante el ultimo trimestre del 202], las condiciones positivas de demanda en la mayoria de los mercados
permitieron un aumento de los volimenes de cemento y concreto de 9.5% a/ay 9.9% a/a, respectivamente.
Los ingresos operacionales alcanzaron COP 254 billones, incrementando 9.3% a/a en comparacion con el
4T20. Los costos operacionales alcanzaron COP 1.8 billones, 11.6% a/a, afectados por la inflacién que tuvo
impacto en todas las regiones, particularmente en combustibles, energia eléctrica y fletes. La utilidad fue de
COP 112 mil millones durante el trimestre, casi 3 veces la reportada en el ultimo trimestre de 2020. El EBITDA
fue de COP 542 mil millones, con un margen que pasoé de 16.1% a 21.4%.

En Estados Unidos, la buena dindmica de volimenes despachados continud, impulsada por el incremento
en viviendas nuevas y permisos de construccion y favorecidos por las buenas condiciones climaticas y el
incremento de precios en el periodo. En concreto y cementos, el volumen incrementé 9.3% a/a y 6.2% a/q,
respectivamente. Para 2022, se espera que continue la tendencia positiva en el mercado residencial y de
infraestructura, que va a permitir una mejor dindmica de crecimiento para el futuro, mientras que, en el
segmento comercial, si bien se espera una dindmica positiva, no deberia ser tan buena como en 2021.

En Colombiag, la estrategia comercial mdas agresiva y la recuperacion de la construccion formal por la
reactivacion econémica, permitieron una solida dindmica, en medio de estabilidad en los precios. El
segmento residencial experimentd incrementos de 30% a/ay 24% a/a en construcciones de vivienda VIS y
no VIS, respectivamente, las mas altas en 7 anos. Los volimenes de cemento y concreto aumentaron 8.3%
a/a y 17% a/aq, respectivamente, frente al 4720. En el afio la participacién de mercado de Argos contindo
aumentando, alcanzando 30%. Para 2022, la perspectiva es positiva por la intension del gobierno de
culminar 14 proyectos de infraestructura, como pilar de la recuperacién econémica.

En CCA, la reactivacion econémica y la dindmica comercial positiva permitieron un desempeno favorable,
impulsados por lo volimenes de cemento en Honduras y Republica Dominicana. Donde la mayoria de los
paises experimentaron récords en despachos y una fuerte demanda, con excepcion de Panama y Haiti que
se vieron afectados por inestabilidades sociales. Los precios se mantuvieron estables y en el nivel mas alto
de los Ultimos dos anos.

En el consolidado del 202], la utilidad neta alcanzo COP 523 mil millones, mas del doble de la reportada en
2020. El EBITDA alcanzé COP 2.16 billones, 34% a/a superior al 2020, y el més alto reportado en la historia de la
compania, con un margen de 22% desde 17.9% en 2020.

El indicador de apalancamiento cerré por debajo de la meta de 3 veces en 2.87x, desde el 4.5x con el que
empezo6 el 2021, gracias a las eficiencias implementadas durante el ano. Para 2022, espera continuar con |a
tendencia a la baja y cerrar por debajo del nivel actual.

La companiia propone para este afo una distribucion de dividendos de COP 2812 por accién, un
incremento de 33% frente al pagado en 2021.
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Disclaimer: Este material es propiedad de Global Securities S.A, y se prohibe la alteracién total o parcial del mismo sin autorizaciéon de Global Securities S.AEste material ha sido preparado y/o
publicado por Global Securities para uso informativo y no debe ser considerado como oferta de venta o solicitud de oferta de compra de alguno de los productos mencionados en el mismo. La
informacion se obtuvo de varias fuentes; Global Securities no certifica que los criterios y datos expuestos (inclusive precios, emisoras y estadisticas) se encuentren completos o sean exactos y no
deben considerarse como tal. Toda la informacion estd sujeta a cambios sin previo aviso. El portafolio sugerido solo debe ser entendido como una referencia pues no tiene en cuenta las
restricciones de capital del inversionista. Las opiniones, recomendaciones y proyecciones que contenga este documento son de su autor y no necesariamente representan la opinion oficial Global
Securities Colombia. S.A. Asi mismo Global Securities Colombia.S.A. Puede tener o no tener en sus portafolios los activos aqui mencionados, consulte los informes anuales de la compania. Cabe
aclarar que la remuneracion de los autores no estd asociada a la informacion aqui publicada. Se revelara si de los valores objeto de la investigacion, el autor y sus partes relacionadas llegasen a
tener alguna inversion personal. El lector debe saber que Global Securities S.A podria efectuar operaciones a nombre propio con los activos aqui mencionados con el fin de realizar operaciones de
compra v/o venta sobre los mismos.
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