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Manteniendo la senda positiva

CasadeBolsa

Enka publicé resultados financieros POSITIVOS durante 2T21. La compafiia continla mostrando sélidos resultados
corporativos y extiende la dinamica positiva a lo largo de 2021. Con respecto a la utilidad neta resaltamos la importante
recuperacion en términos anuales, al situarse en COP 16.619 MM (vs. COP -1.357 MM en 2T20). Este desemperio fue
producto de un EBITDA historico (+14.526.3% A/A 'y +31,8% T/T, respectivamente), cimentado en la dinamica positiva de
las ventas en un entorno de mejores precios, ademas de otros impactos positivos como la devaluacion del COP vy las
eficiencias en términos de costos. Cabe destacar que el margen EBITDA alcanzé 15,7%, marcando un nuevo récord. Los
niveles de apalancamiento contindan bajos, con lo que se refleja la continuidad de la flexibilidad de la compafiia, que
espera aprovechar la liquidez con la ejecucion de un proyecto a gran escala, que busca profundizar en el negocio de
reciclaje de otros plasticos, como polietileno y polipropileno y requerira de inversiones a futuro.
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eEBITDA v utilidad neta extienden fortaleza: La utilidad neta de la
compafiia se ubic6 en COP 16.619 MM, que contrasta de forma
significativa frente a la cifra reportada en 2720 (COP -1.357 MM) y
reflejando una extension considerable de la dindmica positiva frente a las
cifras del 1T21, con un crecimiento de 31,8% T/T. En este sentido,
destacamos que el positivo desempefio de la compafiia fue soportado por:
[) la mejora en sus ingresos (+119,6% A/A), apalancada en el incremento
de los precios internacionales, 1) la notable recuperacion de los negocios
T&l y ECO Fibras; Ill) la continuidad de la optimizacion de costos y V) el
impacto favorable de la devaluacién del COP, puesto que la gran mayoria
de las ventas que se hacen en Colombia son indexadas al ddlar (entre un
90% - 95%).

eEn cuanto al EBITDA, observamos un ascenso a los COP 20.038 MM,
superando considerablemente el registrado durante el segundo trimestre
del 2020 (+14,526.3 A/A), y manteniendo la senda positiva frente a 1T21
(+17,8% T/T). De esta manera, con maximos histéricos en este indicador,
sumado a la eficiencia de costos de la compafiia, el margen EBITDA logré
consolidarse en 15,7% sobre las ventas, siendo este histéricamente alto.
Consideramos que la tendencia positiva en las operaciones podria
extenderse si se mantienen las condiciones favorables de 1S21.

eVentas de los distintos segmentos continlan creciendo: En los
negocios verdes destacamos la dinamica positiva de EKO Fibras, ante la
recuperacion de la demanda afectada en 2020 por el COVID-19 en el
mercado local y en las exportaciones a Brasil, principalmente. Sin
embargo, observamos una ligera reduccion en la linea ECO PET,
consecuente con menores voliumenes, resultado de la coyuntura de
bloqueos. En EKO Poliolefinas, las ventas se mantuvieron alineadas con la
generacion de materia prima de las dos plantas de reciclaje.
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Market Cap. (BN) 0,18
Ultimo Precio COP 17,14
YTD (%) +45,9%

Gréafica 1. EBITDA - Utilidad neta
(COP MM)
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e Apalancamiento continta reflejando flexibilidad: El indicador Deuda 4909

Neta a EBITDA se mantiene en terreno negativo (-0,3 veces), incluso

después de realizar inversiones en el nuevo proyecto de reciclaje de PET

Botella-aBotella que ascienden a los 21.200 MM. La dinamica del 2019 2020 2021
endeudamiento se mantiene como resultado de los bajos niveles de deuda  wmm esiTDA Utilidad Neta TRM Promedio

financiera (COP 51.022 MM), en contraste con la caja (COP 68.061 MM).
Resumen resultados financieros

Var 5777 | Var 4 A
Ingresos 58.255 113.606 127.932 12,6% 119,6%
EBITDA 137 17.014 20.038 17,8% 14526,3%
Utilidad Neta -1.357 12.608 16.619 31,8% 1124,7%
Margen EBITDA 0,24% 14,98% 15,66% 69 pbs 1.543 pbs
Margen Neto -2,33% 11,10% 12,99% 189 pbs 1.532 pbs

Fuente: Informes financieros Enka. Construccion: Casa de Bolsa SCB

Fuente: Enka.
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Puntos Destacados de la Conferencia

eLa compafiia inform6 que el 31 de diciembre del afio en curso, después de 19 afos, se terminan de pagar las
acreencias del acuerdo de reestructuracion bajo la Ley 550.

eFrente al efectivo restringido que esta en CDT, la compafila mencioné su decision de tener una mayor liquidez
como seguro frente a la incertidumbre originada por la pandemia del COVID 19. Se han logrado acuerdos con las
entidades financieras que nos han dado crédito para reducir su costo e incrementar las tasas de inversion de tal
forma que el costo neto del mayor disponible sea muy bajo. Una vez el panorama sea mas claro, la prioridad sera
disminuir la deuda y ampliar capacidad de endeudamiento para nuevos proyectos de crecimiento.

eLa Junta Directiva evalla periédicamente el mecanismo de recompra de acciones. Sin embargo, hasta el
momento no se ha tomado una decision al respecto.

e No se han presentado dificultades para la obtencién de materias primas y se ha logrado asegurar el suministro
de las mismas, dado que la compafiia no depende de productos basicos asiaticos. Actualmente, solo se importa de
Asia el chip de poliéster textil. Sin embargo, los volimenes son muy bajos (250 t/m) frente a la produccion asiatica.

e Con respecto a los excesos de liquidez que restan optimalidad a la estructura de capital de la compafiia, Enka espera
una pronta estructuraciébn de un proyecto de gran escala, tras reiterar su intencién de continuar creciendo en
negocios relacionados con al economia circular. Uno de los objetivos es profundizar en el negocio de reciclaje de
otros plasticos, como polietileno y polipropileno. En 2018 entré en operacién una planta de poliolefinas para el
reciclaje de tapas y etiquetas, ha servido como piloto para conocer este mercado.

CRITERIOS ESG:

* En los negocios verdes de la compaiiia, los ingresos acumulados alcanzaron COP 34.228 MM (+3% A/A). La
participacion sobre las ventas alcanza el 33 % y las exportaciones representaron un 11% de los ingresos en los
negocios verdes.

* La construccion de la nueva planta de reciclaje de PET Botella-a-Botella, que duplicara la capacidad instalada,
avanza sin contratiempos con inversiones de COP 21.200 MM (19% del total) y se espera iniciar operaciones a
finales del 2022. Avance en los principales hitos:

» Proveedores maquinaria principales: inicio de fabricacién de la de la linea de lavado.
» Adecuacion de areas: etapa al 100%, finalizada en el mes de mayo.
» Bodega: avanza en un 60% la construccion de bodega de 2.500 m2 para el almacenamiento de producto terminado.
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ADVERTENCIA

Este material no representa una oferta ni solicitud de compra o venta de ningln instrumento financiero y tampoco es un compromiso de Casa de Bolsa S.A. para
entrar en cualquier tipo de transaccion. El presente documento constituye la interpretacion del mercado por parte del Area de Andlisis y Estrategia. La informacion
contenida se presume confiable pero Casa de Bolsa S.A. no garantiza que sea completa o totalmente precisa. En ese sentido la certeza o el alcance de la
informacién pueden cambiar sin previo aviso y se distribuye Unicamente con propoésitos informativos. Las interpretaciones y/o decisiones que se tomen con base en
este documento no son responsabilidad de Casa de Bolsa S.A. Este material no representa una oferta ni solicitud de compra o venta de ningln instrumento
financiero y tampoco es un compromiso de Casa de Bolsa S.A. para entrar en cualquier tipo de transaccion. La informacion contenida en este documento se
presume confiable, pero Casa de Bolsa S.A. no garantiza su total precision, los datos utilizados son de conocimiento publico. En ningln momento se garantizan las
rentabilidades estimadas asociadas a los diferentes perfiles de riesgo. Variables asociadas al manejo de las posiciones, los gastos y las comisiones asociadas a su
gestion pueden alterar el comportamiento de la rentabilidad. Es posible que esta estrategia de inversiéon no alcance su objetivo y/o que usted pierda dinero al invertir
en ella. La rentabilidad pasada no es garantia de rentabilidad futura. Ninguna parte de la informaciéon contenida en el presente documento puede ser considerada
como una asesoria legal, tributaria, fiscal, contable, financiera, técnica o de otra naturaleza, o recomendacion u opinién acerca de inversiones, la compra o venta de
instrumentos financieros o la confirmacion para cualquier transacciéon, de modo que, este documento se distribuye Unicamente con propdsitos informativos, y las
interpretaciones y/o decisiones que se tomen con base en este documento no son responsabilidad de Casa de Bolsa S.A. Por lo anterior, la decision de invertir en los
activos o estrategias aqui sefialados constituira una decision independiente de los potenciales inversionistas, basada en sus propios andlisis, investigaciones,
examenes, inspecciones, estudios y evaluaciones. En ese sentido la certeza o el alcance de la informacién pueden cambiar sin previo aviso y se distribuye
Unicamente con propositos informativos. Certificacion del analista: El (los) analista(s) que participé (arén) en la elaboracion de este informe certifica(n) respecto a
cada titulo o emisor a los que se haga referencia en este informe, que las opiniones expresadas se hacen con base en un andlisis técnico y fundamental de la
informacion recopilada, que se encuentra(n) libre de influencias externas. El (los) analista (s) también certifica(n) que ninguna parte de su compensacion es, ha sido o
seré directa o indirectamente relacionada con una recomendacién u opinién especifica presentada en este informe.



