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Cementos Argos anuncié los resultados del 2T25, los cuales calificamos como NEUTRALES dado el aumento
de la Utilidad Neta Controladora de +93,4% frente al aiio anterior, superando nuestras expectativas, pero que se

enmarcan en un entorno aun desafiante para los Ingresos y el EBITDA que disminuyeron -4,5% A/A 'y -11,6% A/A
respectivamente.

Consideramos que los resultados reportados por Cementos Argos en el 2T25 muestran un desempefio mixto frente al
mismo trimestre del afio anterior, con descensos en Ingresos y EBITDA, pero con un repunte relevante en la Utilidad
Neta. Los Ingresos Operacionales alcanzaron COP 1,28 billones, lo que implica una variacion negativa del 4,5% A/A,
aunque con un avance del 4,3% T/T, impulsado por una recuperacion parcial en volimenes y precios hacia el

cierre del trimestre. Nos parece que la combinacion de menores volumenes y un entorno macroecondémico desafiante
sigue condicionando el crecimiento de la linea superior.

En términos de rentabilidad operativa, el EBITDA fue de COP 235 mil millones, con una caida del 11,6% A/A y del
9,2% T/T, afectado por menores niveles de actividad y por el impacto de costos en algunas geografias. El
margen EBITDA se ubico en 18,3%, retrocediendo 147 pbs A/A 'y 272 pbs frente al 1T25. Evidenciamos que, si bien la
companfia mantiene esfuerzos de eficiencia y control de gastos, la menor absorcidon de costos fijos derivada de la
caida en voliumenes sigue presionando la rentabilidad operativa.

Destacamos que la Utilidad Neta alcanzé COP 245 mil millones, registrando un crecimiento del 92,3% A/A y del
78,9% T/T, impulsada principalmente por menores Gastos Financieros y un entorno cambiario favorable. La Utilidad
Neta Controladora se ubico en COP 153 mil millones, con un avance del 93,4% A/A, aunque con un retroceso del

92,8% frente al primer trimestre, explicado por la ausencia de Ingresos Extraordinarios que se habian registrado en el
1T25.

En Colombia, evidenciamos un trimestre de dos velocidades: Abril y Mayo registraron los niveles de venta mas
bajos del afo, pero Junio mostré una recuperacion importante, con el mayor promedio diario de despachos de 2025. El
volumen de cemento cay6é a 1,23 millones de toneladas (-8,3% A/A) y el de concreto a 518 mil m*® (-18,3% A/A).
Consideramos positivo que, pese a esta contraccion, el EBITDA local haya crecido 2,7% A/A hasta COP 172 mil
millones, con un margen de 25,5%, respaldado por la estrategia de precios y programas como “De la Mina al Mercado”.
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Grafico 1 — Accion Cementos Argos (ordinaria)
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En Centroamérica y el Caribe (CCA), observamos un comportamiento desigual. Los volumenes totales de cemento se
mantuvieron practicamente planos (+0,1% A/A), con un avance del 3,6% en el Caribe y un retroceso del 4,8% en
Centroamérica. Destacamos el dinamismo en Republica Dominicana y Puerto Rico, que permitié un crecimiento de
Ingresos del 6,9% en el Caribe y una expansion del margen EBITDA a 22,9% (+312 pbs). En Centroamérica, el Margen
EBITDA mejor6 a 30,4% (+175 pbs), apoyado en eficiencias y menor costo de clinker, aunque la demanda en Panama
siguié débil.

Adicionalmente, el trimestre estuvo marcado por avances relevantes en el plan SPRINT 3.0, especialmente en materia
de creacion de valor para el accionista. La compania ejecuté el 68% del programa de recompra de acciones (COP
342 mil millones) y distribuyé COP 500 mil millones en dividendos, equivalentes al 50% de lo aprobado para 2025.
Ademas, la escisién de mas de 28 millones de acciones de Grupo Sura, con un valor estimado de COP 1.200 por
accion de CEMARGOS, eleva la rentabilidad por dividendo proyectada al 18% para el afo.

En el frente de crecimiento, destacamos la adquisicién de un activo clave de Agregados para exportacion en el
Caribe y la opcién de arrendamiento portuario en la costa sureste de EE. UU., pasos que se alinean con el objetivo
de reconstruir la plataforma en ese pais y generar USD 300 millones adicionales de EBITDA anual en un plazode 3a 5
afios. Mientras tanto, la posicion robusta de caja actual de la compafiia otorga flexibilidad para ejecutar inversiones de
bajo CAPEXy alto retorno.

Grafico 2 — EBITDA 12 meses y Margen EBITDA 12 meses
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Tabla 1 — Resultados operacionales trimestrales
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proyectos de infraestructura como: Hidroituango, Metro de Bogota, Quora y Arena Primavera, asi como por el
crecimiento del 24,9% A/A en ventas de vivienda nueva en el 1S25. Nos parece que las ampliaciones puntuales en
capacidad de Concreto, junto con la meta de ingresar al indice MSCI Emerging Markets, podrian fortalecer la visibilidad
y liquidez de la accién. En sintesis, aunque persisten riesgos asociados a la demanda y condiciones de mercado,
Cementos Argos mantiene fundamentos saludables y una hoja de ruta clara para capturar oportunidades en el
mediano plazo.

Ingresos Operacionales 1.344 1.231 1.283
EBITDA 265 258 235
Utilidad Neta 127 137 245
Utilidad Neta Controladora 79 2.125 153
Margen EBITDA 19,7% 21,0% 18,3%
Margen Neto (controladora) 5,9% 172,6% 11,9%
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El contenido de la presente comunicacién o mensaje no constituye una recomendacion profesional para realizar inversiones en los términos del articulo 2.40.1.1.2 del Decreto 2555 de 2010 o las normas que lo
modifiquen, sustituyan o complementen. Tampoco representa una oferta ni solicitud de compra o venta de ningtin instrumento financiero, ni es un compromiso de Aval Casa de Bolsa S.A. para entrar en
cualquier tipo de transaccion. El presente documento constituye la interpretacién del mercado por parte del Area de Analisis y Estrategia. La informacién contenida se presume confiable, pero Aval Casa de Bolsa
S.A. no garantiza que sea completa o totalmente precisa. En ese sentido, la certeza o el alcance de la informacion pueden cambiar sin previo aviso y se distribuye Ginicamente con propdsitos informativos. Las
interpretaciones y/o decisiones que se tomen con base en este documento no son responsabilidad de Aval Casa de Bolsa S.A. Aval Casa de Bolsa S.A. Comisionista de Bolsa forma parte del Conglomerado

Financiero Aval.
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ADVERTENCIA

El presente informe fue elaborado por el area de Andlisis y Estrategia de Aval Casa de Bolsa S.A. Comisionista de Bolsa (“Aval Casa de Bolsa”). Este informe, y todo el material que incluye, no fue
preparado para una presentacion o publicacidon a terceros ni para cumplir requerimiento legal alguno, incluyendo las disposiciones del mercado de valores. La informacion contenida en este
informe esta dirigida inicamente al destinatario de esta y es para su uso exclusivo. Si el lector de este mensaje no es el destinatario, se le notifica que cualquier copia o distribucién que se haga de
este se encuentra totalmente prohibida. Si usted ha recibido esta comunicacion por error, por favor notifique inmediatamente al remitente. La informacién contenida en el presente documento es
informativa e ilustrativa. Aval Casa de Bolsa no es proveedor oficial de precios y no extiende ninguna garantia explicita o implicita con respecto a la exactitud, calidad, confiabilidad, veracidad o
integridad de la informacion presentada, de modo que Aval Casa de Bolsa no asume responsabilidad alguna por los eventuales errores contenidos en ella. Las estimaciones y calculos son
meramente indicativos y estan basados en asunciones o en condiciones del mercado, que pueden variar sin aviso previo.

LA INFORMACION CONTENIDA EN EL PRESENTE DOCUMENTO FUE PREPARADA SIN CONSIDERAR LOS OBJETIVOS DE LOS INVERSIONISTAS, SU SITUACION FINANCIERA O NECESIDADES
INDIVIDUALES. POR CONSIGUIENTE, NINGUNA PARTE DE LA INFORMACION CONTENIDA EN EL PRESENTE DOCUMENTO PUEDE SER CONSIDERADA COMO UNA ASESORIA, RECOMENDACION U
OPINION ACERCA DE INVERSIONES, LA COMPRA O VENTA DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS, O LA CONFIRMACION PARA CUALQUIER TRANSACCION. LA REFERENCIA A UN DETERMINADO VALOR
NO CONSTITUYE CERTIFICACION SOBRE SU BONDAD O SOLVENCIA DEL EMISOR NI GARANTIA DE SU RENTABILIDAD. POR LO ANTERIOR, LA DECISION DE INVERTIR EN LOS ACTIVOS O ESTRATEGIAS
AQUI SENALADOS CONSTITUIRA UNA DECISION INDEPENDIENTE DE LOS POTENCIALES INVERSIONISTAS, BASADA EN SUS PROPIOS ANALISIS, INVESTIGACIONES, EXAMENES, INSPECCIONES,
ESTUDIOS Y EVALUACIONES.

El presente informe no representa una oferta ni solicitud de compra o venta de ningun valor y/o instrumento financiero, y tampoco es un compromiso por parte de Aval Casa de Bolsa de entrar en
cualquier tipo de transaccion. Aval Casa de Bolsa no asume responsabilidad alguna frente a terceros por los perjuicios originados en la difusion o el uso de la informacién contenida en el presente
documento.

CERTIFICACION DEL ANALISTA

EL(LOS) ANALISTA(S) QUE PARTICIPO(ARON) EN LA ELABORACION DE ESTE INFORME CERTIFICA(N) QUE LAS OPINIONES EXPRESADAS REFLEJAN SU OPINION Y SE HACEN CON BASE EN UN ANALISIS
TECNICO Y FUNDAMENTAL DE LA INFORMACION RECOPILADA, Y SE ENCUENTRA(N) LIBRE(S) DE INFLUENCIAS EXTERNAS. EL(LOS) ANALISTA(S) TAMBIEN CERTIFICA(N) QUE NINGUNA PARTE DE SU
COMPENSACION ES, HA SIDO O SERA DIRECTA O INDIRECTAMENTE RELACIONADA CON UNA RECOMENDACION U OPINION ESPECIFICA PRESENTADA EN ESTE INFORME.

INFORMACION DE INTERES

Algun o algunos miembros del equipo que participd en la realizaciéon de este informe posee(n) inversiones en alguno de los emisores sobre los que esta efectuando el analisis presentado en este
informe. En consecuencia, el posible conflicto de interés que podria presentarse se administrara conforme a las disposiciones contenidas en el Cédigo de Etica aplicable.
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