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Utilidades 6,6 veces mayores vs. 2T20

Grupo Argos presento resultados POSITIVOS en 2T21, superando considerablemente las expectativas del
mercado, resaltando los aportes positivos del negocio cementero, alun al excluir los efectos de las
desinversiones. Los ingresos consolidados evidenciaron una sorpresa positiva (+20,3% A/A'y +7,9% T/T), donde
destacan los aportes de Cementos Argos (considerando que la propuesta de un dividendo extraordinario en el mes de
septiembre, generaria una fuente adicional para la empresa) y el incremento en Concesiones, mientras que el negocio
de energia se mantuvo estable y los negocios inmobiliario y de aeropuertos continlan recuperandose. Cabe
mencionar que los ingresos por Método de Participacion extendieron la dinamica positiva (COP 117,2 mil MM),
superando en 60,8% la cifra registrada en 2T20 y en mas de 247% al dato de 1T21. Los costos consolidados (+17%
A/A y +6% T/T) se incrementaron notablemente ante mayores niveles de ventas. Sin embargo, destacamos que el
crecimiento de los costos es inferior al aumento de los ingresos, lo que se traduce en un mayor margen de
contribucién. Los gastos de estructura crecieron en 6% A/A para responder a la reactivacibn econémica post COVID.
Con lo anterior, el EBITDA consolidado cerr6é 2721 en COP 1,3 BN (+46% A/A'y +27% T/T, excluyendo el efecto de
las desinversiones de Cementos Argos). En medio de este contexto, la utilidad neta se situé 6,6 veces por encima de
la cifra reportada en 2720 (COP 392 Mil MM).
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* Negocio de concesiones extiende su recuperacion: A nivel de

EBITDA, la recuperacion de ODINSA se hizo visible durante 2T21 Gréafica 1. Evolucion EBITDA

(+49,5% A/A y +2,1% TI/T), y por primera vez desde que inici6 la consolidado (COP miles de MM)
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A/A del segmento de concesiones viales, explicado por los resultados
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embargo, el aporte del segmento de construccion registré una variacion ~
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negativo, han mejorado considerablemente, pasando a COP 6 BN en o = I o B

2T21 desde COP -15 BN en 1T21. & % = S g

¢ Negocio Inmobiliario_en recuperacion _gradual: ElI EBITDA de Pactia
crecio en 71% en términos anuales, pero decrecié en 5,2% frente a 2T21.
Consideramos que el segmento podria beneficiarse del entorno de Fuente: Informes Financieros Grupo Argos.
reactivacién econdmica y turistica en los proximos periodos.
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Resumen resultados financieros Laura Lopez Merchan
Analista Renta Variable

Var 9 T/T | Var % NA laura lopez@casadebolsa.com.co
Ingresos 3.346 3.733 4.027 7,9% 20,3%

Utilidad Net 10 74 211 186,2% 2101,4% .

fidad eta ° ° Gerente Estrategia
Margen EBITDA 26,60% 25,49% 32,35% 574 pbs 686 pbs Renta Variable
Margen Neto 0,29% 1,98% 5,25% 497 pbs 327 pbs omar.suarez@casadebolsa.com.co

Fuente: Informes financieros Grupo Argos. Construccion: Casa de Bolsa SCB &
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Utllldades 6,6 veces mayores VS. 2T20 la comisionista de bolsa de Grupo Aval

PUNTOS DESTACADOS DE LA CONFERENCIA:

* Durante el periodo se amortiz6 deuda por COP 1,5 BN durante los udltimos 12 meses, con lo que el
endeudamiento total del Grupo disminuy6 en 8% hasta situarse en COP 1,7 BN en 2S21. Con lo anterior, el
nivel de apalancamiento se redujo hasta 7,5x (deuda neta / EBITDA). Aunque se mantiene en niveles elevados,
consideramos que a medida que se mantenga la dinamica positiva en los resultados, los niveles de apalancamiento
podrian disminuir. La estrategia de reduccion de la deuda se basa en el andlisis de coberturas de IPC a tasa fija,
con el objetivo de fijar el costo financiero. Sin embargo, es un mecanismo ineficiente en el largo plazo debido a sus
costos elevados.

* Grupo Argos present6 una guia de expectativas de ingresos y ganancias para lo que resta del afio:

» Se estima que los ingresos se sitlen entre COP 15,6 y 16,2 billones al final del afio, cerca de niveles pre
pandémicos (+14,29% vs 2020 y -5,88% vs 2019).

» El EBITDA se situaria entre COP 4,2 y 4,5 billones (+3,35% vs 2020 y -6,05% vs 2019), con lo que las utilidades
netas alcanzarian niveles récord entre COP 1y 1,2 billones (+73,91% vs 2019).

» De acuerdo con los ejecutivos de la compaiiia, la dinAmica de las ganancias se veria apoyada por los ingresos
provenientes del negocio cementero en medio de un entorno de mejores precios, ademas de mejoras en el
comportamiento del negocio de concesiones y aeropuertos. En adicion a ello, la dindmica se veria soportada por la
recuperacion de las demés lineas de negocio, que, en muchos de los casos, superan los niveles pre-pandemia.

* La compafia manifestd su intencion de listar sus acciones en el Mercado Global de Chile. Tal proceso estara
acompafado de visitas de promocién, ademas de la guia de un gestor para darle mas visibilidad a la accién.

* Con respecto al programa de recompra de acciones, para adquirir hasta 300 mil acciones en tres afios en la BVC
aprobado por la Asamblea de Accionistas, la Holding mencioné que, dada la coyuntura de 2020, se frené el plan
con el objetivo de preservar la liquidez y el apalancamiento para la recuperacion de los negocios y el flujo de caja.
El mecanismo no se descartd en un futuro, para retribuir a los accionistas.

CRITERIOS ESG:

* Selograron avances en tres lineas de impacto social:

» En términos de generacién de empleo, fueron vinculadas 30 empresas y se generaron 2.000 empleos, ademas de
participar en el apoyo en la formacion de 6.000 personas.

» Con respecto al fortalecimiento del tejido empresarial, se generaron 125 mil empleos indirectos, mediante
confirming con una tasa competitiva, vinculando 7.500 micro, pequefas y medianas empresas que son proveedoras
del Grupo.

» Frente al impacto social en las comunidades mas vulnerables, se implementé el programa de hogares mas
saludables. Se espera que en agosto se hagan mejoras a 40 casas del barrio La Honda, y se prevé que en 2021 se
alcancen 200 casas de familias vulnerables.

Las construcciones que llevan el sello del Grupo Empresarial han sido reconocidas por el Concejo de la
Construccion Verde de Estados Unidos: contemplando factores como: localizacién sostenible, aprovechamiento del
agua, eficiencia energética, seleccion de materiales y recursos, calidad ambiental interior e innovacioén y disefio.
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Juan Pablo Serrano
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juan.serrano@casadebolsa.com.co
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Anélisis y Estrategia
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juan.ballen@casadebolsa.com.co

Mesa Institucional Renta Fija
Tel: (571) 606 21 00 Ext. 22622
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Mariafernanda Pulido Gerente Comercial

Ana] ista Renta Fija Olga.dossman@casadebolsa.com.co
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Tel: (571) 606 21 00 Ext. 22710 ' '
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Daniel Numpaque Gerente Comercial
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Tel: (571) 606 21 00 Ext. 22602
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Gerente Estrategia Renta Variable
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Tel: (571) 606 21 00 Ext. 22619

Alejandro Ardila

Analista Junior Renta Variable
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Tel: (571) 606 21 00 Ext. 22703
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Analista Junior Renta Variable
laura.lopez@casadebolsa.com.co
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Miguel Zapata

Practicante Renta Fija
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Tel: (571) 606 21 00 Ext. 23632

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.



