Hilando delgado
enha ENKA | Resultados 1T18 CasadeBolsa

Consideramos los resultados financieros de ENKA como NEGATIVOS. En medio

de una leve contraccion trimestral en el 1T18 (-2% T/T), los ingresos presentaron un

crecimiento del 8% A/A, jalonados tanto por mayores precios internacionales de

materias primas como por una mejor dinamica de las exportaciones, pese a la

revaluacion del USDCOP. Por su parte, el comportamiento de la divisa tuvo efectos a

la baja sobre el EBITDA, cuyo margen se contrajo a nivel anual y trimestral hasta el

5,5%. Sumado a lo anterior, una disminucion en los margenes operacionales, junto a

los efectos por impuestos diferidos, llevaron al margen neto al 1,9% (-308 pbs A/A).

Estaremos atentos a los de efectos de: 1) Restricciones de China a la importacion de

material reciclado, favoreciendo las exportaciones de Enka a Brasil; 2) La aplicacién f;_f’gjstgg? B: Neutral; C: Negativo
del acuerdo AC 72 que permite entrar a Brasil sin aranceles; 3) La implementacion de

umbrales de precios para las importaciones textiles en Colombia y; 4) La legislacion

colombiana en estudio sobre responsabilidad extendida en plasticos, permitiéndoles

profundizar su estrategia de sostenibilidad. 21 de mayo de 2018

Comportamiento de la accion
HECHOS RELEVANTES

e Extranjeros jalonan los ingresos: En medio de una leve
contraccién trimestral en el 1718 (-2% T/T) los ingresos presentaron
un crecimiento del 8% A/A, jalonados tanto por mayores precios
internacionales de materias primas como por una mejor dinamica de
las exportaciones, dados nuevos negocios en varios paises de Norte
y Sur América, compensando una disminucion de las ventas en Peru
del 36% A/A, generada por una menor demanda por temporada
pesquera. Llama la atencion el buen comportamiento en los ingresos
del negocio verde (+16% A/A con participacion del 33%) por mayores —ENKA  —Colcap
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e Atentos al ddlar v el petroleo: Es importante monitorear la
exposicion de la compania al riesgo cambiario, pues pese a que los
ingresos estuvieron impactados por su indexacion al délar
(exportaciones con participacion del 46% en ingresos), el sistema de
coberturas cambiarias mitigd este efecto. De igual manera, mayores
precios del petrdleo repercuten en el desempefio del negocio de
Enka, pues estos tienen efectos en la cadena petroquimica, volviendo
mas atractivo el uso de materias primas recicladas.

ENKA 1T17 AT17 1T18
Cifras en COP millones 1T18 1T17 4717 Var %A/A Var %T/T

Ingresos Operacionales 91.910 84.822 93.451 @ 8% @ 2% a i

Costo de ventas 81.709 73.756 80.140 @ 11% [&] 2% e K

Utilidad Bruta 10.201 11.066 13311 @ -8% @ -23%

Gastos de administracion y ventas 9.829 8.972 7259 @ 10% @ 35% P

Utilidad operacional 1.090 2.799 3990 @ -61% @ -73% “%J

Utilidad Neta 1.740 4221 617 @ -59% @ 182%

EBITDA 5.059 6.832 6.374 o -26% O -21% Om ar Su arez
Volumen (Toneladas) 14.140 14,506 14392 @  -3% @ 2% Gerente de Renta Variable
Margen Bruto 11,1% 13,0% 142% @ -195pbs @ -314pbs ,

Margen Operacional 1,2% 3,3% 43% @ -211pbs @ -308 pbs Raul Moreno

Margen Neto 1,9% 5,0% 0,7% @ -308 pbs @ 123 pbs Analista de Acciones
Margen EBITDA 5,5% 8,1% 6,8% @ -255pbs @ -132pbs
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ADVERTENCIA

Este material no representa una oferta ni solicitud de compra o venta de ningun 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 interpretacién del mercado por parte del Area de Analisis y Estrategia. La informacién 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 informacidn pueden cambiar sin previo aviso y se distribuye Unicamente con propdsitos
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 ningun 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 precisidn, los datos utilizados son de conocimiento publico. En
ningin 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 inversion 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 informacién contenida en el presente documento puede ser considerada como una asesoria legal, tributaria, fiscal, contable, financiera, técnica o de otra naturaleza, o
recomendacién u opinidn acerca de inversiones, la compra o venta de instrumentos financieros o la confirmacién para cualquier transaccion, 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
decisidn de invertir en los activos o estrategias aqui sefialados constituira una decisién independiente de los potenciales inversionistas, basada en sus propios analisis, 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 propdsitos informativos.

Certificacion del analista: El (los) analista(s) que participd (ardn) en la elaboracidn 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 analisis técnico y fundamental de la informacidn 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 sera directa o indirectamente relacionada con una recomendacion u opinidn especifica presentada en este informe.



