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Grupo Argos | Entrega de Notas 1T20

CasadeBols
Holding siente coletazo del virus

comisionista de bolsa de Grupo Aval

Grupo Argos presento resultados financieros NEGATIVOS en el 1T20. Resaltamos la débil dindmica operacional
de la compaiiia, evidenciada en la caida en el nivel de ingresos consolidados de -2,7% A/A y en EBITDA de -17,5%
A/A, variaciones explicadas principalmente por la negativa dinamica reflejada en el Método de Participacion
Patrimonial provenientes de Odinsa (operaciones en Quiport y Opain), dado el impacto adverso sobre el negocio
aeroportuario y concesionario por la coyuntura del COVID-19 y un menor reporte de ingresos proveniente de las
inversiones de portafolios de servicios financieros listadas en bolsa. En este sentido, la utilidad neta de la holding
registré una significativa contraccion, pasando de COP 144 mil MM en el 1T19 a ubicarse en COP -32 mil MM para el
1T20, debido al aumento en sus costos de bienes y servicios (+1,6% A/A) y ventas (+8,7% A/A). Por ultimo, a pesar de
que el negocio inmobiliario presentd un incremento en los ingresos neto y Ebitda (+62% A/A 'y 99% A/A), estos se
dieron mayormente por cambios en el método de amortizacion del pago en el impuesto predial.

Hechos relevantes 15 de mayo de 2020

e Energia, Unico segmento que pasa la prueba para el 1T20:

Destacamos que para el primer trimestre del afio la Holding reporté una F N
contraccion del 3% A/A en sus ingresos operacionales, producto en

mayor parte por la caida en valor de las inversiones de portafolio de A 4

servicios financieros, donde, su EBITDA e ingresos fueron impactados GRU PO ARGOS

por la volatilidad presente en los mercados de capitales dada la coyuntura
del COVID-19, el aislamiento y reduccion de actividades comerciales. A
pesar de que los ingresos producidos por Celsia dentro del negocio Ir_lformacic')n especie
fueron jalonados por la entrada en operacion de Tolima, Cemargos y el ~ Cifras en COP

negocio de Concesiones con Odinsa, llevaron a la companfia a presentar
una reduccién en su utilidad neta en -88,2% A/A y una pérdida para la

Precio objetivo En Revisién

controladora de cerca de COP -32.189 MM.
Recomendacion Neutral
e Quiport y Opain bajo presion debido a reduccion del nimero de Market Cap (BN) 7.0

pasajeros en aeropuertos durante aislamiento: Observamos como
negativo el desempefio de Odinsa durante el primer trimestre del afio, Ultimo Precio 8.500
afectando de manera importante el ingreso por método de participacion YTD (© o
. ) . , . (%) -52,3%
patrimonial, como consecuencia del refinanciamiento de la deuda en el
activo en 2019, asi como la drastica disminucidén en pasajeros dada la
coyuntura de cierres en vuelos y la pérdida por diferencia en cambioenla 4 EBITDA por Segmento 1T20
concesion Pacifico 2. Por otro lado, debemos mencionar que a pesar de
que el negocio inmobiliario del Grupo present6 un incremento positivo en = Cemento Energia
los ingresos netos y el EBITDA (+62% A/A y 99% A/A), estos se dan = Consesiones = Inmobiliario
mayormente por un cambio en el método de amortizacién del pago en el
impuesto predial, lo que podria presionar los resultados del 2T20.

1%

e Mayor deuda y Caja para una temporada Extraordinaria: Dado los
acontecimientos ocasionados en el primer trimestre por la pandemia,
Grupo Argos ha decidido tomar acciones para asegurar su operacion en
lo que resta del afo. En este sentido, observamos que sus niveles de caja
han incrementado de manera considerable desde COP 7.530 MM en
1T19 hasta COP 115.068 MM para 1T20, generado por la toma de
créditos con entidades financieras, haciendo que su nivel de
apalancamiento pase desde 2,2x en 1T19 hasta 3,3x a 1T20, aun
ubicandose en niveles aceptables.
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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 transaccién. El presente documento constituye la interpretacion del mercado por parte del Area de Andlisis 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 informacién pueden cambiar sin previo aviso y se
distribuye Unicamente con propositos 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 precision, 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 informacion contenida en el presente
documento puede ser considerada como una asesoria legal, tributaria, fiscal, contable, financiera, técnica o de otra naturaleza, o recomendacion u opinidn acerca de inversiones,
la compra o venta de instrumentos financieros o la confirmacion 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 decision de invertir en los activos o
estrategias aqui sefalados constituird una decision 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 informacion pueden cambiar sin previo aviso y se distribuye Unicamente con propdsitos informativos.
Certificacion del analista: El (los) analista(s) que participd (aron) 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 sera directa o indirectamente relacionada con una recomendacion u opinién especifica
presentada en este informe.



