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Condiciones desafiantes en Colombia

Resumen de resultados financieros

En 2024, Cementos Argos report6 ingresos consolidados de COPS$5.3 billones, lo que
representé una disminucion del 3% en comparacion con los COPS$5.5 billones del 2023.
Este comportamiento se atribuye, principalmente, a la desaceleracion del sector
inmobiliario en Colombia y a los desafios del mercado en Panama, que afectaron el
volumen de ventas de cemento y concreto. Sin embargo, la compaiia logré un EBITDA
ajustado de COPS$1.2 billones, lo que represent6 un aumento del 8.6% interanual (a/a), con
un margen EBITDA ajustado del 22.6%, expandiéndose 241 pbs.

Ingresos y Costos:

Aumento de Ingresos: Los ingresos totales del 4T24 aumentaron 3% t/t, alcanzando
COPS$1.3 billones, impulsados por el aumento en las exportaciones de cemento hacia
EE.UU. y Puerto Rico.

Costo de Ventas: El costo total de ventas para las operaciones continuas durante el afio
disminuy¢ ligeramente un 0.81% a/a, alcanzando COP$3,967 mil millones. En el 4T24, los
costos de ventas aumentaron un 9.08% t/t, principalmente por mayores costos
operativos en el negocio de concreto.

Resultados por Region:

Colombia: A pesar de las desafiantes condiciones del mercado, el margen EBITDA fue
26.6%, el mas alto desde 2015. EI EBITDA del 4T24 se situ6 en COP$207 mil millones,
manteniendo estabilidad respecto al afio anterior.

Centroamérica y Caribe (CCA): Los volimenes de cemento crecieron un 1.7% a/a en los
mercados locales, con un incremento del 4.7% en los ingresos acumulados del afio. El
EBITDA ajustado de la regiéon aument6 30.3% t/t en términos comparables, alcanzando
USDS$52 millones y expandiéndose 439 pbs.

Produccion de Cemento y Concreto:

Cemento: El volumen ajustado de cemento en 2024 fue de 9,269 millones de toneladas,
lo que representé una disminucion del 3.6% a/a.

Concreto: El volumen disminuyé un 5.6% a/a, afectado principalmente por la
desaceleracion del mercado inmobiliario en Colombia y una menor demanda en
Panama.

Guia para 2025: La compaiia proyecta un margen EBITDA superior al 25% y un retorno
sobre el capital empleado (ROCE) de entre 14%-15%. Ademas, espera reconstruir una
plataforma en EE.UU. que genere cerca de USDS$S300 millones en EBITDA anual dentro de
los proximos 3 a 5 afos, dadas las oportunidades del mercado estadounidense.

Acciones
Acciones & Valores | Investigaciones Economicas &Valores

Desde 1959



Condiciones desafiantes en Colombia

P.0.: COP$9,700 - MANTENER

Aspectos a resaltar &

Expansion del margen EBITDA: A pesar de la disminucion en los ingresos anuales, la
compaiiia logré expandir su margen EBITDA ajustado al 22.6% gracias a eficiencias
operativas y estrategias de optimizaciéon de costos. Este resultado demuestra la
resiliencia del modelo de negocio y una mejor gestion de costos en entornos
desafiantes.

Crecimiento en exportaciones de cemento: El aumento en las exportaciones (5.6%),
especialmente hacia EE.UU. y Puerto Rico, compens6 parcialmente la caida en el
mercado local colombiano, lo que evidencia una estrategia efectiva de diversificacion
geografica y fortalecimiento de mercados externos.

Solida posicion financiera: Mantiene un balance robusto con una estrategia clara de
reinversion en EE.UU., lo que le permitira captar oportunidades de crecimiento en los
proximos anos. Ademas, la reduccion en el apalancamiento (Deuda Neta/EBITDA en
2.2x) refuerza su capacidad para ejecutar proyectos estratégicos sin comprometer su
estabilidad financiera.

Recuperacion del negocio en CCA: La rentabilidad de la region aumentd
significativamente, impulsada por la expansion en Reptblica Dominicana y la mejora
operativa en Panama y Honduras, lo que demuestra el éxito de las estrategias de
optimizacion y expansion en mercados clave.

Aspectos a mejorar 81

Caida en volimenes de cemento y concreto en Colombia: La contraccion del mercado
inmobiliario en Colombia sigue afectando la demanda de cemento y concreto, lo que
ha llevado a una reduccién en los despachos. A mediano plazo, la compaiiia debera
enfocarse en estrategias de reactivacion del consumo local para mitigar el impacto.

Impacto de la desaceleracion en Panama: A pesar de los esfuerzos de recuperacion en
el negocio de concreto en este pais, la demanda sigue afectada por la dinamica
macroecondmica y la competencia. La empresa debera continuar con medidas de
eficiencia y buscar oportunidades para impulsar la demanda local.

Caida en la utilidad neta ajustada: La utilidad neta ajustada cay?6 significativamente
debido a los cambios en la estructura operativa en EE.UU., lo que, si bien era una
transicion planificada, impact6 los resultados. A futuro, la monetizacion de estos
activos debera traducirse en mayores retornos operativos.
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Resumen de Resultados financieros

Principales indicadores Principales margenes
COPMilM  mingresos © EBITDA u Utilidad neta (%) —Margen EBITDA  Margen neto
1,500 30%
1
L2 n - 237%  237%
25% 5 7%
1,200
21.W
20%
900
15% |16.5%
600
10% 11.8%
317 309 94%
269
300
209 157 5%
4.2%
19
_ o 15%
3123 3124 4T24 4123 1124 2T24 3T24 4T24
Fuente: Emisor - Investigaciones Econémicas Accivalores
Criterios ASG

Para el cuarto trimestre de 2024, la compafiia no menciond actualizaciones en sus
criterios ASG.

Perspectiva

Cementos Argos cerr6 el 2024 con una mayor rentabilidad y una estrategia clara
para consolidar su crecimiento, a pesar de la desaceleracion en Colombia y
Panama. La expansion de su margen EBITDA, el incremento en exportaciones y la
optimizaciéon operativa reflejan una gestion eficiente, mientras que su solida
posicion financiera le permite avanzar en su estrategia de reinversion en EE.UU. A
mediano plazo, el reto sera equilibrar la recuperacion del mercado local con la
ejecucion de su plan de expansion, asegurando que la transiciéon en su modelo de
negocio se traduzca en mayores retornos y sostenibilidad para sus accionistas.
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Disclaimer

Estamos convencidos que todo inversionista debe diversificar sus inversiones en una variedad de
clases de activos, en cualquier entorno o tendencia de mercado, asi como colaborar permanente y
estrechamente con su asesor financiero, para asegurar que su cartera esté adecuadamente
estructurada y que su plan financiero respalde sus objetivos a largo plazo, su horizonte temporal y
tolerancia al riesgo, aunque, la diversificacion no garantiza ganancias ni protege contra las pérdidas.
La informacion que precede, asi como las empresas y/o valores individuales mencionados, no
constituyen una recomendacion profesional para realizar inversiones en los términos del articulo
2 del Decreto 2555 de 2010, ni una indicacion de la intencion de comercializar en nombre de
Acciones & Valores S.A. cualquiera de los productos que gestiona de cualquier forma. Los
pronosticos compartidos fueron construidos a partir de supuestos sujetos a diferentes condiciones
de mercado, de modo que las conclusiones expuestas, asi como los analisis que las acompanan no
son definitivas. Este documento es de caracter informativo, por lo que no debe ser distribuido,
copiado, vendido o alterado sin la autorizacion expresa de la sociedad. Acciones & Valores S.A., no se
hace responsable de la interpretacion de dicha informacion, dado que la misma no comprende la
totalidad de aspectos que un inversionista pudiera considerar necesaria o deseable para analizar su
decision de participar en alguna transaccion, dado que se presenta de manera abreviada. Es
necesario que los inversionistas, para efectos de contar con la total y absoluta precision, ademas de
considerar su perfil de riesgo, consulten todos los documentos suministrados a través de la pagina
web, asi como por las entidades pertinentes. Igualmente, los inversionistas deberan adelantar, por su
cuenta, el andlisis financiero y legal para efectos de tomar cualquier decision de inversion. Los
valores y numeros aqui consignados son obtenidos de fuentes de mercado que se presumen
confiables tales como Bloomberg, Reuters y los Emisores. Las calificaciones hechas en el informe no
deben considerarse como recomendaciones de inversion ni tampoco como sustitutos a las
calificaciones dadas por agencias de crédito certificadas tales como Moody’s, Fitch o Standard &
Poor's; estas calificaciones son Unicamente cuantitativas, no incluyen factores cualitativos y
dependen de la informacion financiera disponible en el mercado en el momento de ser preparadas.
Las opiniones, estimaciones y proyecciones en este reporte reflejan el juicio actual del autor a la
fecha del reporte, y se aclara que el contenido de la informacion aqui contenida puede ser objeto de
cambios sin previo aviso. La remuneracion de los autores no esta asociada a los resultados del
reporte ni a las recomendaciones realizadas. La presentacion y cualquier documento preliminar
sobre los productos aqui mencionados no constituyen una oferta publica vinculante, por lo cual,
tanto la presentacion como cualquier otro documento pueden ser complementados o corregidos. ©
2025 Acciones & Valores S.A.




