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Mineros S.A. reporté resultados negativos para el 4T22. Los ingresos de la compafia a cierre del
2022 fueron de COP $2,247,693 millones, que en comparacion a los del afio pasado (COP $1,855,927)
aumentaron en COP $391,766 millones (+21% a/a), beneficiados por el incremento del 10% en la
produccién de oro (COP $287,152 millones en 2022 vs COP $261,767 millones en 2021), y de una
devaluacion cercana al 7%, que fueron parcialmente contrarrestados por menores ingresos por
coberturas. Adicionalmente, se resalta el aumento de las ventas de oro, gracias al incremento en su
produccién y el mantenimiento del precio promedio de venta de oro constante para este afio (USD/oz
$1,802 en 2022 vs USD/oz $1.803 en 2021).

El resultado neto del afio tuvo una disminucion del 88% anual, situandose cerca de $19,082 millones.
El resultado neto se vio significativamente afectado principalmente por un aumento en los gastos,
especificamente por COP $196,078 millones por gastos por deterioro de activo y por gastos de
exploracién en la propiedad Gualcamayo dado que sus resultados fueron inferiores a los esperado. De
igual forma, teniendo en cuenta la coyuntura macroeconémica en Argentina, la propiedad Gualcamayo
no tuvo resultados positivos, por lo cual se tuvo que incrementar el gasto de las disposiciones netas
correspondientes a frentes de exploracion en el segmento.

El flujo de efectivo proveniente de las actividades de operacion aumenté en $24,613 millones (+8%
a/a) con respecto al flujo de 2021. Este incremento se explica por mayores ventas de oro y por la
devaluacion del peso colombiano, contrarrestado por mayores pagos a proveedores, mayores pagos por
beneficios a empleados, incluyendo indemnizaciones en la Propiedad Gualcamayo y por mayores
egresos por derivados. Las inversiones en propiedad, planta y equipo, activos intangibles y exploracién
de los tres paises donde tiene operaciones (Colombia, Nicaragua y Argentina) sumaron $375,345
millones, lo cual es una disminucion del 14%. La disminucion se explica principalmente en la Propiedad
Hemco (Nicaragua), ya que las inversiones de capital por $164,741 millones fueron -27% en
comparacién a las de 2021, estas, se destinaron principalmente a exploracién y obligacién de retiro de
activos.

Por otro lado, los dividendos pagados aumentaron un 48% a/a, por el aumento del 5.2% en el
dividendo pagado por accién para el cierre de 2022.

El Cash Cost, es el indicador con el cual, se logra evidenciar cuanto cuesta producir y vender una onza
de oro, para el 2022, Mineros logré disminuir el Cash Cost de la compafia en un -5% anual, esto refleja
que la empresa logré aumentar sus ventas de oro y su produccion logré6 compensar los costos.

Finalmente, la compaiia reporté ciertas proyecciones para el 2023, dentro de las cuales se destacan la
produccion y costos del oro. En la produccion la compafia proyectd un crecimiento de alrededor de un
3% vy para el Cash Cost, se proyecta un incremento del 6%. Estos datos van acorde a lo que plantea la
compafia puesto que espera generar mas produccion de oro, pero a su vez estima una inflacion del 9%
en Colombia, lo cual incrementara los costos de produccién. Creemos que dada la coyuntura del pais y
de este nuevo gobierno, Mineros desarrollé un buen papel el afio pasado y es posible que con una nueva
inversion el sector, logre cumplir sus proyecciones.
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| Tabla 1. Resultados

COP millones de pesos 2022 2021 % Var A/A
(datos consolidados)

Ingresos 2,247,693 1,855,927 +21%
Ganancia Bruta 598,633 464,415 +29%
Resultado Neto 19,082 161,814 -88%
Efectivo y equivalentes de 239,504 251,329 -5%
efectivo

Créditos y Préstamos 226,179 219,402 3%
Produccion de Oro 287,152 261,767 10%

*Tasa de cambio USD/COP al 20/02/23 COP $4.918,94.

Fuente: Mineros - Acvaeconomia
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Global 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
informacién que precede, asi como las empresas y/o valores individuales mencionados, no constituyen una recomendacion
profesional para realizar inversiones en los términos del articulo 2.40.1.1.2 del Decreto 2555 de 2010, ni una indicacién de la
intencion de comercializar en nombre de Acciones & Valores S.A. cualquiera de los productos que gestiona de cualquier
forma. Los prondsticos 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 acompafian no son definitivas. Este documento es
de caracter informativo, por lo que no debe ser distribuido, copiado, vendido o alterado sin la autorizacién expresa de la
sociedad. Acciones & Valores S.A., no se hace responsable de la interpretaciéon de dicha informacién, dado que la misma no
comprende la totalidad de aspectos que un inversionista pudiera considerar necesaria o deseable para analizar su decisién
de participar en alguna transaccién, 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 decisién 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 informacioén 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
informacién aqui contenida puede ser objeto de cambios sin previo aviso. La remuneracién 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 presentaciéon como cualquier
otro documento pueden ser complementados o corregidos. © 2022 Acciones & Valores S.A.
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