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Organizacién Terpel S.A. reporté resultados mixtos para el 1T23. Los ingresos del 1T 2023 ascendieron a COP$ 9.1
billones, representando un crecimiento del 22% a/a’. Este aumento se debe principalmente a los mayores niveles de
precios y al buen desempefio comercial. A continuacion, se presenta un resumen del crecimiento de ingresos por pais:

Colombia contribuy6 con el 66% de los ingresos consolidados, experimentd un crecimiento del 14%.
Panama, con una participacion del 15% en los ingresos consolidados, mostré un crecimiento del 39% en
comparacién con el mismo periodo del afio anterior.
e Pera y Ecuador, que en conjunto representaron el 15% de los ingresos, registraron aumentos significativos,
Peru del 83% y Ecuador del 19%.
e Republica Dominicana, que represento el 3% del total de ingresos, presenté un crecimiento del 48%.
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En el primer trimestre del aiho
2023, se registré un aumento
del 5% a/a en la Utilidad
Bruta. Este crecimiento se
debi6 en gran medida al
desempefo de las filiales, las
cuales concentraron el 42% del
total y lograron una expansion
del 25% en la Utilidad Bruta.
Con un cierre en 752 mil
millones, la Utilidad Bruta del
primer trimestre del afio 2023
refleja  un resultado positivo
para la compafia, dando
cuenta de la buena gestion de
sus operaciones y el
crecimiento sostenido de sus
unidades de negocio.

Asi mismo, el impacto del

decalaje de los precios de los combustibles fue de COP $28 millones. A pesar de esto, el EBITDA del mismo periodo
fue de COP $358 mil millones, aunque esto representa un decrecimiento de COP $25.318 millones en comparacion con
el mismo periodo del afio anterior. La utilidad neta del periodo cerré en COP $44 mil millones, lo que equivale a una

disminucién del 71%a/a.

' Nota: las variaciones anuales se expresan como “a/a” y las trimestrales como t/t
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Por region
1. Colombia

En el primer trimestre, las ventas de combustibles en Colombia alcanzaron los 594 millones de galones, mostrando una
ligera disminucion del 0.8% en comparacion con el mismo periodo del afio pasado. Aunque hubo afectaciones en los
segmentos de aviacion y lubricantes, las estaciones de combustibles liquidos tuvieron un desempefio destacado,
impulsadas por la gestidon de nuevos clientes, precios competitivos y el programa Vive Terpel. En cuanto a la utilidad
bruta, se registré una disminucion del 10% debido al aumento de los costos. Sin embargo, el negocio de Industria
experimentd un crecimiento del 2% en volumen y un aumento del 5% en utilidad bruta. A pesar de los desafios, se
observa una tendencia positiva en el consumo debido al incremento de precios de la gasolina

Con respecto a la Utilidad neta, la compafia experimenté un decrecimiento significativo en términos interanuales
debido a varios factores. En primer lugar, se observé un aumento considerable en el gasto financiero debido a la deuda
indexada al IPC y a la alta inflacidn, asi como a una mayor deuda financiera para cubrir los requerimientos de capital de
trabajo. Ademas, el método de participacion de las filiales generd ingresos que crecieron ligeramente, pero también se
vio afectado por el aumento del gasto financiero y los costos asociados. Por otro lado, se registré un incremento en el
impuesto conocido como 4x1000, que se relaciona con los mayores niveles de costo y gasto. En general, estos
factores resultaron en una disminucion del 71% a/a en la Utilidad Neta, que se situé en COP $44.10 millones. Es
importante que la compafia tome medidas para abordar estos desafios y buscar oportunidades de mejora en el
préximo periodo.

2. Panama

La comercializacién de combustible en Panama alcanzé los 73 millones de galones, mostrando un aumento del 3% en
comparacion con el afio anterior. El negocio de aviacion fue el principal contribuyente, con un crecimiento de 8 millones
de galones, seguido por el segmento de lubricantes con un incremento de 13 mil galones.

El segmento de estaciones de servicio experimentd un aumento del 23% a/a en utilidad bruta pero una disminucién del
3% en volumen, debido en gran medida al efecto del subsidio del gobierno sobre el combustible. Los Servicios de
Conveniencia mostraron un crecimiento destacado del 48% en utilidad bruta, impulsado por mayores ventas en tiendas
y un mayor ticket promedio. Aunque el segmento de Industria sufrié una disminucion del 17% en volumen, logré un
crecimiento del 8% en utilidad bruta gracias a descuentos en compras y margenes comerciales favorables.

La aviacion registrd un crecimiento del 332% en volumen debido a la incorporacién de nuevos clientes. Por otro lado, el
segmento de Marinos experimenté un decrecimiento significativo tanto en volumen (-47%) como en utilidad bruta
(-14%), mientras que el negocio de Lubricantes mostré un crecimiento del 8% en volumen y del 48% en utilidad bruta.
En general, la utilidad bruta del trimestre aumenté un 26% a/a y el EBITDA también mostrd un crecimiento positivo. Sin
embargo, la Utilidad Neta disminuyé en COP -$3 mil millones (-9%) debido a varios factores, incluyendo el efecto
decalaje, mayores gastos y mayores gastos financieros.

3. Peru

En Peru se comercializaron 26 millones de galones de combustible, lo que representa un crecimiento del 47% a/a. Este
aumento se debe al rendimiento positivo de los segmentos de Estaciones de Servicio, Industria y Aviacion. Las
Estaciones de Servicio experimentaron un crecimiento del 67% en volumen y del 52% en utilidad bruta, impulsado por
una licencia mayorista que atrajo mas clientes y precios mas altos.

El segmento de Aviacidon crecié un 25% debido a las ventas a nuevas aerolineas y la reactivacion del turismo, mientras
que la utilidad bruta del aeropuerto Jorge Chavez en Lima aumenté un 46% debido a la recuperacion del sector
turistico. El negocio de lubricantes tuvo una ligera disminucién en el volumen, pero logré un crecimiento del 71% en
utilidad bruta gracias a precios mas altos y menores costos. En general, la utilidad bruta en Peri aument6 un 66% a/ay
el EBITDA mostré un crecimiento del 136%. La utilidad neta también experimenté un crecimiento significativo del 532%
debido al mayor volumen, menores gastos operacionales y diferencia favorable en el tipo de cambio.

4. Ecuador

En el transcurso del primer trimestre de 2023, se registré un decrecimiento del -3% en la comercializacion de
combustible en comparaciéon con el mismo periodo del afio anterior, alcanzando un total de 83 millones de galones.
Este decremento se debié principalmente al desempefio negativo del sector industrial, que experimenté un
decrecimiento del -8% debido a la disminucién en las ventas a las camaroneras.
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Ademas, el segmento de Estaciones de Servicio (EDS) mostrd un ligero decrecimiento del -1%, a pesar de la operacion
directa de 30 EDS y 14 TDC. Por otro lado, el negocio de lubricantes, a pesar de representar solo el 1% del volumen,
contribuyd significativamente al 27% de la utilidad bruta. Sin embargo, experimenté un decrecimiento del -10% en
volumen, aunque la utilidad bruta aumento un 23% a/a llegando a COP $32 mil millones. Este crecimiento se atribuye a
la recuperacién gradual de los margenes de lubricantes debido a los incrementos de precios observados. A pesar de
este panorama, el EBITDA present6 un decrecimiento del -21% vy la utilidad neta se redujo en un -209%, principalmente
debido a mayores gastos financieros relacionados con la deuda por el plan de expansion y los mayores requerimientos
de capital de trabajo, asi como al incremento en las tasas de interés.

5. Republica Dominicana

Terpel ha logrado superar los niveles de ventas anteriores a pesar de haber sido afectada por la pandemia. Durante el
primer trimestre de 2023, se comercializaron 15 millones de galones, un crecimiento del 7% a/a. Los aeropuertos de
Las Américas y Joaquin Balaguer destacaron por su contribucién al aumento en el volumen. La utilidad bruta aumenté
un 13%, es decir, en COP $29 mil millones, pero el EBITDA disminuyé un -12% debido a menores decalajes y mayores
gastos relacionados con la inflacién.

En ese orden de ideas, consideramos que los resultados de Terpel fueron mixtos para este comienzo del afio. Se logra
identificar el dinamismo de la compafia por region con el propdsito de tener una buena diversificacion; sin embargo, se
evidencia retos a corto y mediano plazo, por ejemplo el manejo de los costos financieros, que no permite ver el buen
desempefio de la compaiiia.



Acciones & Valores | Investigaciones Econdmicas A“

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 indicacion de la intencidon 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 andlisis 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 interpretacion de dicha informacion, dado que la misma no comprende la totalidad de aspectos que un inversionista
pudiera considerar necesaria 0 deseable para analizar su decisién 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 precisién, 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 nimeros 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 informacién 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 informaciéon 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. © 2023
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