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MEMORIA

De conformidad con las disposiciones legales y estatutarias, el Directorio somete a
consideracion de los

Sefnores Accionistas la presente Memoria y el Anexo I de Cédigo de Gobierno Societario, los
Estados

Financieros Consolidados e Individuales al 31 de diciembre de 2021, la Resefia Informativa, la
Informacién Adicional requerida por el Articulo 12, Capitulo III, Titulo IV, de las Normas de la
C.N.V,, y el Informe de la Comision Fiscalizadora correspondientes al Ejercicio Econdmico N°
83 cerrado al 31 de diciembre de 2021.

1. Breve Comentario sobre actividades

Los presentes estados financieros, que cubren el periodo enero-diciembre de 2021, arrojan un
resultado positivo de $ 398.464.850.-. En igual periodo del afio anterior, el resultado medida en
moneda homogénea, fue positivo de § 357.689.273.-. Asimismo, el resultado anual antes de
Impuesto a las Ganancias paso de una ganancia de $ 485.503.596.- en 2020 a una ganancia de $
529.911.269.- en 2021. En el afio 2021 la facturacion medida en moneda homogénea aumentd
un 25% respecto a igual periodo de 2020, con un aumento del 22 % en las unidades vendidas.

Finaliza un ejercicio donde pudimos continuar mejorando los niveles de actividad, en un contexto
donde se avanzo con el plan de vacunacion nacional contra COVID-19 y con la llegada de la
tercera ola, que no tuvo repercusiones graves. A pesar de ello, continuamos cumpliendo con los
Protocolos de Seguridad e Higiene requeridos, asegurando la continuidad de nuestras
operaciones con el mayor cuidado de nuestro Personal y colaboradores.

Nuestra cadena de comercializacion esta recuperando los niveles de stocks pre-pandemia en un
mercado competitivo y volatil, donde no se visualizan mejoras en las variables
macroeconomicas. Los programas Ahora 12 y Ahora 18 con tasa de interés subsidiada son claves
para nuestro mercado. Seguimos trabajando de forma muy proactiva para ofrecer a nuestro
consumidor nuevas propuestas de valor. El comercio electronico continlia evolucionando de
forma muy favorable, como también los niveles de exportacion.

El incremento del margen bruto y la politica de control de gastos de produccion, administracion
y comercializacion han sido claves para la generacion de fondos y rentabilidad de la compaiia.
La gestion prudente de recursos disponibles, con niveles de incertidumbre tan elevados como los
actuales, esta permitiendo cumplir con nuestros compromisos. El pasado mes de octubre se logro
redefinir el perfil de vencimiento con los tenedores de Obligaciones Negociables y se continu6
pre-cancelando de forma voluntaria el crédito sindicado con Bancos, correspondiente al acuerdo
de refinanciacion por la deuda bancaria con el 100% de los bancos acreedores, logrado en
diciembre del 2019. Los indices de endeudamiento total y financieros volvieron a mostrar una
notoria disminucion.

El contexto internacional, agravado por el conflicto entre Rusia y Ucrania, continua
condicionando la dindmica de abastecimiento por los problemas de acceso a materias primas, el
incremento de los commodities, la falta de energia, elevadisimos costos de flete y falta de
frecuencias de transito con imprevisibilidad de tiempos de arribo. La presion sobre los costos
aumenta, y las perspectivas para la época invernal es que haya escasez de gas, acompafiada de
un gran impacto en las tarifas.
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Respecto a la politica ambiental o de sustentabilidad, el Directorio pone especial énfasis en la
defensa del medio ambiente, optimizando el uso de los recursos energéticos y naturales.
También en las politicas de compra para asegurar que tomen en consideracion las cuestiones
ambientales, compartiendo estos principios con el personal propio, proveedores y clientes.

2. Estructura Patrimonial Comparativa :

Actual Anterior Anterior Anterior Anterior
4° Trimestre 4° Trimestre 4° Trimestre 4° Trimestre 4° Trimestre
31/12/2021 31/12/2020 31/12/2019 31/12/2018 31/12/2017
ACTIVO CORRIENTE 3.538.914.873 3.638.078.748 2.429.573.774 2.723.267.166 3.970.278.746
ACTIVO NO CORRIENTE 735.145.846 799.488.114 863.431.971 991.775.394 1.116.918.517
TOTAL DEL ACTIVO 4.274.060.719 | 4.437.566.862 | 3.293.005.745 | 3.715.042.560 | 5.087.197.263
PASIVO CORRIENTE 1.356.767.271 1.784.480.017 743.750.849 1.339.158.824 2.007.961.992
PASIVO NO CORRIENTE 917.157.542 1.055.793.078 1.305.769.233 899.707.793 1.087.849.965
|TOTAL DEL PASIVO 2.273.924.813 | 2.840.273.095 | 2.049.520.082 | 2.238.866.617 | 3.095.811.957
PATRIMONIO NETO 2.000.135.906 1.597.293.767 1.243.485.663 1.476.175.943 1.991.385.306
|TOTAL PASIVO/PATRIM 4.274.060.719 | 4.437.566.862 | 3.293.005.745 [ 3.715.042.560 | 5.087.197.263
3. Estructura de Resultados Comparativa
Actual Anterior Anterior Anterior Anterior
31/12/2021 31/12/2020 31/12/2019 31/12/2018 31/12/2017
Resultado Operat Ordin. 748.564.350 462.088.157 (206.704.421) (402.669.425) (189.132.874)
Resultados Financieros (182.123.593) 28.011.917 (4.085.323) (133.479.753) (42.501.537)
Otros Ingresos y Egresos (36.529.488) (4.596.478) (32.126.420) 732.993 (20.156.006)
Impuesto a las Gcias (131.446.419) (127.814.323) 16.422.646 49.558.809 9.196.235
Resultado Neto 398.464.850 357.689.273 (226.493.518) (485.857.376)| (242.594.182)
4. Estructura del flujo de efectivo comparativa con los mismos periodos de anteriores ejercicios
Actual Anterior Anterior Anterior Anterior
31/12/2021 31/12/2020 31/12/2019 31/12/2018 31/12/2017
Fondos generados por (aplicados a) las
actividades operativas 500.485.325 781.116.514 108.933.943 123.183.713 (523.363.798)
Fondos generados por (aplicados a) las
actividades de inversion (7.228.156) (6.907.773) (6.084.583) (42.267.181) (108.692.696)
Fondos generados por (aplicados a) las
actividades de financiacion (372.265.096) 119.720.078 (14.132.775) (22.291.793) 760.754.801
Total de fondos generados o aplicados
durante el ejercicio/periodo 120.992.073 893.928.819 88.716.585 58.624.739 128.698.307
5. Indices
01/01/2022 31/12/2020 31/12/2019| 31/12/2018 31/12/2017
Liquidez 2,61 2,04 327 2,03 1,98
Solvencia 0,88 0,56 0,61 0,66 0,64
Inmovilizacion del Capital 0,17 0,18 0,26 0,27 0,22
Rentabilidad Ordinaria antes
de Imp. a las Ganancias 0,36 0,44 (0,16) 0,27) 0,11)
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6. Datos Estadisticos (En unidades fisicas)

2021 2020 2019 2018 2017
Acum. Acum. Acum. Acum. Acum.
Ene/ Dic Ene/ Dic Ene/ Dic Ene/ Dic Ene/ Dic
Volumen Produccion
P.Terminados 238.125 163.091 168.895 198.964 240.169
Volumen de Ventas
Mercado Local Prod Propia 209.910 170.818 169.912 215.967 289.207
Mercado Local Rewventa 71 914 948 5.951 6.625
BExportacion 6.960 5.598 4.221 3.613 2.060
Total 216.941 177.330 175.081 225,531 297.892

Informacion Adicional requerida por la Ley de Mercado de Capitales Nro. 26.831 y las
Normas de la CNV (N.T. 2013)

a. Politica comercial proyectada y otros aspectos relevantes de la planificacion
empresaria, financiera y de inversiones:
Durante el ejercicio bajo anadlisis, la empresa ha continuado con la aplicacion de su
politica comercial tradicional: seriedad, cumplimiento estricto de sus compromisos y
dinamismo en las decisiones. Hace ya cinco afos que estamos muy activos en el
desarrollo de forma directa del canal de comercio electrénico. Se han mejorado productos
a través del diseno y lanzado modelos nuevos en varias lineas; se han realizado micro
inversiones, particularmente en nuestra planta industrial de Parana, Entre Rios, orientada
a la mejora de capacidad necesaria para satisfacer las necesidades incrementales de
termotanques a gas y eléctricos. Respecto de la planificacion financiera, se continiia con
el uso de sistemas de presupuestacion detallada a fin de poder tomar en tiempo y forma
las medidas adecuadas para preservar la rentabilidad y la solvencia patrimonial.

b. Aspectos vinculados a la organizacion de la toma de decisiones y al sistema de
control interno de la sociedad:
La organizacion de la toma de decisiones en la sociedad esté fijada en forma jerarquica
en los diferentes niveles operativos y no operativos. Las decisiones estratégicas estan
concentradas en el Directorio, y existe delegacion de autoridad adecuada con el
consiguiente control interno referido a dicha delegacion. La empresa estd altamente
informatizada, facilitando de esta forma el control interno de las diferentes funciones.

c. Politica de dividendos propuesta o recomendada por el Directorio, con una
explicacion fundada y detallada de 1a misma:
Conforme a lo informado en Nota 9 de los Estados Financieros, aplica la restriccidon de realizar

cualquier pago de dividendos u otro tipo de utilidades a sus accionistas, ya sea en efectivo y/o
en especie y/o por medio del pago con bonos, compensaciones, condonaciones de deudas y/o
de cualquier otra formas.
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d. Modalidades de remuneracion del Directorio y politica de remuneracion de los

cuadros gerenciales de la sociedad, planes de opciones y cualquier otro sistema
remuneratorio de los directores y gerentes por parte de la sociedad:
La remuneracion del Directorio es determinada anualmente por la Asamblea de
Accionistas y tiene en cuenta las responsabilidades asumidas. La remuneracion de los
cuadros gerenciales es fijada por el Directorio con asesoramiento del departamento de
Recursos Humanos teniendo en cuenta las responsabilidades, los valores y modalidades
de plaza, y los respectivos desempefios. No existen en la empresa planes de opciones.

DESTINO DE LOS RESULTADOS

El Directorio informa que la propuesta del destino de los resultados no asignados tiene en
consideracion lo dispuesto por el Articulo 27 del Capitulo II del Titulo I de las Normas de la
Comision Nacional de Valores (N.T. 2013), y propone a la Asamblea el siguiente destino de los
resultados correspondientes a los Estados Financieros cerrados al 31 de diciembre de 2021:

Utilidad del Ejercicio $ 398.464.850
Saldo Ejercicios Anteriores $ 0
Resultados No Asignados al 31.12.2021 $ 398.464.850
A Reserva Legal (5% s/ $398.464.850) -19.923.243
A Reserva Facultativa para Inversiones y Capital de Trabajo $ -378.541.607
Saldo Resultados No Asignados $ ‘ 0

DIRECTORIO Y COMISION FISCALIZADORA

El Directorio propone en concepto de remuneraciones al Directorio $31.101.825 y ala
Comision Fiscalizadora $817.920, que reexpresados en moneda homogénea al 31 de diciembre
de 2021 significan $36.666.200 y $918.112 respectivamente, cuya aprobacion queda a
consideracion de la Asamblea, cifras que han sido imputadas a los resultados.

Corresponde también que la Asamblea proceda a la eleccion de la nueva Comision
Fiscalizadora por terminacion de mandato.

El Directorio agradece el apoyo a la firma recibido por parte de sus clientes, profesionales de la
construccion, instaladores, entidades financieras y proveedores.

Destaca ademas, muy especialmente, la valiosa colaboracion recibida de su personal.

Buenos Aires, 11 de marzo de 2022

Eduardo Raul Zimmermann
Presidente



