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Buzzi Unicem € un gruppo
multi-regionale internazionale,
focalizzato su cemento, calcestruzzo
e aggregati naturali.

Il gruppo ha una visione a lungo termine
dell’'impresa, un management dedicato
che opera in ottica di sviluppo sostenibile
e strutture produttive di alta qualita.

Buzzi Unicem persegue la creazione

del valore grazie a un profondo

e sperimentato know-how e all’efficienza
operativa dei suoi impianti.
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Azioni, Azionisti e Indici

Le azioni ordinarie di Buzzi Unicem sono quotate alla Borsa Italiana dal settembre 1999. La capitalizzazione di
mercato al 31 dicembre 2021 ammontava a 3.652 milioni di euro. Ciascuna azione ordinaria da diritto a un
voto.

In seguito all’approvazione della proposta di conversione delle azioni di risparmio in azioni ordinarie da parte
delle Assemblee degli Azionisti, avvenuta in data 19 novembre 2020, il 18 gennaio 2021 ha avuto esecuzione la
conversione obbligatoria delle azioni risparmio in azioni ordinarie e, pertanto, da tale data la negoziazione su
Euronext Milan ha riguardato solo le azioni ordinarie. Sempre a far data dal 18 gennaio 2021, il capitale sociale
di Buzzi Unicem & suddiviso in n. 192.626.154 azioni ordinarie prive del valore nominale.

Volumi scambiati e controvalore

Azioni ordinarie Azionirisparmio Azioniordinarie Azionirisparmio

Periodo di riferimento quantita quantita €m €m
Anno 2015 310.480.095 27.239.050 4.326,8 2443
Anno 2016 207.469.441 20.588.786 3.489,0 200,2
Anno 2017 184.745.315 22.056.405 4.207,8 2843
Anno 2018 195.237.204 20.433.371 3.818,7 221,6
Anno 2019 173.589.804 20.591.261 3.313,2 256,9
Anno 2020 179.692.420 35.465.394 3.434,5 425,5
Anno 2021 160.292.352 1.933.395 3.402,8 27,5

Andamento del titolo Buzzi Unicem
(base gennaio 2015=100)

300 -
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240 -
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Ordinarie — R SpArmio s FTSE ITALIA All-Share



Distribuzione dell’azionariato*
(azioni ordinarie)

1-1.000

1.001 - 10.000
10.001 - 100.000
100.001 -

N. di azionisti in%
12.646 84,96

1.621 10,89

452 3,03

166 1,12
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N. di azioni
2.941.155
4.732.853

15.916.324

169.035.822

in%
1,53
2,46
8,26
87,75

* Riferimento alla data dello stacco del dividendo (24 maggio 2021)

In totale 75.063.938 azioni ordinarie, corrispondenti al 39% circa del capitale di

investitori stranieri.

Capitalizzazione di mercato
al 31 dicembre (milioni di euro)

2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021

Struttura del capitale
al 31 dicembre (in %)

voto, sono detenute da

3.134 Presa SpA (Famiglia Buzzi) 81.337.000 42,23
4.210 Fimedi SpA (Famiglia Buzzi) 19.252.563 9,99
4.258 Flottante 91.542.275 47,52
2.872 Azioni proprie 494.316 0,26
4.265 Totale azioni 192.626.154 100,00
3.755

3.652
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Principali dati per azione

(euro) 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Utile base per azione ordinaria 0,60 0,70 1,90 1,86 1,88 2,72 2,82
Patrimonio netto per azione 12,40 13,47 13,81 15,77 17,90 17,49 22,71
Rapporto prezzo/utile 21,9x 32,3x 11,9x 8,1x 12,0x 7,2x 6,7X
Quotazione a fine anno
azioni ordinarie 16,5 22,62 22,59 15,00 22,42 19,50 18,96
azioni risparmio 10,1 11,55 12,84 9,62 13,72 13,04 -
Dividendo per azione!
azioni ordinarie 0,07 0,10 0,12 0,13 0,15 0,25 0,40
azioni risparmio 0,07 0,10 0,20 0,15 0,17 - -
Rendimento
azioni ordinarie 0,40% 0,40% 0,50% 0,83% 0,67% 1,28% 2,11%
azioni risparmio 0,60% 0,90% 1,60% 1,55% 1,27% - -
12021: proposto all’assemblea degli azionisti
Principali indici di bilancio
(in %) 2021 2020 2019
Margine Operativo Lordo/Vendite! 23,1 24,2 22,7
Risultato Operativo/Vendite (ROS) 15,8 16,3 14,6
Return on Equity (ROE)? 12,4 15,6 10,5
Return on Capital Employed (ROCE)? 8,7 9,2 8,0
Passivita/Patrimonio netto 58,2 77,3 73,5

! Rapporto tra Margine Operativo Lordo e Vendite, esprime il risultato della gestione caratteristica dell’azienda;

2 Rapporto tra Utile Netto e Patrimonio Netto, esprime la redditivita di quest’ultimo;

3 Rapporto tra Risultato Operativo e differenza tra Attivita totali e Passivita correnti. Indica 'efficienza e la redditivita degli investimenti dei capitali di un’azienda.
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Indicatori alternativi di performance

Buzzi Unicem utilizza nell’informativa finanziaria alcuni indicatori alternativi di performance che, pur essendo
molto diffusi, non sono definiti o specificati dai principi contabili applicabili per la redazione del bilancio
annuale o delle relazioni intermedie di gestione.

In conformita alla Comunicazione Consob n. 92543/2015 e gli orientamenti ESMA/2015/1415 comunichiamo
di seguito la definizione di tali indicatori.

- Margine operativo lordo: saldo parziale di bilancio, per il calcolo del quale si rinvia al prospetto di
conto economico consolidato.

- Margine operativo lordo ricorrente: ¢ calcolato partendo dal saldo parziale di bilancio denominato
Margine operativo lordo, apportando allo stesso le seguenti rettifiche (proventi e oneri non

ricorrenti):

° oneri di ristrutturazione, nell’ambito di piani definiti e rilevanti

° svalutazioni/rivalutazioni di attivita correnti, esclusi i crediti commerciali, superiori a 1
milione di euro

. accantonamenti/rilasci a fondi rischi legali, fiscali, ambientali superiori a 1 milione di euro

. costi di smantellamento superiori a 1 milione di euro

. plusvalenze/minusvalenze da cessione di cespiti e immobili non strumentali superiori a 3
milioni di euro

. altri oneri o proventi rilevanti di natura non ordinaria (superiori a 3 milioni di euro), oppure

riferibili a eventi significativi non riconducibili al’andamento ordinario della gestione.

La riconciliazione tra il margine operativo lordo e il margine operativo lordo ricorrente, per i periodi posti a
confronto, € la seguente:

(milioni di euro) 2021 2020
Margine operativo lordo 794,6 780,8
Oneri di ristrutturazione - 2,4
Accantonamenti (rilasci) fondi rischi 1,3 1,1
Altri oneri - 0,7
Margine operativo lordo ricorrente 795,9 785,0

- Risultato operativo: saldo parziale di bilancio, per il calcolo del quale si rinvia al prospetto di conto
economico consolidato.

- Posizione finanziaria netta: rappresenta un indicatore della struttura finanziaria e corrisponde alla
differenza tra le passivita e le attivita finanziarie, sia a breve sia a lungo termine. Quindi, comprende
tutte le passivita o attivita fruttifere d’interesse e quelle a esse collegate, quali gli strumenti finanziari
derivati e i ratei.

- Indebitamento netto: rappresenta un indicatore della struttura finanziaria e corrisponde alla
differenza tra le passivita finanziarie, sia a breve sia a lungo termine, e le attivita finanziarie a breve
termine. Quindi comprende tutte le passivita, una parte delle attivita fruttifere d’interesse e le voci
collegate, quali gli strumenti finanziari derivati e i ratei. L’indicatore & conforme agli orientamenti
ESMA32-382-1138.
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lllustrazione dei risultati

Dopo un primo semestre in decisa ripresa, grazie al miglioramento del quadro epidemiologico Covid-19 e la
conseguente attenuazione delle restrizioni, ’economia mondiale ha rallentato il ritmo espansivo nel corso del
terzo trimestre, a causa dell’incremento dei contagi dovuto alla diffusione della variante Delta e delle tensioni
emerse nelle catene di approvvigionamento globali, in particolare materie prime e semiconduttori. Tali
dinamiche hanno colpito sia le maggiori economie avanzate, a esclusione dell’area euro, sia i paesi emergenti.
A partire dal mese di novembre, la diffusione della variante Omicron, principalmente in Europa e Stati Uniti,
ha causato nuovamente una crescita esponenziale dei contagi ma, grazie al contributo delle campagne di
vaccinazione, il numero dei pazienti ricoverati € rimasto sotto controllo. Per il quarto trimestre, gli indicatori
piu recenti mostrano diffusi segnali di ripresa nelle economie avanzate, sia nell’attivita manifatturiera che nel
settore dei servizi, mentre nei paesi emergenti la ripresa appare piu debole, soprattutto nella manifattura. In
tale contesto, il prodotto mondiale € atteso in crescita del 5,9% nel 2021 mentre gli scambi commerciali
dovrebbero aumentare del 9,3%.

In Stati Uniti d’America, ’economia & cresciuta a un ritmo sostenuto nel corso del primo semestre, grazie ai
progressi della campagna di vaccinazione e al supporto delle misure fiscali varate dal Governo. Tuttavia, la
congiuntura si é raffreddata durante i mesi estivi a causa della nuova impennata dei contagi e delle strozzature
nelle catene produttive, che hanno pesato sul comparto manifatturiero, automotive in particolare.
Contestualmente, l'inflazione ha ripreso a crescere, raggiungendo in dicembre il livello piu alto dagli anni
Ottanta, spinta dai rincari energetici e degli affitti.

Nei paesi dell’area euro, dopo due trimestri di robusta espansione, l'attivita economica ha decisamente
rallentato nell’'ultima parte del 2021, a causa dell’incremento dei contagi dovuto alla diffusione della variante
Omicron, e della conseguente reintroduzione di restrizioni gradualmente piu stringenti, oltre alle perduranti
strozzature dal lato dell’offerta che hanno frenato la produzione manifatturiera. In tale contesto, il PIL &
previsto crescere del 5,3% nel 2021, ancora inferiore ai livelli pre-pandemici. L’inflazione, in dicembre, ha
toccato il valore pili elevato dall’avvio dell’Unione Monetaria Europea (+5,0%), sospinta principalmente dalla
componente energia.

In Italia, Uespansione del PIL si & confermata robusta anche nel trimestre estivo (+2,6%), sostenuta
principalmente dai consumi interni. Nell’ultimo trimestre, tuttavia, con la recrudescenza della pandemia, in
aggiunta alle difficolta di approvvigionamento delle imprese, l’attivita economica ha rallentato, sia nella
manifattura che nei servizi. Anche la produzione industriale ha risentito delle carenze di materie prime e input
intermedi, attenuando il suo ritmo di crescita.

Per quanto riguarda le principali economie emergenti, in Cina la crescita economica del terzo trimestre ha
segnato il passo, penalizzata dalla flessione del settore immobiliare e dall’insorgere di ulteriori focolai di
Covid-19, che hanno provocato nuove interruzioni nelle catene globali di fornitura. In Brasile e Russia, la forte
domanda internazionale di materie prime e idrocarburi ha sostenuto I’espansione del PIL.

In chiusura d’anno, i corsi petroliferi, superate le pressioni ribassiste successive alla scoperta della variante
Omicron, hanno mostrato decisi segnali di ripresa, raggiungendo gli 80 dollari al barile. Il prezzo del gas
naturale si e confermato molto elevato in Europa, sospinto dalle tensioni con la Russia e dalla forte domanda
per la produzione di energia elettrica.

In novembre, la Federal Reserve, tenendo in conto i propri obiettivi di inflazione e livello occupazionale, ha
dato il via al programma di tapering, mentre la BCE, considerando l'elevata incertezza, ha ribadito la necessita
di mantenere un orientamento accomodante ma flessibile e di seguire con attenzione l’evoluzione del quadro
macroeconomico. Il forte aumento della dinamica dei prezzi ha indotto, invece, le banche centrali di Brasile,
Messico e Russia al rialzo dei tassi di interesse.

Gli investimenti in costruzioni, al cui andamento & strettamente correlata l’evoluzione della domanda di
cemento e calcestruzzo, hanno mostrato una dinamica positiva in Stati Uniti d’America, grazie essenzialmente
alla solidita del comparto residenziale. In Italia, 'aumento degli investimenti e stato trainato dall’attivita di
rinnovo residenziale e dal contributo positivo delle nuove opere pubbliche. In Europa Centrale e Orientale le
iniziative di investimento hanno riguardato principalmente il comparto residenziale. In Russia e Ucraina,
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invece, lattivita edilizia ha mostrato un andamento positivo, sostenuto dall’aumento degli investimenti in
opere pubbliche.

Nell’esercizio appena concluso, il gruppo ha venduto 31,2 milioni di tonnellate di cemento, in aumento di 6,7%
rispetto al 2020 e 12,1 milioni di metri cubi di calcestruzzo preconfezionato, con un progresso di +3,4% rispetto
alla produzione dell’esercizio precedente.

Il fatturato consolidato e passato da 3.222,4 a 3.445,6 milioni di euro. Nel corso del 2021 non ci sono state
modifiche al perimetro di consolidamento, mentre le variazioni dei tassi di cambio, costituite principalmente
dalla svalutazione del rublo, della hryvnia ucraina e del dollaro, particolarmente evidenti nella seconda meta
dell’anno, hanno avuto un impatto complessivo sfavorevole di 62,7 milioni. A parita di condizioni, il fatturato
sarebbe aumentato del 8,9% rispetto al 2020.

Il margine operativo lordo si € attestato a 794,6 milioni di euro, in aumento del 1,8% rispetto a 780,8 milioni
dell’anno precedente. Il dato del 2021 comprende oneri non ricorrenti per 1,3 milioni, riferiti principalmente
ad accantonamenti per rischi (nel 2020 oneri non ricorrenti netti pari a 4,2 milioni).

Dopo ammortamenti e svalutazioni per 249,0 milioni, il risultato operativo si & attestato a 545,6 milioni, contro
i 523,9 milioni del 2020. Gli oneri finanziari netti sono passati da 0,3 a 34,4 milioni: 'aumento e stato
determinato essenzialmente dalle variazioni intervenute nel saldo netto delle voci senza manifestazione
monetaria, in particolare utili o perdite su cambi. L'utile prima delle imposte & stato pari a 635,3 milioni
rispetto a 700,3 milioni del 2020. Dopo imposte sul reddito correnti e differite per 93,0 milioni (erano 139,8
milioni nel 2020), il conto economico ha chiuso con un utile netto di 542,3 milioni, di cui 541,9 milioni
costituiscono la parte attribuibile agli azionisti della societa.

A fine 2021, la posizione finanziaria netta, comprese le attivita a lungo termine, risulta positiva e ammonta a
235,5 milioni 477,1 (era negativa per 241,6 milioni al 31 dicembre 2020), dopo aver effettuato investimenti
industriali per 217,7 milioni e distribuito dividendi per 191,2 milioni, di cui 143,3 milioni riferiti al dividendo
straordinario gia contabilizzato come debito nell’ esercizio 2020. Il rapporto tra passivita e patrimonio netto
si @ attestato al 58% (77% a fine 2020).

Andamento economico e finanziario

Nel 2021, le vendite di cemento a livello consolidato sono ammontate a 31,2 milioni di tonnellate, in aumento
del 6,7% rispetto al 2020, grazie ai progressi registrati in Italia, Stati Uniti d’America ed Europa Orientale,
favoriti dalla solidita della domanda interna e degli investimenti in costruzioni, oltre che da condizioni meteo
nel complesso favorevoli. Tali andamenti hanno decisamente compensato la debolezza registrata in
Germania, sulla quale ha inciso il clima sfavorevole, soprattutto nel periodo estivo. Le vendite di calcestruzzo
preconfezionato sono state pari a 12,1 milioni di metri cubi, in crescita del 3,4% rispetto al 2020. | volumi di
vendita hanno registrato uno sviluppo positivo in Italia ed Europa Orientale, mentre in Stati Uniti d’America
ed Europa Centrale si € assistito a una contrazione.

Il fatturato consolidato & passato da 3.222,4 a 3.445,6 milioni di euro; nel corso dell’anno non ci sono state
variazioni di perimetro, mentre |'effetto cambio & stato sfavorevole per 62,7 milioni; a parita di condizioni il
fatturato sarebbe migliorato del 8,9%.

In Italia, nel corso del 2021, le nostre vendite di leganti idraulici e clinker, in netto progresso nei primi sei mesi
dell’anno, hanno mantenuto un andamento positivo anche nel secondo semestre, grazie alla solidita della
domanda interna e al clima mite. | prezzi medi di vendita, nel complesso dell’esercizio, hanno mostrato un
andamento positivo. Il settore del calcestruzzo preconfezionato ha chiuso I’'anno in deciso avanzamento, con
prezzi anch’essi in rialzo. Nel complesso, il fatturato consolidato delle attivita italiane si & attestato a 604,7
milioni, in aumento del 20,7%.

Per quanto riguarda le nazioni dell’Europa Centrale, in Germania, le nostre spedizioni di leganti idraulici, dopo
una prima parte del 2021 in leggera flessione, hanno confermato I'andamento debole anche nel corso del
secondo semestre, penalizzate dal clima sfavorevole e dalle incertezze legate all’'incremento dei contagi
nell’ultimo trimestre. | prezzi medi di vendita, invece, hanno mostrato una variazione favorevole. In tale
contesto, anche il settore del calcestruzzo preconfezionato ha chiuso con una produzione in flessione rispetto
al 2020 e prezzi in leggero rafforzamento. In Lussemburgo e Paesi Passi, le nostre consegne di cemento, dopo
un robusto primo semestre, hanno mostrato un leggero rallentamento nel corso della seconda parte
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dell’anno, chiudendo il 2021 comunque in buon progresso, con prezzi di vendita migliorati. Il settore del
calcestruzzo preconfezionato, nonostante un quarto trimestre in recupero, ha registrato un andamento
leggermente negativo, associato a una variazione favorevole dei prezzi di vendita. Il fatturato dell’Europa
Centrale & rimasto pressoché stabile, passando da 878,5 a 880,3 milioni (+0,2%): i ricavi netti sono diminuiti in
Germania del 1,2% (da 717,0 a 708,1 milioni), mentre in Benelux sono cresciuti del 4,9% (da 191,7 a 201,1
milioni).

Esaminando i mercati dell’Europa Orientale, in Russia, le vendite di cemento, dopo un primo semestre in netto
progresso, hanno proseguito con una certa costanza nella seconda parte dell’anno, grazie alla solidita della
domanda e al clima mite, chiudendo il 2021 in chiaro miglioramento rispetto all’esercizio precedente. | prezzi
di vendita unitari, in valuta locale, hanno mostrato una variazione positiva. La crescente domanda di
idrocarburi su scala globale ha avuto un impatto favorevole sulla produzione dei cementi speciali ‘oil-well’,
che ha superato decisamente il livello raggiunto a fine 2020. | ricavi netti si sono attestati a 207,4 milioni, in
progresso (+5,9%) rispetto ai 195,8 milioni dell’anno precedente. Il deprezzamento del rublo (-5,4%) ha inciso
negativamente sul fatturato: a parita di cambio i ricavi sarebbero aumentati del 11,6%.

In Ucraina, la ripresa nel settore delle costruzioni, favorita dagli stimoli governativi, e l'imposizione di dazi
sulle importazioni provenienti dalla Turchia, hanno spinto al rialzo le nostre vendite di cemento per Uintero
2021. 1 prezzi divendita, in valuta locale, negativi nei primi sei mesi dell’anno, sono cresciuti durante il secondo
semestre, al traino dell’inflazione. Le produzioni di calcestruzzo preconfezionato hanno mostrato una ancor
piu evidente crescita, con prezzi di vendita, anch’essi, in rialzo. Il fatturato ha raggiunto i 127,0 milioni, in
aumento del 9,4% rispetto al 2020. Il deprezzamento della valuta locale (-4,6%) ha impattato sulla traduzione
dei risultati in euro: a parita di cambio il giro d’affari sarebbe cresciuto del 14,4%.

In Polonia, i nostri volumi di vendita di cemento, dopo un primo semestre debole, hanno mostrato buoni
spunti nella seconda parte del 2021, chiudendo I’anno in avanzamento. Il livello medio dei prezzi di vendita,
in valuta locale, & risultato ugualmente in miglioramento. L’attivita di produzione di calcestruzzo
preconfezionato ha registrato un progresso ancora piu evidente, ma con prezzi di vendita, espressi in valuta
locale, in arretramento. In tale contesto di mercato, il fatturato in euro ha raggiunto i 126,4 milioni, in aumento
del 7,3% rispetto al 2020; I'indebolimento dello zloty (-2,8%) ha avuto un impatto sfavorevole sulla traduzione
dei risultati: a parita di cambio, il fatturato sarebbe cresciuto del 10,3%.

In Repubblica Ceca, le vendite di cemento, dopo un primo semestre in progresso, hanno confermato
’andamento positivo anche nella seconda parte dell’anno, chiudendo il 2021 in deciso avanzamento rispetto
al 2020. | prezzi medi di vendita, espressi in valuta locale, hanno chiuso in rialzo. Il settore del calcestruzzo
preconfezionato, comprendente la Slovacchia, ha fatto registrare livelli di produzione in leggero progresso;
anche leffetto prezzi & stato favorevole. Il fatturato complessivo, grazie anche all’apprezzamento della corona
ceca (+3,1%), ha raggiunto i 177,5 milioni, in miglioramento del 11,3% rispetto al 2020. A parita di cambio il
giro d’affari sarebbe aumentato del 8,3%.

Complessivamente, i ricavi dell’Europa Orientale si sono attestati a 637,2 milioni, in crescita (+8,5%) rispetto
ai 587,0 milioni del 2020. A parita di condizioni, il fatturato sarebbe aumentato del 11,0%.

In Stati Uniti d’America, le nostre vendite di leganti idraulici, grazie alla solidita della domanda e a condizioni
climatiche nel complesso favorevoli, specialmente nel corso del quarto trimestre, hanno confermato il
progresso gia rilevato nel primo semestre, chiudendo il 2021 in modo soddisfacente. La produzione di
calcestruzzo preconfezionato, presente principalmente in Texas, nonostante un parziale recupero nel corso
del terzo trimestre, ha mostrato una certa debolezza chiudendo al di sotto del livello raggiunto nell’esercizio
precedente. | prezzi di vendita, in valuta locale, hanno mostrato un buon rialzo nel cemento, mentre nel
calcestruzzo Paumento & stato meno evidente. Il fatturato complessivo si e attestato a 1.329,6 milioni, in
aumento (+5,5%) rispetto ai 1.260,6 milioni del 2020. La svalutazione del dollaro (-3,5%), manifestatasi
soprattutto nella prima parte dell’anno, ha impattato negativamente sulla traduzione dei risultati in euro; a
parita di cambio i ricavi netti sarebbero aumentati del 9,2%.
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Il margine operativo lordo consolidato si e attestato a 794,6 milioni, in aumento del 1,8% rispetto ai 780,8
milioni dell’anno precedente. L’effetto cambio & stato negativo per 19,2 milioni. Il dato dell’esercizio in esame
comprende costi non ricorrenti netti per 1,3 milioni, riferibili ad accantonamenti a fondi per rischi e oneri. Nel
2020 gli oneri non ricorrenti erano stati 4,2 milioni. Escludendo le componenti non ricorrenti, il margine
operativo lordo € passato da 785,0 a 795,9 milioni (+1,4%), con un’incidenza sul fatturato del 23,1% (24,4% nel
2020). Il rafforzamento dei risultati operativi in Stati Uniti d’America e Russia, nonostante |'effetto cambio
sfavorevole, Italia e Repubblica Ceca, ha piu che compensato il rallentamento registrato in Europa Centrale,
Polonia e Ucraina.

Gli ammortamenti e le svalutazioni sono ammontati a 249,0 milioni, contro i 256,9 milioni dell’esercizio
precedente. Il risultato operativo si € attestato a 545,6 milioni, in aumento rispetto a 523,9 milioni del 2020. Gli
oneri finanziari netti sono passati da 0,3 a 34,4 milioni, principalmente a causa delle variazioni intervenute nel
saldo netto delle voci senza manifestazione monetaria, in particolare utili/perdite su cambi. Le plusvalenze da
realizzo partecipazioni hanno registrato un contributo positivo di 18,0 milioni, grazie alla cessione di terreni
edificabili in Lussemburgo, mentre i risultati delle partecipazioni valutate a patrimonio netto sono passati da
173,1 a 106,1 milioni. Occorre precisare che nel 2020 al saldo aveva contribuito un importo di 103,6 milioni
relativo alla cessione d’azienda realizzata dalla collegata Kosmos Cement. Per effetto di quanto esposto, 'utile
prima delle imposte si & attestato a 635,3 milioni, in riduzione rispetto ai 700,3 milioni dell’esercizio
precedente. Il carico fiscale dell’esercizio & stato pari a 93,0 milioni, contro 139,8 milioni del 2020. La minore
aliquota fiscale del 2021, pari al 15% del reddito ante imposte (20% nel 2020), & stata influenzata dalla
componente riferita agli esercizi precedenti, che incorpora un beneficio per maggiori ammortamenti
anticipatiin Stati Uniti e da un minor reddito imponibile prodotto nelle aree geografiche d’attivita in cuiil peso
fiscale € maggiore. Pertanto, il conto economico dell’esercizio 2021 si & chiuso con un utile netto di 542,3
milioni (560,5 milioni nel 2020). Il risultato attribuibile agli azionisti della societa ammonta a 541,9 milioni
nell’esercizio in esame (-3,3%).

La posizione finanziaria netta del gruppo a fine 2021 e risultata positiva e si & attestata a 235,5 milioni, rispetto
aunindebitamento netto di 241,6 milioni di fine 2020. Il miglioramento della posizione finanziaria netta e stato
realizzato grazie al favorevole andamento del flusso di cassa generato dalla gestione operativa e da un certo
rallentamento dei programmi di investimento industriali, causato dalle interruzioni delle catene di
approvvigionamento dei materiali e dalle difficolta nello svolgimento delle commesse, conseguenti al
persistere della pandemia di Covid-19. Nell’esercizio appena trascorso, il gruppo ha distribuito dividendi per
191,2 milioni e pagato investimenti industriali per complessivi 217,7 milioni, di cui 33,2 milioni dedicati al
miglioramento delle performance ambientali e alla decarbonizzazione del processo produttivo. Tra questi
ultimi rientrano gli investimenti per incrementare la produzione di cementi a minor contenuto di clinker, il
maggior utilizzo di combustibili alternativi e la produzione in-house di energia elettrica. Una quota pari a 16,7
milioni & stata destinata a progetti di incremento della capacita produttiva, tra cui: realizzazione del nuovo
reparto di macinazione cemento a Korkino in Russia (4,3 milioni), costruzione di un nuovo deposito del clinker
a San Antonio in Texas (2,1 milioni), nuovo impianto di estrazione aggregati naturali a Austin in Texas (4,3
milioni).

Il patrimonio netto al 31 dicembre 2021, inclusa la quota spettante agli azionisti terzi, si & attestato a 4.375,2
milioni contro 3.603,0 milioni di fine 2020; il rapporto passivita/patrimonio netto & diminuito a 58% contro
77% del precedente esercizio.
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Italia

Nell’ultimo trimestre del 2021 I’economia italiana ha mostrato uno sviluppo moderato (+0,6%), in coda agli
incrementi pit evidenti registrati nel secondo e terzo trimestre (rispettivamente +2,6% e +2,7%), sostenuti
prevalentemente dalla ripresa dei consumi e dal rafforzamento della produzione industriale. Il rallentamento
rilevato in chiusura d’anno ¢ stato influenzato dalla nuova ondata di contagi, conseguente alla diffusione della
variante Omicron nel Paese, e dall’ulteriore accelerazione dell’inflazione (+3,9% a dicembre), causata
dall'impennata dei prezzi dell’energia e dalle persistenti interruzioni delle catene di fornitura. Le esportazioni,
grazie alla solidita della domanda internazionale, hanno mostrato un netto progresso (+18,2% nel complesso
dell’anno), piu marcato verso i paesi UE rispetto all’area extra-UE. L’espansione della produzione industriale,
estesa a tutti i principali comparti ma pit marcata per i beni intermedi e strumentali, € stata pari all’11,8% nel
2021, a fronte di una flessione dell’11,4% nel 2020. Il tasso di occupazione, invece, in crescita dal mese di
febbraio, € leggermente peggiorato nel quarto trimestre, chiudendo il 2021 comunque sui livelli pre-pandemia
(59,0%). In tale contesto, il PIL nel 2021 e salito del 6,5%, mentre l'inflazione, riferita a tutto il periodo, ha
raggiunto il +1,9%, spinta al rialzo dal caro energia. La ripresa dell’attivita economica si ¢ riflessa anche sui
conti pubblici, con il rapporto debito pubblico/PIL intorno al 150%, in miglioramento rispetto al dato del 2020
(155%).

Nel 2021 gli investimenti in costruzioni sono cresciuti a un ritmo sostenuto, grazie a importanti misure messe
in campo dal Governo, come il Superbonus 110%, e alle opportunita offerte in prospettiva dal PNRR.
L’aumento degli investimenti (+16,4% rispetto al 2020) & stato trainato dal comparto del rinnovo residenziale,
il cui incremento supera il 20%, e dal contributo positivo delle nuove opere pubbliche (+15%). Tuttavia, la
ripresa e stata significativamente impattata dalle carenze e dal forte rincaro delle materie prime.

Le nostre vendite di leganti idraulici e clinker, in netto progresso nei primi sei mesi dell’anno, hanno
mantenuto un andamento positivo anche nel secondo semestre, grazie alla solidita della domanda interna e
al clima mite: con riferimento all’intero esercizio sono cresciute del 15,9%. | prezzi medi di vendita, nello stesso
periodo, hanno mostrato un andamento positivo. Il settore del calcestruzzo preconfezionato ha chiuso ’'anno
in deciso avanzamento (+17,4%), con prezzi anch’essi in rialzo.

Tale andamento di volumi e prezzi ha generato un fatturato pari a 604,7 milioni, in aumento del 20,7% (501,1
milioni nel 2020). | costi unitari di produzione hanno mostrato un netto peggioramento a causa del
significativo aumento dei costi per combustibili ed energia elettrica, nonostante un marginale miglioramento
della componente fissa. Il margine operativo lordo ha raggiunto i 40,8 milioni, in crescita del 20,7% rispetto a
33,8 milioni dell’anno precedente. Il margine operativo lordo ricorrente, uguale a quello dichiarato, &
aumentato del 15,2% rispetto ai 35,5 milioni nel 2020 (comprensivo di oneri non ricorrenti pari a 1,6 milioni).
Nell’esercizio non sono stati realizzati altri ricavi operativi derivanti da vendite all’interno del gruppo di quote
emissione CO,.

(milioni di euro) 2021 2020 21/20
Ricavi netti 604,7 501,1 +20,7%
Margine operativo lordo 40,8 33,8 +20,7%
Margine operativo lordo ricorrente 40,8 35,5 +15,2%
% sui ricavi netti 6,8 7,1

Investimenti industriali 26,5 52,0 -49,1%
Addetti a fine periodo (numero) 1.555 1.561 -0,4%

L’attivita d’investimento rivolta al miglioramento dell’efficienza tecnologica, ambientale e della sicurezza sul
lavoro é continuata nel corso dell’anno. In particolare merita segnalare 2,8 milioni dedicati a iniziative per la
decarbonizzazione del processo di produzione, fra cui si evidenziano gli investimenti per incrementare la
produzione di cementia minor contenuto di clinker e il maggior utilizzo di combustibili alternativi. Inoltre sono
stati capitalizzati 10,5 milioni per interventi di efficientamento energetico e tecnologico. La spesa per
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['ampliamento delle riserve di materia prima e per i lavori di scopertura e messa in sicurezza dei fronti di cava
& stata pari a 3,2 milioni. Nel settore del calcestruzzo preconfezionato sono stati realizzati investimenti per 1,9
milioni, destinati all'ammodernamento di alcuni impianti di betonaggio.

Germania

Dopo una contrazione del 4,6% registrata per ’'anno precedente, nel 2021 'economia tedesca e cresciuta del
2,8%, un ritmo meno brillante rispetto ai principali partner europei. Nel secondo e terzo trimestre,
l’allentamento delle restrizioni legate alla pandemia e ’laumento dei consumi privati ha sostenuto ’economia,
rallentata pero dalla debolezza delle esportazioni e degli investimenti. Nel quarto trimestre, una ulteriore
contrazione degli investimenti associata al rallentamento dei consumi interni, causato dal nuovo incremento
dei contagi e dall’aumento dell’inflazione, ha nuovamente rallentato I’economia. Nonostante gli ordinativi
abbiano raggiunto livelli elevati, spinti dalla forte ripresa della domanda globale, la produzione industriale,
particolarmente nel comparto automotive, & prevista in leggera diminuzione nel 2021, penalizzata dalla
carenza di materie prime e semiconduttori. Il tasso di inflazione, in netta crescita nel quarto trimestre, si e
attestato al 3,2%, a causa principalmente dell’aumento dei fattori energetici e delle materie prime. In un
contesto caratterizzato dal rallentamento degli investimenti delle imprese, diretta conseguenza della
debolezza della produzione industriale, gli investimenti in costruzioni hanno mostrato un andamento stabile,
sostenuti dalla buona attivita nel comparto residenziale.

Le nostre spedizioni di leganti idraulici, dopo una prima parte del 2021 in leggera flessione, hanno chiuso
’anno in diminuzione (-3,8%), confermando ’'andamento debole anche nel corso del secondo semestre,
penalizzate dal clima sfavorevole e dalle incertezze legate all'incremento dei contagi da Covid-19. | prezzi medi
di vendita, invece, hanno mostrato una variazione favorevole soddisfacente. In tale contesto, anche il settore
del calcestruzzo preconfezionato ha chiuso con una produzione in flessione rispetto al 2020 (-4,9%) e prezzi in
leggero rafforzamento.

Il fatturato complessivo & cosi passato da 717,0 a 708,1 milioni (-1,2%) ma il margine operativo lordo e
comunque migliorato, da 123,8 a 127,5 milioni (+2,9%). | costi unitari di produzione hanno registrato una netta
variazione sfavorevole dovuta ai rincari di combustili ed energia elettrica, oltre all'impennata delle quotazioni
delle quote CO,. Nel 12021 sono stati sostenuti costi operativi pari a 23,6 milioni per 'acquisto di diritti
emissione CO, (16,5 milioni nel 2020).

(milioni di euro) 2021 2020 21/20
Ricavi netti 708,1 717,0 -1,2%
Margine operativo lordo 127,5 123,8 +2,9%
% sui ricavi netti 18,0 17,3

Investimenti industriali 41,4 42,3 -2,2%
Addetti a fine periodo (numero) 1.780 1.789 -0,5%

Il totale degli investimenti effettuati nel 2021 & stato pari a 41,4 milioni, di cui 8,2 milioni per il miglioramento
delle performance ambientali e per la decarbonizzazione del processo produttivo, fra le quali merita segnalare
gli investimenti per incrementare la produzione di cementi a minor contenuto di clinker e il maggior utilizzo
di combustibili alternativi. Inoltre, sono stati capitalizzati 6,2 milioni per interventi di efficientamento
energetico e tecnologico. Nel settore del calcestruzzo sono stati dedicati 3,7 milioni per l'ammodernamento
degli impianti di betonaggio, oltre all'acquisto di nuove autopompe e mezzi mobili.
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Lussemburgo e Paesi Bassi

In Lussemburgo, dopo una contrazione contenuta nel 2020 (-1,8%), nel corso del 2021 il PIL ha mostrato un
deciso progresso (+7%), principalmente grazie all’espansione dei consumi privati, tornati sui livelli pre-
pandemia gia nel terzo trimestre, e alla solidita del settore servizi. Nel corso del primo semestre anche gli
investimenti hanno mostrato una dinamica positiva, per poi rallentare nella seconda parte dell’anno.
Nonostante ’alto tasso di vaccinazione, durante il quarto trimestre un nuovo peggioramento del quadro
epidemiologico ha portato al ritorno delle restrizioni e, di conseguenza, a un rallentamento della dinamica
espansiva dei consumi che, tuttavia, non dovrebbe aver avuto un impatto particolarmente sfavorevole sulla
crescita. L’inflazione € aumentata significativamente nell’anno, raggiungendo il 3,5%, spinta al rialzo
dall’impennata dei prezzi dell’energia, nonché dal rialzo dei prezzi di beni e servizi vari.

L’economia si € ripresa rapidamente anche nei Paesi Bassi, grazie a un miglioramento della situazione
sanitaria e al recupero dei consumi privati, gia nel corso del primo semestre. Gli scambi commerciali hanno
contribuito alla ripresa, con le esportazioni che hanno mostrato una dinamica espansiva. Lattivita di
investimento, invece, si € indebolita nel corso del secondo e terzo trimestre a causa delle carenze e
dell’allungamento dei tempi di consegna di materie e semilavorati. Nonostante un marginale rallentamento
registrato in chiusura d’anno, dovuto alla nuova ondata di contagi, nel 2021 il PIL € cresciuto del 4,3% mentre
Uinflazione ha raggiunto il 2,8%, spinta al rialzo dal caro energia.

Le nostre consegne di cemento, dopo un robusto primo semestre, hanno mostrato un leggero rallentamento
nel corso della seconda parte dell’anno, chiudendo il 2021 comunque in discreto progresso (+5,8%), con prezzi
di vendita in rialzo. Il settore del calcestruzzo preconfezionato, nonostante un quarto trimestre in recupero,
ha registrato un andamento leggermente negativo (-0,2%), associato a prezzi di vendita in miglioramento.

Il fatturato & stato pari a 201,1 milioni, in crescita del 4,9% rispetto all’esercizio precedente (191,7 milioni). Il
margine operativo lordo si € attestato a 16,5 milioni, in contrazione rispetto ai 21,7 milioni del 2020. | costi
unitari di produzione hanno mostrato un deciso aumento, principalmente a causa dell’incremento dei fattori
energetici e delle quote CO,, mentre i costi fissi sono stati pit contenuti. Nell’esercizio sono stati sostenuti
costi operativi pari a 2,4 milioni per I'acquisto di diritti emissione CO, (2,1 milioni nel 2020).

(milioni di euro) 2021 2020 21/20
Ricavi netti 201,1 191,7 +4,9%
Margine operativo lordo 16,5 21,7 -24,2%
% sui ricavi netti 8,2 11,3

Investimenti industriali 9,0 7,1 +26,8%
Addetti a fine periodo (numero) 301 311 -3,2%

Il totale degli investimenti effettuati nel 2021 é stato pari a 9,0 milioni, di cui 2,3 milioni per il miglioramento
delle performance ambientali e per la decarbonizzazione del processo produttivo, oltre a interventi di
efficientamento energetico e tecnologico. Inoltre, sono stati capitalizzati 1,2 milioni per 'acquisto di nuovi
mezzi di cava e 1,0 milioni per l'ammodernamento di alcuni impianti di betonaggio.
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Polonia

L’economia polacca, dopo un primo semestre positivo, si € confermata tale anche nella seconda meta del
2021, nonostante un quadro epidemiologico ancora molto incerto e le interruzioni delle catene di
approvvigionamento. Nel terzo trimestre il PIL € cresciuto (+2,1% su base trimestrale), trainato principalmente
dal graduale allentamento delle restrizioni legate alla pandemia, che ha sostenuto la ripresa dei consumi
interni. In chiusura d’anno, nonostante i rallentamenti su scala globale della logistica, gli investimenti e le
scorte hanno mantenuto un andamento espansivo, sostenendo la ripresa dell’attivita manifatturiera. In tale
contesto, quindi, il PIL ha fatto registrare una crescita del 5,7% nel 2021, mentre linflazione € aumentata
significativamente nel secondo semestre, a causa dell’andamento dei prezzi delle materie prime e delle
strozzature dell’offerta, raggiungendo il 5,2%.

Nel 2021, il settore delle costruzioni ha mantenuto una certa stabilita, grazie alla solidita della domanda
residenziale e degli investimenti in infrastrutture, mentre la componente commerciale si € confermata debole.
Tali dinamiche si sono riflesse sui nostri volumi di vendita di cemento che, dopo le difficolta emerse nel primo
semestre, hanno mostrato buoni spunti nella seconda parte del 2021, chiudendo I’'anno in avanzamento
(+5,3%). Il livello medio dei prezzi di vendita, in valuta locale, € risultato anch’esso in miglioramento. L attivita
di produzione di calcestruzzo preconfezionato ha registrato un progresso ancora piu evidente (+24,4%), ma
con prezzi di vendita, espressi in valuta locale, in arretramento.

Il fatturato e passato da 117,8 a 126,4 milioni (+7,3%) mentre il margine operativo lordo & diminuito del 11,3%,
da 35,3 a 31,3 milioni. Occorre tuttavia ricordare che il deprezzamento della valuta locale (-2,8%) ha influito
sulla traduzione dei risultati in euro; a parita di cambio il fatturato sarebbe aumentato del 10,3% e il margine
operativo lordo sarebbe sceso del 8,9%. | costi unitari di produzione in valuta locale hanno mostrato una
variazione sfavorevole, penalizzati dai rincari dei combustibili, dell’energia elettrica e delle quote di emissione
CO,. Nell’esercizio sono stati sostenuti costi operativi pari a 8,7 milioni per l'acquisto di diritti emissione CO,
(6,5 milioni nel 2020).

(milioni di euro) 2021 2020 21/20
Ricavi netti 126,4 117,8 +7,3%
Margine operativo lordo 31,3 35,3 -11,3%
% sui ricavi netti 24,7 29,9

Investimenti industriali 7,7 6,0 +28,5%
Addetti a fine periodo (numero) 350 349 +0,3%

Il totale degli investimenti effettuati nel 2021 é stato pari a 7,7 milioni, di cui 3,1 milioni per il miglioramento
delle performance ambientali e per la decarbonizzazione del processo produttivo, fra i quali merita segnalare
gli investimenti per aumentare |'utilizzo di combustibili alternativi, oltre a interventi di efficientamento
energetico e tecnologico e miglioramento della sicurezza sul lavoro. Nel settore del calcestruzzo sono stati
capitalizzati 1,3 milioni per 'ammodernamento di alcuni impianti di betonaggio e per l'acquisto di nuove
autopompe e mezzi di cava.
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Repubblica Ceca e Slovacchia

L’allentamento delle misure restrittive nel corso del secondo e terzo trimestre ha permesso un rilancio
dell’attivita economica, favorendo 'espansione dei consumi interni. La risalita dei contagi verificatosi nella
parte finale dell’anno e la conseguente introduzione di nuove restrizioni, rivolte principalmente al settore
dell’ospitalita, non dovrebbe avere intaccato lo sviluppo positivo della congiuntura. Nonostante la forte
domanda globale, la produzione industriale e le esportazioni, particolarmente del comparto automotive,
hanno rallentato a causa della perdurante carenza di semiconduttori. Sulla base di tali dinamiche, il PIL per
’anno 2021 & stimato in crescita del 3,3% mentre l’inflazione, in significativo aumento in chiusura d’anno, ha
raggiunto il 3,3%, al traino dell’aumento dei prezzi dei beni e dei fattori di produzione.

Gli investimenti in costruzioni hanno mostrato una certa stabilita: il positivo andamento del comparto
residenziale & stato bilanciato dalla debolezza del settore commerciale, mentre per le infrastrutture non si
prevedono variazioni di rilievo. Le vendite di cemento, dopo un primo semestre in progresso, hanno
confermato un buon andamento anche nella seconda parte dell’anno, chiudendo il 2021 in deciso
avanzamento rispetto al 2020(+10,8%). | prezzi medi di vendita, espressi in valuta locale, sono risultati in rialzo.
Il settore del calcestruzzo preconfezionato, comprendente la Slovacchia, ha fatto registrare livelli di
produzione in leggero progresso (+1,5%); anche |'effetto prezzi ¢ stato favorevole.

I ricavi netti consolidati si sono attestati a 177,5 milioni (159,5 milioni nel 2020, +11,3%) e il margine operativo
lordo & passato da 46,8 a 51,3 milioni (+9,7%). L’apprezzamento della corona ceca (+3,1%) ha impattato
positivamente sulla traduzione dei risultati in euro; a parita del tasso di cambio, la crescita del fatturato
sarebbe stata del 8,3% mentre il margine operativo lordo sarebbe aumentato di 6,3%.

Il miglioramento dei costi dei combustibili e dell’energia elettrica & stato compensato dall’aumento della
componente fissa e, in maniera piu evidente, dei diritti di emissione CO,: i costi unitari di produzione hanno
quindi mostrato una variazione sfavorevole. Nell’esercizio sono stati sostenuti costi operativi pari a 6,6 milioni
per acquisto di diritti emissione CO, (1,7 milioni nel 2020).

(milioni di euro) 2021 2020 21/20
Ricavi netti 177,5 159,5 +11,3%
Margine operativo lordo 51,3 46,8 +9,7%
% sui ricavi netti 28,9 29,4

Investimenti industriali 7,5 9,3 -19,0%
Addetti a fine periodo (numero) 720 737 -2,3%

Il totale degli investimenti effettuati nel 2021 & stato pari a 7,5 milioni, di cui 1,3 milioni per interventi di
efficientamento energetico e tecnologico, e 1,2 milioni per l'acquisto e la preparazione di terreni di cava.
Inoltre, sono stati capitalizzati 4,2 milioni nel calcestruzzo, di cui 2,8 milioni per 'ammodernamento di alcuni
impianti di betonaggio e per nuove autopompe e autobetoniere, oltre a 1,4 milioni per l'ampliamento della
rete di distribuzione.
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Ucraina

Dopo il recupero dell’attivita economica nel corso del secondo trimestre, grazie al positivo andamento della
domanda interna, della produzione industriale e delle esportazioni, nel terzo trimestre il prodotto € cresciuto
a un ritmo piu debole, in un contesto di generale rallentamento. Nell’ultimo trimestre, nel quadro di evidente
incertezza dovuto in larga parte alle tensioni crescenti al confine con la Russia e ai ritardi nella campagna di
vaccinazione, la fiducia dei consumatori & peggiorata mentre il settore agricolo ed estrattivo hanno
mantenuto un andamento espansivo. Per l'intero 2021, il PIL dovrebbe crescere del 3,5% e linflazione,
alimentata sia dalle dinamiche del commercio globale sia dalla ripresa della domanda interna, & prevista
attestarsi a un livello elevato (+9,5%).

La ripresa nel settore delle costruzioni, favorita dagli stimoli governativi, e l'imposizione di dazi sulle
importazioni provenienti dalla Turchia, hanno spinto al rialzo le nostre vendite di cemento per l'intero 2021
(+10,4%). | prezzi di vendita, in valuta locale, negativi nei primi sei mesi dell’anno, sono cresciuti durante il
secondo semestre, al traino dell’inflazione. Le produzioni di calcestruzzo preconfezionato hanno mostrato
una ancor piu evidente crescita (+32,7%), con prezzi di vendita anch’essi in rialzo.

| ricavi di vendita si sono attestati a 127,0 milioni, in aumento rispetto ai 116,1 milioni raggiunti nel 2020
(+9,4%), ma ciononostante il margine operativo lordo € sceso da 21,9 a 13,3 milioni (-39,1%). La perdita di
valore della valuta locale (-4,6%) ha impattato negativamente sulla traduzione del risultato in euro; a parita di
cambio il giro d’affari sarebbe aumentato del 14,4% e il margine operativo sarebbe diminuito del 36,3%.
Nonostante il sensibile risparmio nelle voci fisse, i costi unitari di produzione in valuta locale sono peggiorati,
principalmente a causa del significativo aumento nei costi per combustibili ed energia elettrica.

(milioni di euro) 2021 2020 21/20
Ricavi netti 127,0 116,1 +9,4%
Margine operativo lordo 13,3 21,9 -39,1%
% sui ricavi netti 10,5 18,9

Investimenti industriali 6,9 9,2 -24,4%
Addetti a fine periodo (numero) 1.266 1.281 -1,2%

Il totale degli investimenti effettuati nel 2021 ¢ stato pari a 6,9 milioni, di cui 2,8 milioni relativi a interventi di
efficientamento energetico e tecnologico e miglioramento della sicurezza sul lavoro, 1,6 milioni per lavori di
scopertura cava e 0,3 milioni per 'acquisto di mezzi di stabilimento.
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Russia

Laripresa economica, dopo un primo semestre robusto sostenuto dal favorevole andamento della produzione
industriale e dell’attivita estrattiva, nonché dal rafforzamento dei consumi interni, si & confermata anche nella
seconda parte del 2021, nonostante alcuni segnali di rallentamento dal terzo trimestre e dovuti alle incertezze
circa il quadro epidemiologico e al basso tasso di vaccinazione. La ripresa dell’attivita su scala globale, oltre
all’aumento dei prezzi degli idrocarburi e delle materie prime, ha avuto un impatto positivo sulle esportazioni
e sugliinvestimenti. Alivello settoriale, 'espansione ¢ stata trainata dal settore dei servizi, mentre i programmi
governativi di sostegno al credito e di ammodernamento della rete infrastrutturale hanno sostenuto gli
investimenti in costruzioni. L’incremento della domanda e il caro energia hanno spinto al rialzo l'inflazione,
portando a un inasprimento della politica monetaria da parte della Banca Centrale. Per l'intero anno 2021, il
PIL e previsto in crescita del 4,5%, mentre l'inflazione dovrebbe attestarsi al 5,9%.

Le vendite di cemento, dopo un primo semestre in netto progresso, hanno proseguito con una certa costanza
nella seconda parte dell’anno, grazie alla solidita della domanda e al clima ancora favorevole, chiudendo il
2021 in chiaro miglioramento rispetto all’esercizio precedente (+7,1%). | prezzi di vendita unitari, in valuta
locale, hanno mostrato una variazione positiva. La crescente domanda diidrocarburi su scala globale ha avuto
un impatto favorevole sulla produzione dei cementi speciali ‘oil-well’, che ha superato decisamente il livello
raggiunto a fine 2020.

| ricavi netti si sono attestati a 207,4 milioni, in crescita rispetto ai 195,8 milioni del precedente esercizio
(+5,9%) e il margine operativo lordo & passato da 52,9 a 58,6 milioni (+10,7%). L’indebolimento del rublo
(-5,4%) ha inciso sfavorevolmente sulla traduzione dei risultati in euro; a parita di cambio, i ricavi sarebbero
aumentati del 11,6% e il margine operativo lordo del 16,6%. La redditivita caratteristica, in aumento rispetto
allo scorso esercizio, si € confermata su livelli decisamente superiori alla media del gruppo (28,2%). | costi
unitari di produzione, espressi in valuta locale, hanno mostrato una certa stabilita, grazie al’andamento
favorevole dei costi per energia elettrica e combustibili.

(milioni di euro) 2021 2020 21/20
Ricavi netti 207,4 195,8 +5,9%
Margine operativo lordo 58,6 52,9 +10,7%
Margine operativo lordo ricorrente 58,6 55,5 +5,5%
% sui ricavi netti 28,2 28,3

Investimenti industriali 23,3 17,8 +31,0%
Addetti a fine periodo (numero) 1.446 1.355 +6,7%

Il totale degli investimenti effettuati nel 2021 € stato pari a 23,3 milioni, di cui 4,3 milioni per l'incremento della
capacita produttiva, con l'installazione del nuovo mulino cemento a Korkino, 3,5 milioni per il miglioramento
delle performance ambientali, grazie all'installazione dell'elettrofiltro e del sistema di monitoraggio delle
emissioni a Suchoi-Log, oltre a 3,4 milioni per interventi di efficientamento energetico e tecnologico in
entrambi gli stabilimenti produttivi. Ulteriori 8,1 milioni hanno riguardato |'acquisto di vagoni ferroviari e 0,7
milioni i mezzi mobili di stabilimento.
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Stati Uniti d’America

Alla crescita dell’attivita economica rilevata nel corso del primo semestre, favorita dalla dinamica positiva dei
consumi e dal contributo dell’America Rescue Plan, & seguito un rallentamento nel corso del terzo trimestre,
dovuto al peggioramento del quadro epidemiologico, con la diffusione della variante Delta, e alle interruzioni
delle catene di approvvigionamento. Nel quarto trimestre, invece, ’economia statunitense ha registrato una
forte accelerazione (+7,0%), grazie alla ricostituzione delle scorte e alla dinamica positiva delle esportazioni,
decisamente superiori alle importazioni. Inoltre, i consumi e gli investimenti privati hanno compensato il calo
della spesa pubblica. A causa dei rincari dei fattori energetici e delle componenti legate agli autoveicoli e agli
affitti, l'inflazione & aumentata significativamente nella seconda meta del 2021, toccando il valore massimo
dagli anni Ottanta. Le pilu recenti stime indicano che la crescita del PIL sara pari al 5,7% nel 2021, mentre
’inflazione dovrebbe attestarsi al 4,3%.

Gli investimenti in costruzioni sono previsti in aumento sull’anno precedente (+1,5%), grazie alla solidita del
comparto residenziale (+13,1%), al netto del contributo negativo delle infrastrutture (-6,1%) e del comparto
commerciale (-7,7%). Le nostre vendite di leganti idraulici, grazie alla solidita della domanda e a condizioni
climatiche nel complesso favorevoli, specialmente negli ultimi tre mesi dell’anno, hanno confermato il
progresso gia rilevato nel primo semestre, chiudendo il 2021 in crescita (+7,5%). La produzione di calcestruzzo
preconfezionato, presente principalmente in Texas, nonostante un parziale recupero nel corso del terzo
trimestre, ha mostrato una certa debolezza chiudendo al di sotto del livello raggiunto 'esercizio precedente
(-2,8%). | prezzi di vendita, in valuta locale, hanno mostrato un buon rialzo nel cemento, mentre nel
calcestruzzo 'aumento é stato meno evidente.

Il fatturato complessivo si € attestato a 1.329,6 milioni, in aumento (+5,5%) rispetto ai 1.260,6 milioni del 2020,
mentre il margine operativo lordo € passato da 444,2 a 455,1 milioni di euro (+2,4%). Il deprezzamento del
dollaro (-3,5%), particolarmente evidente nella prima parte dell’anno, ha avuto un impatto negativo sulla
traduzione dei risultati in euro; a parita di cambio i ricavi netti e il margine operativo lordo sarebbero cresciuti
rispettivamente del 9,2% e del 6,1%. Occorre ricordare che il dato dell’esercizio in esame comprende una
posta non ricorrente pari a 1,3 milioni per accantonamento ai fondi rischi: al netto degli effetti non ricorrenti,
il margine operativo lordo ha mostrato una crescita del 2,7%. La redditivita caratteristica si conferma ai
massimi livelli del gruppo (34,3%) anche se in calo, a causa dell’aumento dei costi unitari di produzione, su cui
ha pesato la dinamica decisamente sfavorevole nei fattori energetici, combustibili in particolare.

(milioni di euro) 2021 2020 21/20
Ricavi netti 1.329,6 1.260,6 +5,5%
Margine operativo lordo 455,1 4442 +2,4%
Margine operativo lordo ricorrente 456,4 4442 +2,7%
% sui ricavi netti 34,3 35,2

Investimenti industriali 95,3 113,8 -16,3%
Addetti a fine periodo (numero) 2.246 2.300 -2,3%

Il totale degli investimenti effettuati nel 2020 & stato pari a 95,3 milioni, di cui 13,3 milioni per il miglioramento
delle performance ambientali e per la decarbonizzazione del processo produttivo, fra cui le iniziative per
incrementare la produzione di cementi a minor contenuto di clinker, il maggior utilizzo dei combustibili
alternativi e U'installazione di un impianto fotovoltaico a San Antonio (Texas), per il quale sono stati spesi 3,5
milioni. Inoltre, nel corso dell’anno, gli investimenti di efficientamento tecnologico ed energetico hanno
toccato i 21,7 milioni, mentre gli interventi di ampliamento e ammodernamento del sistema distributivo, fra
cui merita ricordare gli interventi ai terminali di Wichita (Kansas), Cincinnati (Ohio) e Dallas (Texas), sono stati
pari a 8,8 milioni. Per quanto riguarda, invece, gli investimenti per ’'ampliamento della capacita produttiva e
delle riserve di materia prima sono stati capitalizzati 2,1 milioni per la costruzione del deposito del clinker a
San Antonio, 4,2 milioni per il nuovo impianto di estrazione di aggregati naturali a Austin (Texas) e 2,7 milioni
per lavori di scopertura fronti di cava. Gli acquisti di nuove attrezzature di cava e stabilimento, invece, sono
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stati pari a 7,2 milioni. Infine, nel settore del calcestruzzo preconfezionato le spese in conto capitale hanno
riguardato 'ampliamento di alcuni impianti di betonaggio, interventi di ottimizzazione tecnologica e
'acquisto di betoniere (10,7 milioni in totale).

Messico

(valutazione al patrimonio netto)

L’economia messicana, dopo un primo semestre in rafforzamento, ha rallentato il ritmo espansivo nel corso
del terzo trimestre, influenzata dalle incertezze legate alla pandemia e dalla rallentata campagna di
vaccinazione, nonché dalle interruzioni delle catene di fornitura, che hanno frenato la produzione industriale.
Tuttavia, grazie alla solidita dell’economia statunitense e al continuo flusso delle rimesse inviate dai migranti,
le esportazioni e i consumi interni hanno mostrato un deciso recupero. Nel quarto trimestre, ’economia ha
registrato un ulteriore indebolimento, ancora penalizzata dal settore dei servizi, nonostante il comparto
industriale abbia realizzato una leggera ripresa, aiutato dal recupero della produzione di autoveicoli.

Sulla base di tali dinamiche, nel 2021 lattivita economica & cresciuta sia nel comparto agricolo che in quello
manifatturiero, mentre nel settore dei servizi la ripresa & stata parziale. Per esempio il turismo, fonte primaria
di reddito in molti Stati, risulta ancora assai penalizzato rispetto ai livelli pre-pandemici. A partire dal terzo
trimestre linflazione &€ aumentata significativamente, a causa delle difficolta di approvvigionamento e delle
pressioni al rialzo dei fattori energetici. Dopo aver ridotto, nel 2020, i tassi di interesse e fornito ampia liquidita
alfine di sostenere la ripresa economica, a partire dal mese di agosto 2021 la Banca Centrale ha gradualmente
aumentato i tassi di interesse, con l'obiettivo di frenare le pressioni inflazionistiche. In tale contesto, lo
sviluppo del PIL nel 2021 & atteso al +5,3%, mentre l’inflazione & prevista al 5,4%.

Le vendite della collegata Corporacion Moctezuma, dopo un primo semestre particolarmente solido, hanno
mostrato una marginale debolezza nella seconda parte dell’anno, a causa di un rallentamento dell’attivita nel
comparto edile, chiudendo I’anno comunque in deciso progresso rispetto al 2020 (+8,4%). | prezzi, in valuta
locale, si sono anch’essi confermati positivi. Le vendite di calcestruzzo preconfezionato hanno mostrato un
andamento favorevole (+8,1%), a prezzi stabili (espressi in valuta locale). Il fatturato ha raggiunto i 661,6
milioni di euro, in crescita del 15,3% sull’esercizio precedente, mentre il margine operativo lordo si € attestato
a282,7 milioni, in aumento rispetto ai 265,0 milioni del 2020. Il peso messicano ha mostrato un apprezzamento
di +2,2%; a parita di cambio il fatturato e il margine operativo lordo sarebbero aumentati rispettivamente del
12,8% e del 4,3%. Il netto incremento delle voci combustibili ed energia elettrica ha comportato un
peggioramento dei costi unitari di produzione.

La quota di risultato riferita al Messico, compresa nella voce di bilancio in cui confluiscono le valutazioni al
patrimonio netto, ammonta a 63,9 milioni (58,1 milioni nel 2020).

(milioni di euro) 2021 2020 21/20
Ricavi netti 661,6 573,8 +15,3%
Margine operativo lordo 282,7 265,0 +6,7%
% sui ricavi netti 42,7 46,2

Investimenti industriali 17,2 19,7 -13,0%

Addetti a fine periodo (numero) 1.376 1.170 +17,6%

Dati al 100%
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Brasile

(valutazione al patrimonio netto)

Durante il primo semestre, l'alto tasso di contagio da Covid-19 e la conseguente introduzione di nuove
restrizioni, hanno rallentato ’economia brasiliana. Tuttavia, grazie al miglioramento della situazione sanitaria
e l'accelerazione della campagna vaccinale, a partire dal terzo trimestre, l'attivita economica ha mostrato i
primi segnali di recupero. Il pacchetto di stimolo fiscale approvato dal Congresso nel mese di marzo, volto a
sostenere la spesa sanitaria, le famiglie e 'occupazione, ha spinto la ripresa dei consumi interni e degli
investimenti privati. Il progresso della domanda globale di materie prime, agricole e minerarie in particolare,
ha favorito le esportazioni. Durante l'ultimo trimestre, 'economia ha nuovamente rallentato, a causa della
debolezza della produzione industriale, del minor poter d’acquisto, dovuto alle crescenti pressioni
inflazionistiche, oltre alle incertezze politiche. In tale contesto, il PIL € comunque previsto in crescita del 4,7%
nel 2021. Il tasso di inflazione, spinto dalla forte domanda internazionale di materie prime e beni industriali,
oltre che dai maggiori costi per energia elettrica, & ulteriormente salito nell’ultimo trimestre, raggiugendo il
10% in dicembre. Tali pressioni inflazionistiche hanno portato a un significativo rialzo dei tassi di interesse da
parte della Banca Centrale. Il settore delle costruzioni ha mostrato un andamento espansivo, grazie a maggiori
investimenti nel comparto residenziale, nel sistema dei trasporti e nelle energie rinnovabili.

L’andamento brillante delle spedizioni di cemento realizzate dalla nostra joint venture nella prima parte del
2021 si e confermato anche nel secondo semestre e lesercizio ha chiuso in deciso avanzamento (+53,6%)
rispetto al 2020. Determinante e stato il contributo addizionale riferito alle societa del gruppo CRH operanti in
Brasile, acquisite in aprile. Anche i prezzi di vendita, espressi in valuta locale, hanno mostrato un notevole
miglioramento.

Il fatturato si e attestato a 253,4 milioni, pari al +82,2% rispetto ai 139,1 milioni dell’esercizio precedente,
mentre il margine operativo lordo ha raggiunto gli 80,9 milioni, in netto aumento rispetto ai 48,0 milioni del
2020. Sulla traduzione dei risultati in euro ha impattato la svalutazione del real brasiliano (-8,2%): a parita di
cambio e perimetro, il fatturato e il margine operativo lordo sarebbero aumentati rispettivamente del 32,4%
e del 33,6%. La dinamica sfavorevole dei costi unitari di produzione & stata causata dal peggioramento sia
delle voci fisse che della componente di costo variabile, in particolare i fattori energetici.

La quota di risultato riferita al Brasile, compresa nella voce di bilancio in cui confluiscono le valutazioni al
patrimonio netto, ammonta a 31,8 milioni (0,4 milioni nel 2020).

(milioni di euro) 2021 2020 21/20
Ricavi netti 253,4 139,1 +82,2%
Margine operativo lordo 80,9 48,0 +68,7%
% sui ricavi netti 31,9 34,5

Investimenti industriali 177,0 2,6 n.s.

Addetti a fine periodo (numero) 1.227 712 +72,3%

Dati al 100%
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Algeria

(valutazione al patrimonio netto)

In Algeria, dopo un primo semestre caratterizzato dal perdurare della pandemia Covid-19, in autunno si e
assistito a un rallentamento del numero di nuovi casi giornalieri e all’accelerazione della campagna vaccinale.
Contestualmente, le elevate quotazioni sui mercati globali degli idrocarburi, primaria fonte di reddito per il
Paese, hanno permesso una graduale ripresa della produzione di petrolio e gas naturale, sostenendo le
esportazioni. Tuttavia, la ripresa economica nei settori non legati agli idrocarburi & rimasta incompleta, a
causa della debolezza degli investimenti pubblici e del comparto delle costruzioni, frenata anche dalle
pressioni inflazionistiche. Nel 2021 si stima che il PIL dovrebbe crescere del 4,1%. In tale contesto, il consumo
di cemento ¢ stato pari a circa 19 milioni di tonnellate, in contrazione rispetto al 2020.

Nel corso del 2021 non sono state annunciate ulteriori espansioni; pertanto, la capacita produttiva e rimasta
stabile attorno a 39 milioni di tonnellate, quasi raddoppiata rispetto al 2012. Grazie al significativo aumento
delle esportazioni di clinker, che hanno raggiunto le 6 milioni di tonnellate nel 2021 (contro le 2 milioni di
tonnellate del 2020), 'Algeria, da paese importatore, & diventato dunque esportatore di clinker e, in misura
minore, di cemento. GICA e Holcim, i due produttori principali, hanno destinato all’esportazione buona parte
dell’eccesso di capacita. L’esportazione di clinker e principalmente diretta verso i paesi dell’Africa sub-
sahariana (Mali e Niger). Il forte aumento delle esportazioni di clinker ha contribuito in parte ad attutire la
competizione commerciale interna che, dunque, non ha generato una significativa contrazione della
redditivita.

Le vendite di cemento sul mercato domestico della cementeria di Hadjar Soud, si sono attestate a 0,8 milioni
di tonnellate, in netto calo rispetto all’anno precedente (-16%). Le esportazioni di clinker, invece, hanno
realizzato un forte aumento, passando da 41 mila tonnellate a circa 300 mila tonnellate nel 2021. Nel corso
dell’esercizio sono stati eseguiti alcuni investimenti volti a migliorare l'affidabilita del processo produttivo
mentre, il progetto di revamping, volto all’efficientamento e all’ottimizzazione del processo di produzione, &
in fase di definizione.

La cementeria di Sour El Ghozlane ha registrato una contrazione dei volumi di vendita sul mercato domestico,
attestatisi a 0,8 milioni di tonnellate (0,9 milioni nel 2020). Le esportazioni di clinker, invece, hanno avuto un
forte impulso (da poco piu di 1.000 nel 2020 a 100.000 tonnellate nel 2021).

Con riferimento al 100% di entrambe le societa partecipate e al bilancio individuale delle stesse, 'esercizio
2021 ha chiuso con ricavi netti pari a 61,7 milioni di euro, in diminuzione rispetto ai 68,5 milioni dell’esercizio
precedente (-10%); sulla variazione sfavorevole ha pesato significativamente la svalutazione del dinaro
algerino rispetto all’euro (-10,2%). Il margine operativo lordo é risu