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Apreciados accionistas

Esta es una Asamblea especial que conmemora los
90 anos de Grupo Argos, momento propicio para
recapitular nuestra historia, pero especialmente
para reconocer el rol que han tenido todos ustedes,
asi como nuestros fundadores, los lideres que nos
antecedieron, colaboradores y decenas de miles de
personas que, desde una vision de futuro compar-
tida, contribuyeron a hacer posible esta historia de
empresarismo y construccion de pais que relatamos
a continuacion.

La historia que comenzé el 27 de febrero de
1934 con el emprendimiento de don Jorge Arango
Carrasquilla y don Carlos Sevillano Gémez, dio ori-
gen a lo que Grupo Argos es hoy: una de las compa-
nias insignia de Colombia y el continente.

Esta organizacion abrid sus puertas con la vision
de lograr que nuestro pais produjera el cemento que
necesitaba para impulsar la construccion de sus
ciudades e industrias. Sélo la determinacion, el rigor

y la capacidad para crear e innovar, hicieron posible
este suefo y han impulsado una evolucién que hoy
nos lleva a estar presentes en 21 paises y territorios,
administrando cerca de COP 50 billones en activos y
generando riqueza y valor integral para accionistas,
colaboradores, proveedores y todos nuestros gru-
pos de interés.

Esta manera de hacer negocios nos permitio al-
canzar los mejores resultados en los 90 anos de his-
toria de la compania en 2023, pero ademas impulsd
la materializacion de hitos estratégicos relevantes
que sientan las bases del futuro de Grupo Argos.

En el frente financiero, la compania cerré 2023
con ingresos separados por COP 1,4 billones, cre-
ciendo un 83%, el ebitda llegé a COP 945 mil mi-
llones, duplicando el resultado del afo anterior, y la
utilidad neta fue de COP 789 mil millones, aumen-
tando 128% frente a 2022. En las cifras consolida-
das nuestros ingresos llegaron a COP 22,6 billones



cop copP
1,4 vitones | 945 mit millones

ingresos separados Ebitda

de pesos, un ebitda COP 5,5 billones y una utilidad
neta COP 1,5 billones.

Desde la perspectiva de la estrategia, el acuerdo
de combinacion de activos entre Argos USAy Sum-
mit Materials fortalecio la posicion de Cementos Ar-
gos como un jugador relevante de la industria en la
primera economia del mundo. La inversion de COP
5 billones realizada durante 18 afnos en Estados Uni-
dos, resulté en una utilidad de COP 6 billones pro-
ducto de esta operacion.

En la misma linea, Odinsa y Macquarie Asset
Management pusieron en operacion una nueva pla-
taforma de inversion en infraestructura aeroportua-
ria, que incluye activos por mas de COP 1,3 billones
y abre el camino para desarrollar proyectos como el
nuevo Aeropuerto de Cartagena y la expansion del
Aeropuerto El Dorado en Bogota.

Por su parte, Celsia anuncid su ingreso a Peru
con una planta de energia renovable a gran escala,
al tiempo que desinvirtié algunos activos en Cen-
troamérica. Los recursos sirvieron para disminuir
la deuda neta, con un efecto positivo en el retorno
sobre el capital empleado, que llegd a 18,3%.

Se destaca, igualmente, el acuerdo para desin-
vertir la participacion de Grupo Argos en Grupo Nu-
tresa, lo que derivara en una mayor participacion de
la compania en Grupo Sura. Esta transaccion, bene-
ficiosa para todos los accionistas, permitira a cada
organizacion enfocarse en gestionar su ruta estra-
tégica para continuar creciendo y generando valor a
sus grupos de interés.

Los logros y ejecuciones de 2023 marcan aveni-
das para el crecimiento rentable de la organizaciony
se soportan en los cimientos de una historia de em-
prendimiento, la vision de nuestros antecesores, el
arduo trabajo de miles de personasy, en particular,
el apoyo de nuestros accionistas. Esta historia de
transformacion nos inspira para seguir avanzando.
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Utilidad neta

90 anos construyendo pais

EL 27 de febrero de 1934 se constituy6 ante el Nota-
rio Segundo de Medellin la “Compania de Cemento
Argos’; una empresa enfocada, seglin consta en su
escritura publica, en la “explotacion de la industria de
cemento y produccion de cualesquiera otros materia-
les o articulos a base de cal o arcilla...”.

Asociarse para producir cemento representd un
hito fascinante en cuyo recorrido se evidencian los
valores y capacidades que han acompanado la pu-
janza propia del empresariado antioqueno: el com-
promiso de generar valor compartido, la permanente
conviccion de estar a la vanguardia del conocimien-
to, el respeto por la ética y los valores, y la vision y
audacia para invertir en el desarrollo de infraestruc-
tura en el marco de la asociacion de pequenos ca-
pitales financieros que, con el paso de las décadas,
ha configurado un capital social mucho mayor que la
suma inicial de sus partes.
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Panoramica de la fabrica de Argos en 1936 en Medellin

A finales de los anos 20 y principios de los 30 del
siglo XX, en medio de una depresion financiera glo-
bal, emprendedores visionarios sonaron con crear
una gran empresa que impulsara el crecimiento de
la vivienda y las obras civiles en Colombia. Como lo
describio Gabriel Garcia Marquez anos mas tarde en
el semanario Cronica, la industria del cemento ya se
perfilaba como una de las mas importantes para la
sociedad de entonces, pues, en sus palabras, “en rea-
lidad, fabricar cemento es fabricar ciudades”.

Durante varios anos, mientras por una parte se
hacian recorridos a lomo de mula en diversas zonas
de Antioquia para identificar donde estaban los ya-
cimientos y reservas de caliza y otros minerales, por
otra se avanzaba con la estructuracion y la socializa-
cion de este proyecto que se llamaria Cemento Argos.
Ante el desafio de la escasez de capital para materia-
lizar este emprendimiento, los fundadores acudieron
a la cooperacion regional que impulsd la creacion de
grandes activos en Antioquia, vinculando a 99 so-
cios, entre personas naturales y juridicas, quienes

no solo aportaron el capital suficiente para iniciar la
construccion de la fabricay ponerla en operacion dos
anos después, sino la confianza para seguir creando
y fortaleciendo la industria nacional. Y esta es una
caracteristica que desde el primer dia ha trazado el
desarrollo de Grupo Argos: su vocacion por ser una
compaiia publica, donde quien quiera pueda inver-
tir su patrimonio para convertirse en socio y hacer
parte de la historia de crecimiento de esta compania
que es, a su vez, la historia del crecimiento industrial
de Antioquia y Colombia.

En sus primeros afos, Cemento Argos expandio
rapidamente su capacidad productiva para atender
la creciente demanda en Colombia. Los estudios se
extendieron a otras regiones del pais, revelando el
potencial de las tierras circundantes al rio Magdale-
na, asi como en el Valle del Caucay la Costa Caribe.
En 1938, en colaboracién con inversionistas valle-
caucanos, Cemento Argos participd con un 30%
en la fundacion de Cementos del Valle, cuya planta
inicié operaciones en 1947, marcando el comienzo




de una serie de asociaciones que la establecerian
como una empresa de alcance nacional. En los anos
siguientes, Argos fue promotor de la creacion y for-
talecimiento de otras empresas como Cementos del
Caribe, Cementos de Caldas, Tolcemento, Colclinker,
Cementos Paz del Rio, Cementos del Nare, Cemen-
tos El Cairo y Cementos Rioclaro.

Entre finales del siglo XX y principios del XXI, en
Colombia se acelero el proceso de apertura econo-
mica, que habilitd el enfoque de la diversificacion
geografica. Asi, inicialmente se desarrollaron capa-
cidades para exportar a la cuenca del Caribe y a va-
rios estados de la Unién Americana. Posteriormente
se concretaron alianzas que llevaron a la adquisi-
cion de companias cementeras en Panama, Repu-
blica Dominicana, Haiti y Venezuela. A principios
de este siglo, el liderazgo y la vision de largo plazo
nos impulsoé a construir paulatinamente una valio-
sa plataforma de activos cementeros, concreteros y
logisticos en 12 estados de la primera economia del
mundo. Este ejercicio cimenté los logros que este
ano estamos anunciando.

Mientras tanto, en Colombia el mercado habia
cambiado y ofrecia desafios ante los cuales las ocho
cementeras regionales, creadas o adquiridas por
Cemento Argos, se convirtieron en una sola empre-
sa a partir de un cuidadoso proceso de transforma-
cion; eran ocho companias, cada una de una region
distinta, que se unian para consolidar un icono de

Primeros sacos de cemento marca Argos
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Camién mezclador. 1956

la industria nacional. Este hito encendié la luz ver-
de de Cementos Argos, que se enfocd en el negocio
cementero y de concreto, y de Grupo Argos, propie-
tario del 70% de las acciones de esta companhia y
sociedad que, posteriormente, recibio las distintas
inversiones no cementeras.

Grupo Argos se enfocé en el desarrollo de in-
dustrias alternativas y complementarias al negocio
cementero, consolidando cuatro negocios estraté-
gicos: cemento, con Cementos Argos, energia, con
Celsia, concesiones viales y aeroportuarias, con
Odinsa, y rentas inmobiliarias, con Pactia y el Nego-
cio de Desarrollo Urbano.

Los COP 300 mil de capital con los que se cons-
tituyd la compania, 90 ainos después, se convirtieron
en un patrimonio de COP 17 billones de pesos. Las
15 mil toneladas de capacidad instalada con las que
empezod en aquel entonces llegaron a ser mas de 24
millones de toneladas a finales de 2023.

Esta historia, mas que caliza o clinker, tiene su
materia prima en la creatividad, la vision de futuro, el
deseo de transformacion, innovacion y compromiso.
Desde el sector privado, Grupo Argos se ha conso-
lidado como un motor de desarrollo y crecimiento,
pero sobre todo como un referente que ha sabido
ver con optimismo las oportunidades que ofrecen
Colombiay la region para trabajar e inspirar a los mi-
llones de emprendedores que, al igual que nuestros
fundadores, accionistas y colaboradores, tienen el
proposito de seguir construyendo pais.
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Estrategia

El negocio mas grande de una empresa colombiana en Estados Unidos: combinacion
de Argos USA y Summit Materials

En 2005 el negocio de cemento de Grupo Argos
se fortalecié en el mercado estadounidense con
una vision de largo plazo: establecerse como un
jugador relevante en la industria de los materiales
de construccion de este pais. Este ano, la com-
binacion de Argos USA y Summit Materials con-
cretd esta ambicion, dando como resultado una
empresa con valor compania (EV) de aproximada-
mente USD 9 mil millones, listada en la Bolsa de
Nueva York y en la cual Cementos Argos tiene una
participacion.

Este movimiento valord nuestras operaciones
en Estados Unidos en alrededor de USD 3.200
millones y abre nuevas oportunidades en ese pais,
generandole asi valor a todos los accionistas de
Cementos Argos, entre ellos Grupo Argos.

Adicionalmente, la transaccion represento la
entrada de USD 1.200 millones en caja, de los cua-
les USD 700 millones fueron destinados al pago de
la deuda de la operacion de Estados Unidos y USD
500 millones a la disminucién en el endeudamien-
to neto en Colombia.

Planta Harleyville Cementos Argos
Estados Unidos

El nuevo ente combinado cuenta con 5.500
millones de toneladas cortas de agregados, equi-
valente a mas de 90 anos de reservas, ddndole ex-
posicion inmediata a Cementos Argos a un sector
por el cual el mercado suele reconocer multiplos de
valoracion superiores a las companias mayoritaria-
mente cementeras y en el cual previamente no te-
niamos exposicion relevante. De igual manera, esta
nueva compania tiene 11,8 millones de toneladas
de capacidad instalada de cemento, 224 plantas de
concreto, 32 plantas de asfalto y presencia en 30
estados.

De manera combinada, estas dos compaiias
tienen el potencial de generar un ebitda proforma
cercano a los USD 1.000 millones por afo, inclu-
yendo sinergias estimadas en mas de USD 100
millones de ebitda incremental al ano. Ademas,
las operaciones de Cementos Argos en Colombia,
Centroamérica y el Caribe se veran fortalecidas por
una serie de acuerdos complementarios entre las
dos entidades y por la mayor flexibilidad en su es-
tructura de capital.



Al anuncio de la transaccion Cementos Argos te-
nia una capitalizacion bursatil de cerca de USD 1.000
millones, lo que evidencia el desacople entre el valor
real de los activos y el valor en bolsa. Este solo nego-
cio equivale a mas del doble de ese valor, sin tener en
cuenta la valoracidn de los demas activos en Colom-
bia, Centroaméricay el Caribe, que producen cerca de
la mitad del ebitda total de la empresa.

Desde el momento en el que se efectud el anun-
cio hasta el cierre de 2023, las acciones ordinarias y
preferenciales de Cementos Argos experimentaron
una apreciacion de mas del 120%. Sin embargo, con-
sideramos que la cotizacion actual de la compania en
la Bolsa de Valores de Colombia aun no refleja ple-
namente el potencial intrinseco de la misma: segun
el precio de la accion de Summit Materials el pasado
31 de enero, Unicamente la inversién en esta nueva
compania representa alrededor COP 5.700 por cada
accion de Cementos Argos.

Acuerdo y desinversion
en Nutresa

Asi como 2023 representd un ano de transfor-
macion para nuestro negocio cementero, también
lo fue para la inversion de Grupo Argos en Grupo
Nutresa, empresa en la que no solo mantuvimos
una inversion durante cerca de 40 afos, sino que
compartimos principios y visiones de un ejercicio
empresarial basado en el equilibrio en la genera-
cion de valor econdmico, social y ambiental. Los
rendimientos de esta inversion durante las dltimas
décadas fueron econdmicamente rentables y habi-
litaron nuestro crecimiento dentro de los sectores
de energia, cemento y concesiones viales y aero-
portuarias.

En junio de 2023 se anunci¢ la firma del Acuer-
do Marco que establecid los términos de intercam-
bio de la participacion de Grupo Argos en el nego-
cio de alimentos de Grupo Nutresa por acciones
de Grupo Sura y por una participacion indirecta en
acciones de Grupo Argos y de Grupo Sura.
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Esta transaccion, a través de la cual Grupo Ar-
gos intercambia su 9,9% de participacion en Grupo
Nutresa por acciones de Sociedad Portafolio y de
Grupo Sura, implica la desinversion en una com-
pania madura bajo unos términos de intercambio
razonables para todas las partes y de manera co-
herente con la vision trazada por la compaiia. La
operacion le permite a Grupo Argos recibir un valor
adecuado por su participacion en Grupo Nutresa,
sin estar sujeta a prorrateos, donde ademas la to-
talidad de los accionistas de Nutresa cuentan con
la flexibilidad de elegir entre la opcién de salida
que mejor se ajuste a sus preferencias.

El pasado 6 de febrero Grupo Argos y las de-
mas partes del Acuerdo Marco celebrado el 15 de
junio de 2023 realizaron con éxito el primer inter-
cambio de acciones. La compaiia permutd la tota-
lidad de las acciones que tenia en Grupo Nutresa
a cambio de 36.070.836 acciones ordinarias de
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Grupo Sura de propiedad de JGDB, Nugil e IHC,
y de 14.932.413 acciones ordinarias de Sociedad
Portafolio de propiedad de Nugil.

A continuacion y siguiendo con la ejecucion del
Acuerdo Marco y en cumplimiento de lo previsto
en el Decreto 079 de 2024, se tiene previsto avan-
zar en la formulacion de una oferta publica de ad-
quisicion de hasta el 23,1% de las acciones en cir-
culacion de Grupo Nutresa, que sera realizada de
forma conjunta y no solidaria con destino a todos
los accionistas de Grupo Nutresa. Los tramites de
la oferta publica de adquisicion se realizaran den-
tro del plazo previsto en el mencionado Decreto.

Una vez finalizada la oferta publica de adqui-
sicion de acciones de Grupo Nutresa se llevara a
cabo el segundo intercambio, con el que las partes
culminaran las operaciones previstas en el Acuer-
do Marco.

Resaltando la importancia que ha tenido la in-
version en Grupo Nutresa para esta organizacion,
la admiracion y reconocimiento respecto al papel
que ha desempenado esa compaiia en el desa-
rrollo empresarial del pais y de Antioquia, desta-
camos que la llegada de nuevos inversionistas al
negocio de alimentos es un hito para la maximi-
zacion de valor de todos sus accionistas, y segun
han anunciado, una nueva avenida de crecimiento
preservando su relevancia para Medellin, Antio-
quia 'y Colombia, al mismo tiempo que se logra que
este referente regional en la industria de alimentos e s '
cuente con una palanca financiera adicional para - 4% )~ '
seguir impulsando su crecimiento a nivel global. Al Central Hidroeléctrica CL‘{TQ’:'&':ZZ:
Grupo Nutresa, sus directivos y mas de 46.000 co- Un paso adelante hacia el futuro:
laboradores les expresamos nuestros mejores de-
seos por un futuro exitoso y les agradecemos todos foco en infraestructura
estos anos de relacién accionarial.

La desinversion de Grupo Nutresa marca una nue-
va etapa en la historia de Grupo Argos, en la cual la
prioridad es la liberacion de valor para nuestros ac-
cionistas y la profundizacion del liderazgo que la or-
ganizacion ha logrado durante la Gltima década en el
sector de la infraestructura con la consolidacién de
plataformas de inversion para proyectos de trans-
mision y distribucion de energia, generacion solary
plataformas de transporte, atrayendo en este cami-
no capital de inversionistas globales que remuneran
nuestra capacidad gerencial y operativa.

Somos conscientes de que hoy no solo los ca-
pitales fluyen de manera global, sino que el apetito
de los inversionistas institucionales se incrementa
por activos especializados, con lo cual cada uno
toma sus propias decisiones de diversificacion.
Es por esto por lo que, si bien como consecuen-

Planta Cartagena Cementos Argos i . . ..
Bolivar  Cia del intercambio Grupo Argos y sus filiales han



acrecentado su participacion en Grupo Sura, esta
estructura resultante serd transitoria.

Tal como se ha informado al mercado, Grupo
Argos se encuentra analizando las alternativas es-
tratégicas en relacion con su inversion en Grupo
Sura; una vez concluido este andlisis se informara
oportunamente la decision.

Desempeno de la accion

Si bien celebramos el desempeiio del precio de las
acciones el ultimo ano, que tuvieron una valoriza-
cion de mas del 30% tanto para las acciones ordi-
narias como preferenciales, reiteramos que la co-
tizacion actual de nuestras companias en la Bolsa
de Valores de Colombia aun no refleja su potencial
intrinseco, por lo que seguiremos esforzandonos e
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impulsando iniciativas para reducir la brecha en-
tre el valor real y el precio de las acciones. Mues-
tra de esto es que Grupo Argos se estd negocian-
do en bolsa cerca a la mitad de su valor en libros,
mientras que, en promedio, en los afios que lleva
listada, el precio de la compania ha superado este
referente al cierre de cada ano.

Este desacople obedece a multiples causas, en-
tre las que se destaca el bajo apetito de inversionis-
tas internacionales por activos de renta variable en
mercados emergentes, la baja liquidez del mercado
colombiano, la incertidumbre politica e institucio-
nal en América Latina, las altas tasas de interés y
la volatilidad econdmica global. Segun un informe
publicado por J.P. Morgan en agosto de 2023, los
multiplos de valoracion a los que se negociaban las
acciones colombianas eran menos de la mitad del
promedio de otros mercados emergentes.
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Ante este panorama, nuestra prioridad fue tomar
medidas para revelarles valor a nuestros accionis-
tas, por lo cual en 2023 avanzamos en programas
de recompra de acciones por un monto agrega-
do de hasta COP 1 billon para las companias del
Grupo Empresarial Argos listadas en bolsa. En
la medida en que compramos nuestras propias
acciones a los valores actuales de mercado, se
acrecienta la participacion de cada accionista que
mantenga su inversion.

Para Grupo Argos alcanzamos la readquisicion
de mas de siete millones de acciones. Estos es-
fuerzos, sumados a las transacciones anunciadas
durante el afo, se vieron reflejados en un mayor
apetito y en una valorizacion de las acciones or-
dinarias y preferenciales del 50% y 69% respec-
tivamente desde el anuncio del programa de re-
compra.

Por otra parte, seguimos enfocados en la ex-
celencia operacional y priorizando una politica de
desapalancamiento. Desde el primer trimestre de
2020, la deuda neta consolidada del Grupo Em-
presarial Argos ha disminuido mas de COP 6,0 bi-
llones, mientras que en el mismo periodo el ebitda
consolidado de la organizacion crecio en cerca de

Centro de Control de Operaciones Pacifico 2
Antioquia

COP 1,0 billén. En 2023, el endeudamiento neto
consolidado cerré en COP 10,8 billones, lo cual
corresponde a un indicador deuda neta a ebitda
de 2,0 veces.

Deuda Neta vs Ebitda
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Desempeno de los Negocios
Cemento - Cementos Argos

En 2023 los ingresos de nuestro negocio de ce-
mento alcanzaron un total de COP 12,7 billones,
que representan un crecimiento del 9%, mientras
que el ebitda ascendio a COP 2,6 billones, con una
variacion positiva del 22% frente a 2022. Como re-
sultado, la utilidad neta controladora fue de COP
320 mil millones de pesos, una expansion del 125%
ano a ano, a la vez que el indice de apalancamiento
medido por la relacion deuda neta a ebitda cerré en
2,6 veces, el mas bajo de los ultimos 10 anos. Este
indicador continuara disminuyendo durante 2024
hasta menos de 2,5 veces, producto del efectivo
recibido por la transaccion con Summit.

Cementos Argos despachd 15,7 millones de
toneladas de cemento, una variaciéon de -3% con
respecto a 2022. La compaiia logré mantener su
nivel de despachos en Estados Unidos, pese a una
menor demanda de la industria, generd mayores
despachos en la mayoria de los paises de Cen-
troamérica y el Caribe e incrementd el cemento
exportado desde Cartagena, compensando la dis-
minucion por la menor actividad en el segmento
residencial en Colombia.

Las operaciones en Estados Unidos experi-
mentaron una mejora en los margenes. El ebitda
alcanzé USD 367 millones, creciendo un 46%. Por
su parte, el margen ebitda tuvo una expansion de
540 puntos basicos, alcanzando un 21,4% y confi-
gurando las cifras mas altas para Cementos Argos
en este pais. Los ingresos de la regional Colombia
alcanzaron los COP 3,0 billones, un 9% por encima
delregistro de 2022, a la vez que el volumen de ex-
portaciones crecio un 12% ano a ano, alcanzando
1,4 millones de toneladas. En Centroamérica y el
Caribe, cerramos 2023 con ingresos de USD 544
millones y un ebitda que se ubicé en USD 124 mi-
llones, estables con respecto al afo anterior.

Con el cierre de la transaccién de combinacion
entre Argos USA y Summit Materials, Cementos
Argos quedara fortalecido para consolidar su posi-
cion y potenciar su crecimiento en Colombia, Cen-
troamérica y el Caribe, afianzando ademas sus ca-
pacidades de exportacion hacia los Estados Unidos
y otras geografias. Es de anotar que los resultados
econdmicos de esta transaccion se veran refleja-
dos en los estados de resultados de 2024.

Infraestructura
Energia - Celsia

Los ingresos de Celsia en 2023 alcanzaron COP 6,2
billones, un incremento del 12% respecto a 2022,
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y el ebitda consolidado sumé COP 1,8 billones, cre-
ciendo 4%. La utilidad neta consolidada cerrd el
ano en COP 349 mil millones, viéndose impactada
por un aumento en los costos financieros y por un
tipo de cambio volatil.

La compainia es el cuarto generador de energia
eléctrica en Colombia, con un portafolio principal-
mente hidrico, con respaldo térmico y consolidan-
do su liderazgo en la transicion energética del pais
y la region. Al cierre de 2023 la capacidad instalada
total de la compaiia llegd a 1.959 MW, con mas
del 70% originada a partir de fuentes renovables.
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Mediante C2Energia, la plataforma de generacion
solar a gran escala en asociacion con Cubico, Celsia
alcanzo una capacidad de 300 MW en energia so-
lar en Colombia. Paralelamente, estamos en pro-
ceso de desarrollar granjas solares adicionales que
sumaran una capacidad adicional de 400 MW.

Por su parte, la representacion comercial con
la que cuenta la compania en las plantas térmicas
Meriléctrica y Tesorito fueron protagonistas du-
rante 2023, dandole soporte y confiabilidad a la
matriz eléctrica colombiana en medio del Feno-
meno del Nino.

Durante el ano Celsia reorganizé su presencia
en Centroamérica desinvirtiendo algunos activos.
Esta operacion le permiti6 mejorar su flexibili-
dad financiera, fortalecer la posicion de liquidez
y reducir el endeudamiento neto, alcanzando un
indicador de apalancamiento neto sobre el ebitda
de 2,3 veces.

Por otra parte, la organizacién anuncio su in-
greso a Peru con la adquisicion del proyecto de
generacion edlico Caraveli, ubicado en Arequi-
pa, con 218 MW de capacidad instalada. Con el
desarrollo del mismo, buscamos aprovechar los

Celsia Solar San Felipe
Tolima

recursos naturales atractivos para iniciativas de
energia renovable que ofrece este pais.

Continuaremos explorando nuevas oportuni-
dades de expansion en la region y dandole confia-
bilidad al sector eléctrico en Colombia, compro-
metidos con brindar un servicio de calidad a mas
de 1,3 millones de clientes en el Valle del Cauca 'y
el Tolima.
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Concesiones - Odinsa

En 2023 la compania siguié contribuyendo al de-
sarrollo de la infraestructura vial y aeroportuaria
de la mano de Macquarie Asset Management, el
gestor de activos de infraestructura mas grande
del mundo.

La plataforma de vias cerrd 2023 con un tra-
fico que ascendid a mas de 38 millones de vehi-
culos, estable frente al registro del ano anterior,
incluso con las disminuciones presentadas en Au-
topistas del Café producto del cierre temporal del
puente El Alambrado.

En aeropuertos, el trafico cerré en méas de 45
millones de pasajeros movilizados, de los cuales
40 millones corresponden al Aeropuerto Interna-
cional El Dorado, cifra récord para el activo, que
esta operando a plena capacidad.

Como resultado del efectivo que recibié Odin-
sa en la consolidacion de la plataforma de aero-
puertos, durante 2023 realizé el pago de los bonos
que emitié en 2020 por un valor de COP 280 mil
millones, avanzando en la reduccién de la deuda y
mejorando su estructura de capital para impulsar
los proyectos en fase de estructuracion que tiene
en Colombia.

Las verticales de Odinsa cuentan con un por-
tafolio de USD 4.500 millones en proyectos que
transformaran la infraestructura de la region du-
rante los proximos 10 anos. Se destacan Conexion
Centro, una Iniciativa Privada que permitira opti-
mizar la infraestructura de las Autopistas del Café;
la IP para la construccion del nuevo aeropuerto de
Cartagena, que permitira fortalecer la infraestruc-
tura turistica de la ciudad y de la region Caribe; la
expansion del Tunel de Oriente, que resultara en
una doble calzada para atender el trafico creciente
de este corredor vial; la IP Perimetral de la Sabana,
un proyecto de integracion regional para la sabana
de Bogotd; y la IP Bogota El Dorado Max, disenada
para aumentar la capacidad del aeropuerto de 40
a 60 millones de pasajeros al ano.

Con estas iniciativas, Odinsa busca seguir
apostandole a un modelo de desarrollo en el que,
gracias a la asociacion del capital publico y privado,
ha sido posible contribuir al cierre de la brecha de
infraestructura que existe en Colombia, esencial
para fomentar la competitividad, el desarrollo vy,
especialmente, la inclusion social. Durante el siglo
XX, la inversion en infraestructura de transporte
en Colombia se mantuvo en promedio en el 1,0%
del PIB. Sin embargo, con la entrada de la figura
de APPs y el capital privado en el sector de infraes-
tructura, desde el inicio del siglo XXI la inversion
en estos proyectos se ha mas que duplicado, gene-
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Puentes Cauca Pacifico 2
Antioquia

3 8 millones

Trafico de vehiculos

4 6 millones

Trafico de pasajeros en aeropuertos

rando un efecto positivo y exponencial para todos
los sectores de la economia y especialmente en la
generacion de empleo.

Debemos si insistir en que para poder mate-
rializar las cuantiosas inversiones que tenemos en
estructuracion es fundamental que se mantengan
las reglas de juego, que el andamiaje institucional
ofrezca condiciones adecuadas para seguir atrayen-
do capital y que se fortalezca la estabilidad juridica
del modelo concesionado. Estamos convencidos
que una mejor infraestructura es una palanca para
seguir avanzando por una sociedad mas incluyente,
justa y sostenible, y debe darse construyendo sobre
la institucionalidad que durante las Ultimas décadas
le ha permitido a Colombia avanzar en materia de
conectividad como nunca en su historia.
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TUNELMULATOS

Tanel Mulatos Pacifico 2
Antioquia

Negocio de Desarrollo Urbano

Este negocio cerrd el afo con un récord en su flu-
jo de caja neto, alcanzando COP 105 mil millones,
76% por encima del promedio registrado desde
2016. Asimismo, firmd nuevos contratos por COP
244 mil millones, para un flujo de caja compro-
metido de COP 314 mil millones en los préximos
cuatro anos.

En Barranquilla el aporte de Grupo Argos a tra-
vés de este negocio no se limita a las inversiones en
urbanismo y proyectos habitacionales y comercia-
les, sino a las externalidades positivas que producen
los desarrollos en nuestros predios, en donde en la
actualidad operan 620 mil m? en comercio y ofici-
nas, 1.100 habitaciones hoteleras, colegios y univer-
sidades que atienden a 15.000 estudiantes y desa-
rrollos industriales que generan 9.000 empleos.

Por otra parte, Pactia presentd ingresos netos
operativos por COP 310 mil millones, creciendo
21%, y un ebitda consolidado de COP 240 mil mi-
llones, un aumento del 28% respecto a 2022. El
negocio, ademas, cerré el ano con un area bruta
arrendable de 812 mil m? y activos bajo adminis-
tracion por COP 3,9 billones, donde también resal-
tan los altos niveles de ocupacion de los activos en
todos sus segmentos: 94% para comercio, 92%
para logistica y 99% para oficinas.

Resultados financieros

Producto de los resultados destacados de todas
nuestras inversiones, al igual que por transaccio-
nes no recurrentes como elingreso percibido por la
venta de la participacion de Grupo Argos en Opain
tras el cierre de la vertical de aeropuertos, en los
estados financieros separados los ingresos acu-
mulados del ano cerraron en COP 1,4 billones, cre-
ciendo 83%, el ebitda cerré en COP 945 mil millo-
nes, 99% por encima del ano anterior, y la utilidad
neta en COP 789 mil millones, mas que duplicando
el cierre de 2022.

Asimismo, Grupo Argos cerré 2023 con unos
ingresos consolidados de COP 22,6 billones y un
ebitda de COP 5,5 billones, creciendo un 6% y 5%
frente al afno anterior, incluso teniendo en cuenta
que, producto de la creacion de las verticales de
vias y aeropuertos, los activos de Odinsa ya no
consolidan linea a linea en los estados financieros.
Por su parte, la utilidad neta cerré en COP 1,5 bi-
llones, creciendo 1%, y la utilidad neta de la con-
troladora en COP 916 mil millones, un incremento
del 4%, cifras relevantes teniendo en cuenta que
algunos activos de infraestructura no consolidan
este ano y ademas se incluyen algunos cargos no
recurrentes.

Generacion de valor sostenible
para los grupos de interés

Los logros que Grupo Argos ha alcanzado en estos
90 anos de historia son un testimonio de una vi-
sion empresarial que enfatiza la creacion de riqueza
apalancada en la generacion de externalidades po-
sitivas para la sociedad y el medio ambiente. Esta
impronta de nuestra actividad empresarial fue re-
conocida una vez mas en 2023 por el indice de Sos-
tenibilidad Dow Jones, que clasificé a Grupo Argos
y Cementos Argos entre las empresas mas soste-
nibles del mundo en su sector, un estandar que he-
mos mantenido de manera ininterrumpida durante
los ultimos 12 afos.

La compania mantuvo su compromiso irres-
tricto con la generacion de ambientes inclusivos,
que valoran y respetan la diversidad como uno de
los focos de la estrategia de talento, por lo cual si-
guid impulsando iniciativas en sus negocios que le
permitieron avanzar en la formacion especializada
de 97 colaboradores en siete paises, llegar a una
participacion del 46% de mujeres en la matriz de
sucesion para cargos criticos y extender una forma-
cion para cerca de 700 proveedores en herramien-
tas para desarrollar buenas practicas a lo largo de



su cadena de valor. Estos compromisos y avances
fueron reconocidos por Forbes y Statista en el ran-
king World’s Top Companies for Women 2023, en
el que Grupo Argos se destacé no solo gracias a
sus practicas, sino a su conviccion de fortalecer las
acciones necesarias para impulsar organizaciones
mas diversas e incluyentes.

Valga la pena la oportunidad para hacer un re-
conocimiento al trabajo con propésito y sentido de
trascendencia de nuestros mas de 11.500 colabo-
radores, quienes, con compromiso y entereza, pero
ademas orientados por las capacidades y la vision
desarrolladas en estos 90 anos de historia, han
aportado en gran medida los resultados que les es-
tamos presentando hoy.

Desde la perspectiva social, avanzamos con la
construccion y entrega del nuevo Hospital de Pro-
videncia y Santa Catalina tras una inversion que
superd los COP 12.400 millones y cuyo objetivo fue
desarrollar un espacio para el cuidado de la vida,
aportar a la recuperacion de la infraestructura tras
los efectos del Huracén lota en noviembre de 2020
y contribuir al mejoramiento de la calidad de vida
de los habitantes de la region insular del Caribe co-
lombiano. Esta infraestructura beneficia a mas de

Hogares Saludables barrio La Honda Medellin
Antioquia
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4 mil personas y su desarrollo contd con la partici-
pacion de la Fundacion Grupo Argos y aliados pu-
blicos y privados.

Adicionalmente, durante 2023 y con el propo-
sito de aportar al desarrollo de las regiones mas
afectadas por el conflicto en Colombia, el programa
Creamos Valor Social liderd el inicio de la ejecucion
cerca de COP 72 mil millones en 12 proyectos de
infraestructura vial y de educacion en Antioquia,
Cauca, Sucre, Tolima y Valle del Cauca, a través
del mecanismo de Obras por Impuestos. Asimis-
mo, la organizacion se vinculd a nuevos proyectos
ya aprobados bajo este mecanismo por un monto
cercano a COP 90 mil millones que seran inverti-
dos en iniciativas de vias secundarias y de educa-
cion en Antioquia, Cauca y el Valle del Cauca. De
manera consolidada, durante 2023 la Fundacién
Grupo Argos invirtio6 mas de COP 33 mil millones
en 11 programas que beneficiaron a cerca de 860
mil personas en 20 departamentos de Colombia, y
aportd a la conservacion de 13 cuencas hidricas. En
el documento separado que hoy les hemos entre-
gado reportamos los logros de la Fundacion Grupo
Argos, ejecutorias realizadas gracias a la generosi-
dad de nuestros accionistas.
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Nuestra vision de futuro

Apoyandonos en los hombros de aquellos empren-
dedores que hace 90 anos sonaron con que Colom-
bia pudiera producir su propio cemento, en la vision,
tenacidad, liderazgo y dedicacion de quienes nos han
antecedido, y fortalecidos por el talento y el esfuerzo
de los mas de 11.500 colaboradores que actualmen-
te conforman el Grupo Empresarial Argos, la historia
de esta compania nos motiva a persistir en nuestro
trabajo incansable para establecer los cimientos que
permitan a esta organizacion continuar transfor-
mando, por muchos anos mas, las vidas de millones
de personas.

La nueva exposicion a la industria de materia-
les de construccion de Estados Unidos por medio
de la participacion de Cementos Argos en Summit
Materials, el potencial de las energias renovables
como motores de la economia global en las proxi-
mas décadas, las crecientes necesidades de cons-
truccion e infraestructura en el continente, entre
muchas otras oportunidades que se avizoran en
nuestros sectores de especializacion, nos impulsan
a seguir creando valor para todos nuestros accionis-
tas, siempre fieles a los valores y principios que han
guiado a Grupo Argos desde su fundacion hasta su
posicion actual.

Apreciados accionistas, esta es la oportunidad
para expresarles el mas profundo agradecimiento
por su respaldo y confianza en nombre de todas las
personas que hacemos parte de esta organizacion, al
igual que reconocer que nada de lo que hoy es Grupo
Argos habria sido posible sin los lideres, colaborado-
res, accionistas, proveedores, clientes y cientos de
miles de personas que han aportado en sus 90 afios
de historia. Entodos ellos nos inspiramosy llenamos
de energia para continuar construyendo esta historia
que apenas comienza.

Muchas gracias.

Rosario Cordoba Garcés

Ana Cristina Arango Uribe
Claudia Betancourt Azcarate
Armando Montenegro Trujillo
Jorge Alberto Uribe Lopez
Esteban Piedrahita Uribe
Mauricio Ortega Jaramillo
Junta Directiva

Jorge Mario Velasquez Jaramillo
Presidente

Planta Cartagena Cementos Argos
Bolivar



Anexo: Asuntos Legales y de
Gobierno Corporativo

Grupo Argos observoé la legislacion aplicable en ma-
teria de propiedad intelectual y derechos de autor, y las
operaciones realizadas con administradores y accionis-
tas se celebraron con observancia de lo previsto en las
normas correspondientes y atendiendo condiciones de
mercado. En las notas nimero 38 y 41 de los estados
financieros separados y consolidados, respectivamente,
se detallan las transacciones con partes relacionadas.
Por otra parte, la compania permitid la libre circulacion
de las facturas emitidas por los proveedores.

Los aspectos relacionados con el articulo 446 del
Cddigo de Comercio, asi como el Informe de Grupo Em-
presarial al que hace referencia el articulo 29 de la Ley
222 de 1995y el Informe Anual de Gobierno Corporativo
se encuentran en la documentacion que se entrega a los
accionistas.

Grupo Argos cuenta con un sistema de controlinter-
no para asegurar la adecuada preparacion, presentacion
y revelacion de la informacion financiera a sus accionis-
tas, al mercado y al publico en general. Durante 2023, la
administracion, el area de Riesgos, la Auditoria Internay
el Revisor Fiscal evaluaron el disefo y la efectividad del
sistema de control interno. Dichos anélisis fueron pre-
sentados al Comité de Auditoria, Finanzas y Riesgos, y
se concluy6 que funciona adecuadamente.

Por otro lado, Grupo Argos celebré dos reuniones
extraordinarias de la Asamblea de Accionistas, asi: (i)
el 30 de marzo de 2023, para decidir sobre la autoriza-
cion requerida en materia de potenciales conflictos de
interés de los representantes legales de Grupo Argos
para votar las decisiones sometidas a consideracion de
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las asambleas de accionistas de Grupo Nutresa S.A. y
de Grupo Sura S.A., y sobre la ratificacion de todas las
votaciones realizadas por los representantes legales de
Grupo Argos, directamente o a través de apoderados, en
las reuniones de asamblea de accionistas de dichas so-
ciedades; y (ii) el 26 de junio de 2023, para decidir sobre
la autorizacion requerida en materia de potenciales con-
flictos de interés de algunos miembros de la Junta Di-
rectiva de Grupo Argos, para deliberar y decidir sobre el
Acuerdo Marco suscrito con Grupo Nutresa S.A., Grupo
Sura S.A., JGDB Holding S.A.S., Nugil S.A.S. e IHC Ca-
pital Holding L.L.C. para el intercambio de acciones de
Grupo Nutresa S.A. de propiedad de Grupo Argos, por
una participacion de acciones de Grupo Sura S.A.y de
Grupo Argos, y la ratificacion y autorizacion requeridas
en materia de potenciales conflictos de interés de los
representantes legales de Grupo Argos para celebrar y
ejecutar todos los actos, contratos, operaciones y tran-
sacciones relacionadas con el Acuerdo Marco. De acuer-
do con las autorizaciones impartidas, la Junta Directi-
va de Grupo Argos deliberd y decidid sobre el Acuerdo
Marco, tal y como se informé en su momento al mer-
cado a través del mecanismo de informacién relevante.

Los asuntos legales de Grupo Argos, incluyendo los
procesos judiciales y administrativos, estan siendo aten-
didos de forma oportuna por la administracion y sus ase-
sores legales y no se presentaron decisiones materiales
que afecten la situacion financiera de la compania.

Finalmente, en la pagina web www.grupoargos.com
se encuentra el reporte de implementacion de recomen-
daciones del Cddigo Pais.



