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PROSPECTO DE INFORMACION

Grupo Argos
Informacion Financiera Individual a Diciembre de 2013 y 2012

Informe de Gestion de la Junta Directiva y Presidente

Nos complace entregar este Informe de Gestion del 2013, afio en el cual se
alcanzaron resultados satisfactorios para Grupo Argos, se obtuvieron destacables
logros y se avanzé en la definicion de la estrategia corporativa. Como holding,
Grupo Argos viene actuando como arquitecto estratégico de las empresas donde
mantiene inversiones, desarrollando su gestién con una estructura administrativa
coherente con las metas trazadas. En este periodo se culminé el disefio del
modelo de relacionamiento y esquemas de intervencién en las filiales,
estableciéndose una serie de lineamientos con politicas generales para todas las
compafiias, dejando asi sentadas las bases sélidas que permitan un crecimiento

sostenible que genere valor con criterio de largo plazo.

En el marco de los 80 afios de historia, en Grupo Argos nos sentimos satisfechos
de compartir con ustedes un informe de gestion donde se evidencia la
consolidaciéon del proceso de transformacion de la empresa, donde pasamos de
mantener una concentracién mayoritaria en un solo negocio, a convertirnos en una
holding diversificada con dos negocios sélidos: cemento y energia, tres negocios
en proceso de consolidacién y madurez: inmobiliario, puertos y carbén, y un

portafolio de inversiones robusto y con desempefios sobresalientes.

Los negocios de cemento y energia mantuvieron durante el afio la tendencia
positiva de 2012, mostrando cifras operacionales crecientes en los mercados
donde operan. Por su parte los que tenemos en desarrollo, inmobiliario y puertos;
tuvieron un afio de consolidacién y crecimiento en sus diferentes operaciones;
mientras que el negocio de carbén continGa en un proceso de reconfiguracion.

En materia de inversiones, nuestro portafolio cerré el afio con un valor total
superior a 6,4 billones de pesos, de los cuales la mayor participacion esta

representada en acciones de Grupo Sura.

Igualmente, el afio presenta resultados satisfactorios en materia de gobierno
corporativo, transparencia y sostenibilidad. Durante 2013 obtuvimos

reconocimientos que nos motivan a continuar en la senda de creacién de valor
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En este orden de ideas, evidenciamos un creciente interés de los fondos de
inversion internacionales por las acciones de la compafiia. Al cierre de 2013,
Grupo Argos contdé con 305 fondos internacionales con una participacion del
8,81% en la accién ordinaria y del 12,30% en la accién preferencial, frente a 260
fondos en el 2012, cuando contaban con una participacion del 7,6% en la accién

ordinaria y del 9,4% en la preferencial.

Nuestros Logros
La compania alcanzd durante el ejercicio una serie de reconocimientos derivados
de la implementacion de los estdndares internacionales en transparencia, ética y

gobierno corporativo.

En el 2013 Grupo Argos ingresé al indice Global de Sostenibilidad Dow Jones, el
cual mide la sostenibilidad de las comparias mas grandes del mundo y reconoce
aquellas que cuentan con las mejores practicas en las dimensicnes econémica,
ambiental y social, todo en el marco de valoracioén independiente que adelanta
para el efecto la firma Suiza RobecoSAM, actual operador del indice. En este
indice figuran 333 empresas de todo el mundo, elegidas de la lista de 2,500
compafiias que son evaluadas anualmente por RobecoSAM. Solo 6 de estas 333
empresas son de Colombia. Cabe resaltar que Grupo Argos ingresé al indice
Global 2013 en su primer afio de evaluacién en forma independiente. Ademas, la
filial Argos es una de las 30 empresas latinoamericanas incluidas entre las
comparifas que conforman el indice de Mercades Emergentes 2013. Igualmente,

se recibio la distincion Silver Class en el Anuario de Sostenibilidad 2014.

De igual forma, la compania fue incluida en el 2013 en el GC100, un nuevo indice
bursatil mundial lanzado por la Organizacién de Naciones Unidas —ONU-, que
combina el desempefo financiero con la sostenibilidad corporativa, analizando
para ello el nivel de respeto por los derechos humanos, medio ambiente y normas
laborales, asi como en las practicas en contra de la corrupcion. Desarrollado y

publicado por la oficina del Pacto Mundial de la ONU y la firma de investigacion
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Sustainalytics, el GC100 selecciond un grupo representativo de 100 empresas en
el mundo con buen desempefio financiero y, simultaneamente, un alto grado de

adhesion a los principios del Pacto Mundial.

Asimismo, Grupo Argos recibié el reconocimiento IR otorgado por la Bolsa de
Valores de Colombia, donde se destacan a las compafias emisoras de valores
que cumplen altos estandares de gobierno corporativo y transparencia, en
especial medida en lo referente al suficiente y adecuado suministro de informacion

a sus accionistas.

Finalmente, Grupo Argos fue seleccionado para presidir el Circulo de Compafiias
de la Mesa Redonda Latinoamericana de Gobierno Corporativo. Esta iniciativa
nacié en 2005 en Brasil con el apoyo de la Corporacion Financiera Internacional —
IFC- del Banco Mundial y de la Organizacién para la Cooperacion y el Desarrollo
Econdmico —OECD-. Sus principales objetivos son promover buenas practicas en
gobierno corporativo y gestionar conocimiento entre las compafias de la region

que sean lideres en estas materias.

Estos reconocimientos son un destacado aliciente para que sigamos manteniendo
nuestro firme compromiso con la transparencia, crecimiento sostenible y altos

estandares en gobierno corporativo.

Hechos Relevantes

En el 2013 se realizaron todos los analisis financieros y legales necesarios para
evaluar la participacion de Grupo Argos, junto con sus filiales Celsia y Epsa, en la
venta de las acciones del Gobierno Nacional en Isagen S.A. ESP. Se estudiaron,
entre otros, modelos de rentabilidades y diversas formas para fondear y financiar
la transacciéon. Luego de valorar los resultados de los analisis realizados,

decidimos no participar en la subasta.
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Los analisis y valoraciones indican que al precio que estan siendo ofrecidas las
acciones, para Grupo Argos y sus filiales los niveles de rentabilidad que se
derivarian de la inversién no cumplen con las expectativas de creacion de valor
para ustedes, nuestros accionistas. Adicionalmente, la reciente volatilidad de los

mercados de capitales hace que no sea oportuno participar en la transaccién.

Nuestras Inversiones Estratégicas

El buen desempefio obtenido por Grupo Argos en el 2013 se deriva de la gestién y
buencs resultados obtenidos por las compafias donde invierte, por ello a
continuacion destacamos los principales logros de las inversiones estratégicas de

Grupo Argos.

Cemento

Cementos Argos registrd durante 2013 un afio un récord en sus resultados
consolidados al generar maximos historicos en los volimenes de venta de
cemento, concreto y Ebitda. A su vez, en el afio se adelanté la emisién y
colocacion de acciones con dividendo preferencial y sin derecho a voto, con una
sobresubscripcion de mas de 1.5 veces, con la que se recaudaron fondos
cercanos a los 880 millones de délares. Este capital recaudado permitié anunciar
en septiembre la adquisicién del 53% de una comparfiia con activos cementeros en
Honduras a la multinacional Lafarge, por 230 millones de euros, y en enero de
2014, la adquisicion de un paquete de activos de Vulcan Materials en el estado de
la Florida por 720 millones de dodlares, que incluyen modernas instalaciones
fabriles de cemento, concreto, bloques, asi como facilidades portuarias con

ubicaciones estratégicas.

En la Regional Colombia, se percibié un sector de la construccion con buen
dinamismo. Durante 2013, se tuvo un crecimiento en los volimenes despachados
de cemento del 1% en relacién con el afio anterior, y en concreto, una variacion
positiva del 15%, lo que demuestra desarrollo del modelo de negocio en el

segmento industrial. Asimismeo, Argos continGa su plan de expansion de la
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capacidad instalada de cemento en tres plantas del centro del pais: Rioclaro, Nare
y Cairo, y el Centro de Distribucion de Cartagena, que dejan a la compafiia bien
preparada para los proyectos de cuarta generacion del gobierno nacional y otros

proyectos de infraestructura adelantados por la empresa privada.

En la Regional USA, 2013 fue periodo de recuperacién para la economia
norteamericana. La Regional presenté un incremento en volimenes y en precios,
jalonado principalmente por la recuperacién del sector residencial en la mayoria de
estados donde se tiene presencia. Los volimenes de cemento comercializados
crecieron un 12%, al totalizar 1.8 millones de toneladas y 5.4 millones de metros

clbicos de concreto, lo que representa un incremento del 5% frente a 2012.

En la Regional Caribe, se destaca la tasa de crecimiento econémico positiva y
dinamica de los mercados donde Argos tiene participacién, con incrementos en los
volimenes de cemento y concreto. Durante el afio se afianzd la inversién en el
negocio del concreto, con miras a atender la creciente demanda de los proyectos
de infraestructura que se vienen adelantando en algunos paises, especialmente
en Panama. Igualmente, se iniciaron los pasos necesarios para integrar las

operaciones de los nuevos activos en Honduras al modelo Argos.

Antes de comentar los resultados financieros de la compafiia, es importante
compartir con ustedes las bases de la estrategia de Cementos Argos, estas estan
construidas sobre una clara escogencia de la forma como se compite, asi como de
los negocios y paises en los que participa. Por ello, la organizacién se enfoca
como una compania de cemento y concreto con un modelo de negocios basado
en propuestas de valor con reconocimiento de las necesidades de sus clientes. La
empresa se reinventa sobre una base innovadora, actuando con respeto por la
diversidad, donde la dignidad del talento humano sobresale como elemento
diferenciador y pilar de crecimiento. Se mantiene una conducta integra y
responsable, sobre la base de una visién de largo plazo, lo que apalanca el

crecimiento. Estas son caracteristicas de la estrategia, que moldean la cultura
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organizacional. En el 2013 Argos adelantd las siguientes iniciativas en cada una
de sus siete prioridades, dandole balance y vida a los principales elementos de la

estrategia:

1.- Consolidacién y Expansién: Adquisicién de activos en Honduras y en La Florida
(primer trimestre de 2014)
2.- Estructura de Capital: Emisién de Acciones Preferenciales por 880 millones de
délares.
3.- Excelencia Organizacional: Disminucién de costo de ventas
4.- Proyectos Estratégicos: Centro de Distribucién en Cartagena
Nuevo molino de cemento de Harleyville
5.- Modelos de Operacion: Migracién a SAP con homologacién de procesos
6.- Innovacion: Mayores ingresos y ahorros producto de innovacién

7 .- Sostenibilidad: Ingreso al indice de Sostenibilidad del Dow Jones.

En cuanto a las cifras financieras de 2013, Argos despachd, de manera
consolidada, 11,4 millones de toneladas de cemento y 9,4 millones de metros
cubicos de concreto, lo que equivale a un crecimiento del 5% y 10% en unidades,

respectivamente.

La empresa alcanzd, en forma consolidada, ingresos cercanos por 4.97 billones de
pesos, registrando un crecimiento de 13%. Por su parte, el Ebitda consolidado
para 2013 fue de 978.108 millones de pesos, el mas alto en la historia de la
compafiia y presentando un incremento de 24% con relacién al resultado de 2012.
Por su parte, el margen se ubicd en 19,7%, creciendo 162 puntos basicos frente al

margen del afio anterior.

La utilidad neta alcanzé 183.710 millones de pesos, lo que no es comparable con
el 2012, dado que en ese periodo cerca de 277 mil millones de pesos provenian
de desinversiones de activos. Si se compara en términos proforma, al excluir el
efecto puntual y no recurrente derivado de la venta de esos activos, la utilidad neta

presenta un crecimiento del 67%.
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Energia

En 2013 Celsia tuvo un afo con resultados sobresalientes y con incrementos muy
importantes en los volimenes de energia entregados al mercado. Esto gracias al
equilibrio que presenta la generacién fundamentada en dos tecnologias (hidrica y
térmica) y a las buenas condiciones de hidrologia de las zonas donde la compafiia

tiene presencia.

A su vez, se destaca que la compafiia realizé su primera emisién de bonos
ordinarios en el mercado de valores local y, por su tamafio, fue la mayor emision
de una empresa del sector real en la historia del mercado de deuda en Colombia.
Este logro permitié reducir el costo medio de la deuda de Celsia al pasar de una
tasa promedio anual del 8,15% en septiembre al 6,70% en diciembre de 2013.
Adicionalmente, la vida media de la deuda, pasd de 55 a 11,2 afios, lo cual es

coherente con la naturaleza de largo plazo de los activos del negocio.

Durante el 2013, la energia producida por la compania superd récords histéricos,
alcanzando 6.170 GWh, lo que representa el 10% de la demanda total del
mercado colombiano frente al 8% generado en 2012. Asimismo, se resaltan las
ventas de energia en contratos despachados, las cuales también alcanzaron su
maximo histérico en 2013, afio en el que en forma consolidada, se despacharon

3,734 GWh en contratos de largo plazo, 17% mas energia que en el afio anterior.

De otro lado, durante el afio la compafiia siguié avanzando en el desarrollo de sus
tres pilares estratégicos, eso es, en la optimizacién de las operaciones actuales, el
fortalecimiento de las capacidades organizacionales y el crecimiento de los
negocios. En esto se resalta el Proyecto Porvenir Il, donde se contintan las
actividades de pre-construccion iniciadas en 2012, necesarias para desarrollar el
proyecto hidroeléctrico de 352 MW y cuya construccion se adelantara una vez sea
otorgada por la Autoridad Nacional de Licencias Ambientales (ANLA) la licencia
correspondiente. Para el Proyecto San Andrés de 19,9 MW, se continuaron las

gestiones requeridas ante Corantioquia, tendientes a formalizar en la licencia
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ambiental del proyecto los ajustes introducidos a los disefios definitivos para su

construccion, proceso que culminara en 2014.

En cuanto a las cifras del negocio de energia, durante 2013 los ingresos totales
alcanzaron 2,38 billones de pesos, presentando un incremento del 18% en
relacion con los obtenidos el afo anterior; de ellos, cerca de un 68% esta
representado en ingresos del negocio de generacion y 32% en ingresos del

negocio de distribucién y comercializacion.

El Ebitda se ubico en 864.563 millones de pesos, un 18% superior al obtenido en
2012, generado principalmente por las condiciones hidrolégicas favorables y la
utilizacion de tecnologias hidricas y térmicas en la generacién de energia. Por su

parte, el margen Ebitda se ubicé en el 36%.

La utilidad neta consolidada alcanzd 373.645 millones de pesos, frente a 230.760
millones de 2012, un 62% superior e incluye la recuperacion de una provision por
valor de 114.716 millones de pesos, utilidad no recurrente, producto de un proceso
que la sociedad Inversiones e Industria S.A. tenia con la DIAN. Si se excluye este
efecto la utilidad neta normalizada fue de 259 mil millones, superando en un 12%

la obtenida en el mismo periodo del afio anterior.

Puertos

Luego de su primer afio en funcionamiento, Compas avanzé en el cubrimiento
internacional al asumir la operacion y comercializacion de la terminal de South
Central Cement en Houston, propiedad de Cementos Argos, asi como en su

estrategia de consolidacion en sus puertos y proyectos en Colombia.

En el Terminal de Toll, practicamente se finalizé la construccion de tres bodegas
para el manejo tecnificado de graneles y se realizé la vinculacién de socios

estratégicos generadores de carga para este terminal.

En el Terminal de Barranquilla, luego de los trabajos de adecuacién del terminal
para atender operaciones de importaciony exportacién de hidrocarburos,
comenzaron las operaciones de embarque de petrdleo crudo, alcanzando la meta

inicial propuesta de 120.000 toneladas/trimestrales.
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Por su parte, durante el 2013, el proyecto de Aguadulce sigue avanzando a buen
ritmo con el inicio de la construccion de los 21 kilometros de la carretera que une
al Puerto de Aguadulce con la via principal Cali — Buenaventura. Asimismo se
finaliz6 el dragado de profundizacién del canal de acceso y de las areas de
maniobra del nuevo terminal que permitira el atraque de barcos hasta de 80.000
toneladas de carbon y graneles solidos. Resaltamos la llegada, en condicion de
Accionista, de PSA (Port Singapore Authority) a este proyecto, que en conjunto
con ICTSI (International Container Terminal Servicesinc) manejara todo lo

referente a las inversiones y operacion del puerto de contenedores.

En cuanto a los resultados, Compas movilizé durante el 2013, 4,4 millones de
toneladas, un incremento del 4% frente al afio anterior. Los ingresos consolidados
fueron 103.075 millones de pesos, en linea con los obtenidos 2012, atendiendo un
menor numero de motonaves, que pasaron de 670 a 579, por la caida del negocio

de trasbordo especialmente.

Sin embargo, se resalta el buen comportamiento que sigue presentando la carga
de graneles y carga general con un incremento del 16%, destacédndose el
comportamiento del Terminal de Barranquilla que crece su carga por la entrada de

los liquidos en el dltimo trimestre y por el crecimiento del 25% en carbon.

El Ebitda acumulado, sin tener en cuenta el leasing de infraestructura, el cual es
una operacién financiera, alcanza 26.819 millones de pesos y decrece un 6%
frente al mismo periodo del afio anterior; cifra generada por la disminucién de los
ingresos de las operaciones en Colombia, los mayores gastos asociados a los
planes de expansion y de inversidn de la compafia y el mayor peso de la
estructura administrativa luego de la fusién, para atender los nueves proyectos y

lograr a futuro una mayor generacion de Ebitda.

Carbén

Siendo conscientes de los precios y las condiciones del mercado de carbén a nivel
internacional, Sator avanzé de manera importante en la campafa de exploracion
de sus areas carboniferas, especialmente en lo que respecta a su principal activo

en Puerto Libertador, Cérdoba. Se concluyeron las perforaciones programadas y
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se analizaron los resultados de campafias de otros afios, con lo cual se estara

recibiendo pronto informacidn sobre el nivel de reservas medidas.

En lo que respecta a las operaciones, pese a las dificultades del sector y los
problemas de la operacién en la mina de Bijao durante 2013, la compafia ha
registrado un comportamiento positivo en las ventas del carbdn proveniente de la
mineria subterranea, alcanzando un mejor comportamiento e incremento tanto en
volimenes como en ingresos. Para abastecer desde la mina en Bijao se suscribio
un contrato de suministro de 1 millén de toneladas de carbon por 4 afios para un

proyecto de generacion térmica.

Los ingresos operacionales al cierre de 2013 fueron cercanos a los 77.921
millones de pesos, lo cual significo un crecimiento del 13% con respecto al afio
anterior. Este incremento se debe a que el volumen de ventas de carbén aumentd
26%, jalonado por un esfuerzo comercial que permitié ademas llegar a nuevos
mercados, contrarrestar la disminucion de precios que en el afio fue en promedio
del 5%.

A pesar del incremento en ingresos, la compafia tuvo un Ebitda negativo de
11.514 millones de pesos y una pérdida neta que cerré en el 2013 en 3.046
millones. La menor pérdida neta frente al Ebitda se debe a la recuperacion de 2.7
millones de délares correspondientes a los derechos no utilizados en afos

anteriores de un contrato de transporte de carbén.

Finalmente, en el afio se adelantaron anélisis para entender las incertidumbres
que se generan en la industria del cabon, tanto a consecuencia del deterioro de
los precios y volumenes en los mercados internacionales, como por las
circunstancias del impacto ambiental y social que reodean los procesos mineros
de extraccion, el nivel de riesgo de las operaciones y los procesos industriales de

combustion del carbén como energético.

Inmobiliario
En 2013, Situm continué su plan de crecimiento, tanto en la linea tradicional de

urbanismo como en el negocio de renta inmobiliaria.
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Referente al negocio urbanistico, en el 2013 Situm obtuvo la aprobacién de un
Proyecto Urbanistico General (PUG) de 251 hectareas en Barranquilla, el cual
servira de fundamento para la expedicion de licencias de urbanizacion en mas de

20 etapas.

Se avanzo sin retrasos en la construccion del urbanismo del proyecto Palmas del
Rio, ubicada en el sector de Buenavista en Barranquilla, proyecto que cuenta con
un area total de 12 hectéareas y un potencial de construccién de 1.236 unidades
residenciales. También se avanzd en el urbanismo del proyecto Portal del
Genovés — Etapa I, ubicado en Puerto Colombia, Atlantico, municipio colindante
con Barranquilla. Este cuenta con un area (til total de 5,0 hectareas para uso
comercial, institucional y residencial. La urbanizacién tiene un potencial de

construccion de 543 unidades residenciales.

Paralelo a esto, Situm adelanta negociaciones para dar inicio a las obras de
urbanismo de las etapas | y Il del proyecto Portal Empresarial Norte. El proyecto

comprende un area Util vendible de 9.5 hectareas para uso comercial e industrial.

En el negocio de urbanismo se perfeccionéd el proceso de venta de lotes
urbanizados mediante la modalidad de convocatoria, es decir, se define el
comprador a partir de las propuestas que presenten los diferentes interesados en
realizar la compra, logrando asi de escoger el mejor proyecto desde los puntos de
vista arquitectonico, aportes al urbanismo y precios ofrecidos. La Ultima
convocatoria adelantada, en el proyecto Portal de Genovés para vivienda, se
recibié un ndmero considerable de propuestas de compra, cerrandose la venta al

mejor proyecto de acuerdo con los criterios definidos.

En lo referente al negocio de renta inmobiliaria, Situm continlda identificando
oportunidades de inversion en centros comerciales, oficinas corporativas y centros
logisticos de distribucién. En 2013 el proyecto Viva Villavicencio continué su

avance y finalizé el afio con una ejecucion de 53%.

Asimismo, es importante mencionar que mientras estuvimos analizando Ila

posibilidad de invertir en Isagen habiamos limitado el accionar e inversiones de
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Situm especialmente en el negocio de propiedades para la renta, sin embargo a
finales del afio pasado la companfia firmé una promesa de compraventa para
adquirir un importante paquete de locales y oficinas en la futura etapa del centro
comercial Mayorca en Medellin. Este centro comercial, segin un estudio realizado
por la firma Raddar y publicado por la revista Semana en 2012, ocupa el quinto
puesto entre los centros comerciales con mayores ventas del pais y el primer
puesto en Antioquia. El proyecto tendra una inversioén aproximada de 65 millones
de dblares y la entrega de los primeros locales se espera a partir del segundo

semestre de 2015.

En cuanto a resultados, los ingresos en el 2013 llegaron a 63.477 millones de
pesos, incrementandose en 57% frente a lo reportado en el mismo periodo del afio
anterior. El Ebitda fue de 17.859 millones de pesos, con un incremento de 94%
frente a los 9.213 mil millones de pesos del 2012. Es de resaltar que estas cifras
son el proforma consolidado del negocio inmobiliario total e incluyen todas las

operaciones, asi contablemente las cifras se registren en varias compafiias.

Nuestras Inversiones de Portafolio

Las inversiones de portafolio, especialmente las que se mantienen en Grupo Sura
y Grupo Nutresa, contribuyen a consolidar la estructura patrimonial de Grupo
Argos. Estas empresas, al igual que Grupo Argos, hacen parte del indice Global
de Sostenibilidad Dow Jones 2013 en las listas de competidores de sus
respectivas industrias. Entre sus hechos relevantes y resultados del periodo

encontramos lo siguiente:
Grupo Sura

Grupo Sura se sigue afianzando en la regién latinoamericana como un fuerte
jugador del mercado financiero. En 2013, a través de su filial SURA Asset
Management ypor medio de AFP Integra, su AFP en el Pert, concluyd de manera
exitosa la fusién por absorcion de AFP Horizonte, adquisicién realizada en abril del
mismo afio. A su vez, vale la pena destacar los resultados de la compafiia, los
cuales son muy positivos, con crecimientos en la mayoria de los negocios donde

invierte.
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Los ingresos operaciones individuales en 2013 alcanzaron 924.511 millones de
pesos con un incremento de 38% frente al afio anterior y la utilidad neta se ubico

en 781.794 millones de pesos registrando un crecimiento de 43% frente al 2012.

Grupo Nutresa

En el 2013 la compania continué su plan de expansion con la adquisicién de la
empresa Tresmontes Lucchetti en Chile por valor de 758 millones de ddlares. Con
esta transaccion el Grupo Nutresa amplid el mercado donde opera, tanto por la

llegada al pais austral, sino ademas por la participacién en nuevas categorias.

De otro lado se destaca la alianza con Starbucks y Alsea para el montaje y
operacién de las tiendas Starbucks en Colombia durante 20 afios, ademas del
acuerdo entre Starbucks y Colcafé para la produccién y el abastecimiento de café

de las tiendas en Colombia, y en el futuro, en Latinoamérica.

Los ingresos de Grupo Nutresa en el 2013 fueron cercanos a 5,9 billones de pesos
creciendo un 11% frente al afio anterior, por su parte el Ebitda totalizé 832.827
millones de pesos, con un aumento del 24% frente al 2012 y la utilidad neta cerro

en 380.235 millones de pesos incrementandose 10%.

Finalmente, luego de 80 afios de historia, Grupo Argos se ha consolidado como
una holding con presencia internacional y mantiene inversiones en sectores
estratégicos con alto potencial de crecimiento: cemento, energia, puertos e
inmobiliario. Esta consolidacién se vio reflejada en el fortalecimiento de nuestro
portafolio de inversiones estratégicas, que en los Ultimos 5 afios paso de
representar el 49% al 62% de nuestras inversiones, lo que afianza nuestra
posicién como holding financiera multilatina. En el 2013 avanzamos en la gestién
estratégica de nuestros negocios, imprimiendo altos estandares de buen gobierno
y transparencia, buscando siempre generar valor sostenible para nuestros
accionistas y publicos de interés. De esta forma cerramos un afo positivo e
iniciamos 2014 con los méas de 10 mil empleados que conforman nuestro grupo,

conmemorando 80 afios de transformacién y crecimiento.
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Aspectos legales

Los procesos administrativos y judiciales y, en general, la situacién juridica de la
compafiia se ha desarrollado normalmente sin que se hayan producido fallos o

eventos relevantes.

Durante 2013, no se llevaron a cabo operaciones significativas con socios ©
administradores. El detalle de las operaciones realizadas con vinculados se
muestra en el Informe Especial de Grupo Empresarial a que hace referencia el
articulo 29 de la Ley 222 de 1995 y en las notas a los estados financieros tanto
consolidados como a los estados financieros individuales. El Informe Especial se
encuentra en la memoria USB que ha sido entregada con la versién impresa de

este informe.

El resumen de las operaciones a que hace referencia el numeral 3° del articulo
446 del Codigo de Comercio esta en el folleto, y el detalle de cada una de tales
operaciones, en la memoria USB gue ha sido entregada con |a version impresa de
este informe. Cabe resaltar que este documento hizo parte de la informacién que
estuvo disponible para los accionistas durante el periodo previsto por la Ley para

el ejercicio del derecho de inspeccidn.

La compafia ha dado estricto cumplimiento a las normas que regulan lo referente
a la propiedad intelectual y los derechos de autor, para lo cual ha disefiado y
observado las politicas y los controles necesarios para garantizar dicho

cumplimiento y se conservan los soportes que dan cuenta de su aplicacion.

Igualmente, se ha verificado la operatividad de los controles establecidos en la
compafiia y se han evaluado satisfactoriamente los sistemas existentes para
efectos de la revelacion y el control de la informacion financiera, y se encontré que

ellos funcionan adecuadamente.
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A parte de lo reportado en este informe, la compariia no ha tenido informacién
cierta y definitiva de hechos importantes ocurridos entre la fecha del cierre
contable y la de preparacién de este informe que puedan comprometer su
evolucién o el patrimonio de los accionistas.

Junta Directiva

Jorge Esteban Giraldo (Presidente de la Junta)
David Bojanini

Carlos Enrique Piedrahita

Mario Scarpetta

Rosario Cérdoba

Guillermo Heins

Ana Cristina Arango

Presidente
José Alberto Vélez
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1.2. Certificacion del Representante Legal y Gerente Corporativo de Contabilidad

781



PROSPECTO DE INFORMACION

782



PROSPECTO DE INFORMACION

1.3. Informe del Revisor Fiscal
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1.4. Estados Financieros Individuales a Diciembre de 2013 y 2012
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1.5. Notas a los Estados Financieros Individuales a Diciembre de 2013 y 2012
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el Consejo Técnico de la Contaduria Piblica clasifico a
las compafiias en tres grupos para hacer la transicién.
Grupo Argos S.A. pertenece al grupo 1, cuyo periodo obli-
gatorio de transicion comienza el 1 de enero de 2014 y
la primera emisién de los estados financieros comparati-
vos bajo NIIF serd a 31 de diciembre de 2015,

Como resultado de lo anterior la compariia es-
tablecié un cronograma de actividades para la tran-
sicién a las nuevas normas contables, el cual viene
cumpliéndose de acuerdo con lo inicialmente apro-
bado por la junta directiva e informado a la Super-
intendencia Financiera el 27 de febrero de 2014. El
siguiente es el avance de las actividades realizadas al
cierre de 2013:

> Diagnostico del impacto financiero, tecnoldgico

y & nivel de procesos.

> Balance de apertura preliminar.

> Definicién de las principales politicas y practi-

cas contables.

> Inicio de la adecuacion de los sistemas de

informacion.

La junta directiva, a través de su comité de audi-
toria y finanzas, continuara realizando el seguimiento
al avance del proceso de implementacién de las NIIF
con el fin de asegurar el cumplimiento del cronogra-
ma de acuerdo con la normatividad.

Es importante mencionar que la compariia pre-
senté a la Superintendencia Financiera de Colombia
la informacién solicitada sobre el avance del proceso
de convergencia hacia las normas de informacién fi-

nanciera - NIIF que ha solicitado esta entidad a través
de las circulares 10 del 24 de enero de 2013y 112
del 21 de noviembre de 2013. Igualmente para dar
cumplimiento a la Circular 038 del 26 de diciembre
de 2013, la compariia enviara a esta entidad el esta-
do de situacion financiera de apertura al 1 de enero
de 2014, a mas tardar el 30 de junio de 2014.

LNZE] Transacciones

en moneda extranjera

Las normas basicas existentes permiten la libre nego-
ciacion de divisas extranjeras a través de los bancos
y demas instituciones financieras a tasas libres de
cambio. No obstante, la mayoria de las transacciones
en moneda extranjera todavia requieren el cumpli-
miento de ciertos requisitos legales.

Las operaciones y saldos en moneda extranjera
se convierten a la tasa de cambio representativa del
mercado certificada por el Banco de la Repliblica, la
cual fue utilizada para la preparacion de los estados
financieros al 31 de diciembre de 2013 y 2012. La
tasa de cambio representativa del mercade al 31
de diciembre de 2013 en pesos colombianos fue de
$1.926,83 (2012 - $1.768,23) por US$1.

La compafiia tenia la siguiente posicién neta, princi-
palmente en délares, contabilizados al 31 de diciem-
bre por su equivalente en millones de pesos.

2013 | 2012
Délares Millones de Délares Millones de
pesos pesos
Activos corrientes (1) 15.220 27
Actives no corrientes (2) 15.009.000 26.539
Pasivos corrientes (338.230) (203.509.428) (359.851)
Posici6n neta pasiva (135.505.783) (261.097) (188.485.206) (333.285)

(1) En 2013, corresponde a certificados en ddlares por US$25 millones en Bancolombia Panama.

(2) En 2013y 2012, corresponde a inversiones permanentes de Valle Cement Investments Limited por US$9.000 y Merger Link

Corp. por US $15.000.000.
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REPORTE INTEGRADO 2013

IEE Inversiones negociables
y permanentes

Las inversiones negociables al 31 de diciembre com-
prendian lo siguiente:

Tasa prome-
dio anualen 2013 2012
2013 (%)

Derechos
fiduciarios (1) 3% 1.352 47.310
Certificados (2) 5,65% 60.499 110.251
Derechos
de recompra (3) - 14.390
Depésitos en fondos
y otros (4) 6% 10.278 5
Total inversiones
negociables 72129 171.956

(1) Corresponde a inversiones en carteras colectivas y fondos
de inversién, administrados por Fiduciaria Bancolomhia,
Valores Bancolombia S.A., Serfinco 3.A., Credicorp Capital
y BTG Pactual.

WWW.grupoargos.com

(2) En 2013, corresponde a certificados en dolares por US$25
millones en Bancolombia Panama con una rentabilidad de
2,45% y CDT en pesos con Leasing Bancolombia indexados
al IBR con una tasa promedio de 5,4%. En 2012, correspon-
de al CDT con Banco Caja Social BCSC S.A. por $50.000 a
una tasa de b,b0% E.A., y con Valores Bancolombia S.A. por
$60.251 a una tasa del 5,75% E.A.

{3) En 2012, corresponde a derechos de recompra con Valores
Bancolombia S.A. con una tasa promedio de 5,9% E.A.

{4) Corresponde a inversiones en compartimientos de derechos
crediticios y fiduciarios a través un fondo constituido en BTG
Pactual con una rentabilidad promedio de 5,65% E.A.

La reduccién en las inversiones negociables se debe a
que en 2012 se tenian recursos provenientes de la emi-
sién de los BOCEAS, para ser utilizados durante 2013.
Las inversiones temporales no tienen restriccio-
nes que limiten su uso.
Las inversiones permanentes al 31 de diciembre
comprendian lo siguiente:
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REPORTE INTEGRADO 2013
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Al 31 de diciembre de 2013, las siguientes inversiones estan pignoradas garantizando obligaciones finan-

cieras por $300.000.

Emisor No acciones Entidad financiera Valor
Grupo de Inversiones Suramericana S.A. 21.200.000 Bancolombia 726.598
Grupo de Inversiones Suramericana S.A. 5.524.303 Banco de Bogota 189.337
Grupo de Inversiones Suramericana S.A. 5.140.800 Helm Bank 176.193
Grupo Nutresa S.A. 9.093.972 Banco de Bogota 240.633
1.332.761

El aumento en las inversiones permanentes se origi-
na principalmente por el reconocimiento contable del
método de participacion.

Las principales ventas de acciones de la compa-
fita en 2013 fueron: 1.470.000 acciones preferencia-
les de Grupo de Inversiones Suramericana S.A. por
$57.425 y al retiro por liquidacién de la inversién en
Inversiones Zona Franca S.A.S. por $178.

En 2013 se capitalizé Internacional Ejecutiva de
Aviacién S.A.S. por $2.762 equivalente a 250.000 ac-
ciones.

A continuacién se indica el valor total de los ac-
tivos, 108 pasivos, el patrimonio y 10s resultados del
ejercicio de las compafiias en donde se tienen inver-
siones permanentes, registradas por el método de
participacion:

En 2013 se adquirieron 27.387 acciones de Plaza
Mayor Medellin por $34.

2013

Total . Total Resultados

activos Lol i patrimonio del ejercicio

Cementos Argos S.A. 10.473.514 32291586 7.244.358 183.710
Concretos Argos S.A. 724.988 348.664 376.324 18.299
Valle Cement Investments Limited 679.061 286.335 392.726 (9.381)
Inversiones El Duero S.AS. 198.697 389 198.308 2.904
Empresa de Energia del Pacifico $.A. ES.P. 4.474.483 1.260.479 3.214.004 279518
Celsia 8.A ES.P 7.326.545 4.038.220 3.288.325 373.645
Sator S.A.S. (antes Carbones del Caribe S.AS)) 151.386 130.600 20.786 (3.045)
Situm S.A.S. (antes Urbanizadora Villa Santos) 84.983 80.195 4.788 (8.2186)
Inversiones FortCorp S.AS. 110.673 926 109.747 (589)
Inversiones RoundCorp S.A.S. 50.964 9.437 41.527 (346)
Compafifa de Puertos Asociados S.A. 445615 175.474 270141 (7.035)
Merger Link Corp. 13.397 13.397 (1.079)
Internacional Ejecutiva de Aviacién S.A.S. 31.548 29.419 2.129 (1.422)
24.765.854 9.589.294 15.176.560 826.963

r
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| REPORTE INTEGRADO 2013
2012
Total . Total Resultados
activos Total pasivos patrimonio del ejercicio
Cementos Argos S.A. 9.437.661 3.722.370 5.715.291 387.619
Concretos Argos S.A. 657.165 299.946 357.219 22.750
Valle Cement Investments Limited 531.428 159.440 371.988 26.024
Inversiones El Duero S.AS. 188.533 411 188.122 2638
Empresa de Energia del Pacifico $.A. ES.P. 4.042.396 1.132.398 2.909.998 277.384
Celsia S.A. ES.P. 6.840.008 3.934.597 2.905.411 230.759
Carbones del Caribe S.A.S. 122.787 94.553 28.234 (38.954)
Urbanizadora Villa Santos S.AS. 57.414 44,800 12.614 (936)
Inversiones FortCorp S.A.S. 100.940 152 100.788 -
Inversicnes RoundCorp S.AS. 42.380 91 42.289 (a8
Compafifa de Puertos Asociados S.A. 432,546 153.039 279.507 3.663
Merger Link Corp. 13.861 - 13.861 (388)
Internacional Ejecutiva de Aviacién S.AS. 16.311 15522 789 (2.615)
22.483.430 9.557.319 12.926.111 907.853

La composicién patrimonial de las compafias subor-

dinadas objeto de aplicacién del método de participa-

cién patrimonial al 31 de diciembre es la siguiente:

2013
Capltal SR RerlIorI- Resultados Resudllados Superavit Total
soclal de capltal RezamEs | A i e elerciclos (et el patrimonlo
patrimonlo  ejerciclo et er zaclones

Cementos Argos S A 8547 2940874 1088710 757.090 183.710 - 2715477 7.244.358
Coneretos Argos SA 9249 128336 27149 37.083 18299 - 156208 376.324
Valle Cement Investments Limited 13.798 19,663 - (87.639) (9.381) 408031 48254 392726
Inversiones El Duero SAS 2108 - 34967 3213 2904 - 155.016 198.308
Emspprega ge Energfa del Pacffico SA 4 155165 TME  F09B620 23 279518 - 1334001 3214004
CelsiaSA ESP 180 298146 2204149 36.838 373.645 - 375367 3288325
Carbones delCaribe SAS 8910 43524 - 86.701 (3.045) (131.928) 16622 20.786
Urbanizadora Yilla Santos S.AS 56 5.445 6.428 1550 (8.216) (937) 462 4.788
Inversiones FortCorp S.AS 340 1.834 - 2245 (589 - 105.917 109,747
Inversiones RoundCorp SAS 824 5.644 - - (346) (2.921) 38326 41 527
Compafiia de Puertos Asociados S A -

COMPAS S.A 30.056 102,014 34,094 3.693 (7.035) (2.262) 109,581 270141
Merger Link Corp 13.682 - - 1183 (1.079) (389) - 13.397
Internacional Ejecutiva de Aviacidn 3600 5K 2 45 (1422) 2626) . 5199

SAS

144  www.grupoargos.com
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Método de participacion en resultados (1) Corresponde a la cartera de clientes del negocio inmobilia-
rio: Alianza Fiduciaria S.A. por $1.281 de la venta del lote
2013 2012 C3 del Portal de Genovés en Puerto Colombia, Construc-
Cementos Argos SA 536031 ciones Marval por $1.619 por la venta del lote Miramar IV,
Empresa de Energia del Pacfico SA - 3163 roto Patrimonios Auténomos S.A. por $ 2.330 por la venta de
EPSAS A - los lotes C3 y C4 de Palmas del Rio.
CelsiaS A ESP 115784
_ (2) En 2013, corresponde principalmente al anticipo entre-
Compafiia de Puertos Asaciados S A - X
COMPAS S A 1650 gado por $18.045 para los costos directos de la obra del
Valle Cement Investments Lim fted - 5131 centro comercial Viva Villavicencio, en el cual Grupo Argos
Inversiones &l DUero S A S m 5638 S.A. serd socio hasta en 49%, igualmente incluye $2.200

Utilidad por métode de participacion de CNV Construcciones S.A.S. para la adecuacién de las

(nota 18) 318.718 391.344 oficinas del piso quinto del Edificio Santillana (Sede admi-
nistrativa - Medellin).
Sator SAS m 97693 (3) Incluye dividendos por cobrar por $55.877 (2012 -

$51.334) de las inversiones en Grupo de Inversiones Su-
ramericana S.A. por $13.766 (2012 - $13.062), Bancolom-
bia S.A. por $2.394 (2012 - $2.248), Grupo Nutresa S.A.
por $3.787 (2012 - $3.442), Celsia S.A. E.S.P. por $9.026
(2012 - $8.124) y Cementos Argos S.A. por $26.904 (2012
- $24.458).

Internacional Ejgcutiva de Aviacion SAS 1.423 2615
Situm Santes S.AS 8.217 937

Compafifa de Puertos Asociados S A -
COMPAS S.A 3.169 -

Inversiones RoundCorp S AS 91 o1

Inversiones FortCorp S.AS

Merger Link Corp 9 (4) Corresponde a la valoracién de las siguientes operaciones

Pérdida por método de participacion 18.537 44726 con derivados financieros al cierre del afio a favor de la

contraparte:

MSEYE Deudotes, neto

Al 31 de diciembre la cuenta de deudores comprendia lo siguiente:

2013 2012
Clientes nacionales (1) 15341
Vinculados econdmicos (ver nota 26) 133.980 57.820

Anticipos y avances (2) 21.842 4523
Ingresas por cobrar (3) 64.650 52128

Anticipos de impuestos y

retencién en la fuente 1811
Cuentas por cobrar a trabajadores 8.636 5471
Particulares s]
Cuentas por cobrar forward (4) 2.681
Otros 2.653

239.672 138.130
Menos - provisién (930)
Subtotal 137200
Menos - parte alargo plazo m 47143
Deudores a corto plazo 203.010 90.057
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Valor subya- Monto
Tipo Subyacente Tasa forward Cumplimiento
P ¥ cente USD$ forward USD$ o
Fwd compra Oblig. financiera intereses US$94.770.164 US$94.770.164 $1.898,73 10-oct-14
Fwd compra Oblig. financiera intereses US$12.041.786 US$12.041.786 $1.945,71 12-mar-14
Fwd compra Oblig. financiera intereses US$12.062.451 US$12.052.451 $1.941,82 19-mar-14

Las operaciones de forward de compraventa de divi-
sas se realizan para cubrir el riesgo de la fluctuacién
en la tasa de cambio de obligaciones en délares.

El movimiento de la provisién para proteccién de
deudores es el siguiente:

Preliminares Lago Alto etapa | -
Barranquilla

Caracola y Recoveco - Santa Marta
Portal de Genovés - Puerto Colombia
San Juan de Dios - Puerto Colombia
ClUster Institucional - Puerto Colombia

Total obras de urbanismo 39.192 71.983

2013 | 2012
Saldo inicial 932
Recuperaciones - 2
Saldo final 930 930

Al 31 de diciembre de 2013 no existe ningdn grava-
men sobre las cuentas por cobrar.

IIZXE Inventarios, neto

Los inventarios al 31 de diciembre comprendian lo siguiente:

Obras de urbanismo (1)

Bienes raices para la venta (2)

3.128

Coams|

Terrenos por urbanizar (3) 81

Terrenos urbanizados per construir (4)

Total inventarios 57.744 75.443
Menos - porcidn a largo plazo 332
Total inventarios de corto plazo 57.744 75.111

(1) Las obras de urbanismo corresponden a:

!!EI 23.219

Centro Internacional del Caribe - Puerto

Colombia
Miramar IV etapa - Barranquilla 10.356 15.210
Palmas del Rio - Barranquilla 3.120 355

Portal de Genovés Il - Puerto Colombia

1264

WWW.grupoargos.com

(2) Los hienes raices para la venta comprenden:

Portal Genoveés - Puerto Colombia

Clister Institucional - Puerto Colombia

Pasec |a Castellana V etapa - Barranguilla

15.227 332

Total hienes raices para la venta

(3) Losterrenos por urbanizar corresponden a:

Terreno Pajonal Sierra Vieja - Puerto Colombia m 62
Terreno lote Banda Norte Pajén - Puerto Colombia 19
Terreno lote D2 Globo Oreja - 103
Miramar Il etapa- Barranquilla - 2944
Subtotal terrenos por urbanizar 81 3128

(4) Los terrenos urbanizados por construir a 31 de diciembre
de 2013 corresponden a:

Miramar Ill etapa - Barranquilla 2944
Terreno lote 1 manz. - Barranquilla 300
Total terrenos urbanizados por construir 3.244
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Propiedades y equipo

Los saldos de propiedades y equipo y depreciacién acumulada al 31 de diciembre son los siguientes:

i Deprecla-
2013 clén acumu-  Costo neto Avaliio Valorlzaclén
alustado
lada
Tetrenos (1) 80.072 - 80.072 2.303.747 2.224.552
Construcciones eh curso (2) 9.153 - 9.153 - -
Construcciones y edificaciones 3.036 1.365 1671 4188 2517
Muebles y equipos de oficina, cémputo y comunicaciones 152 22 130 - -
92.413 1.387 91.026 2.307.935 2.227.069
Menos - provision 877) - (877) - -
91.536 1.387 90.149 2.307.935 2.227.069
e Deprecla-
2012 clén acumu-  Costo neto Avaliio Valorizaclén
alustado
lada
Tetrenos (1) 62.464 - 62.464 2.538.840 2.476.476
Construcciones en curso 895 - 695 - -
Construcciones y edificaciones 3227 1.497 1.730 5.043 3.313
Muebles y equipos de oficina, cémputo y comunicaciones 3.820 3.493 127 415 288
Equipo de transporte 766 766 - 137 137
70.772 5.756 65.016 2.544 535 2.480.214
Menos - provision - - (4.033) - -
70.772 5.756 60.983 2.544 535 2.480.214
(1) Corresponde a los terrenos distribuidos asi por su uso:
Costo ajustado Valor comercial Valorizacion
Urbanizables 50.152 1.521.160 1.471.885
En arriendo y para otros usos 29.920 782.587 752.667

En 2013 se trasladaron de la cuenta de inventarios a propiedades y equipo terrenos por $17.600 al considerarse no dispues-
tos para el desarrollo inmobiliario.

(2) El aumento en 2013 obedece a las inversiones en las instalaciones administrativas de la compania.
La depreciacion cargada a resultados fue de $145 (2012 - $183).
Al 31 de diciembre de 2013, las propiedades y los equipos se encontraban libres de gravamen.

La compafiia realizd avaltios de los bienes inmuebles en 2013, efectuados por la firma Colliers International Colombia (ver nota 9).
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Diferidos e intangibles

Los diferidos e intangibles al 31 de diciembre comprendian lo siguiente:

2013 2012

Crédito mercantil (1)

Derechos (2)

Diferidos {3)

Menos amortizacién acumulada

29.683 29.683

61.798 -
5116 1.537

(5.974) (4.091)

90.623 27.129

(1) Corresponde al monto adicional pagado sobre el valor en
libros, en la adguisicidn el 30 de septiembre de 2010 de
9.417.457 acciones, que equivalen a 1,31% de partici-
pacién accionaria en Celsia S.A. E.S.P. El valor intrinseco
en pesos certificado por accidn con corte a 31 de agosto
de 2010 fue de $3.658,79 para un valor patrimonial de
$34.456. El valor neto de compra fue por $63.424. Igual-
mente, en junio y julio de 2012 se adquirieron 835.918
acciones, que equivalen a 0,116% de participacién en ac-
ciones en esta compafia. El valor intrinseco en pesos cer-
tificado por accién con corte a 30 de junio y 31 de julio de
2012 fue de $3.630,81 y de $3.590,49 respectivamente,
para un valor patrimonial de $2.918y $116, y un valor neto
de compra de $3.474 y $138, respectivamente.

Incluye también al monto adicional pagado sobre el
valor en libros, en la adquisicion el 17 de diciembre de
2012 de 50.000 acciones, que equivalen a 100% de par
ticipacién accionaria en Merger Link Corp. El valor intrinse-
co certificado por accion con corte a 30 de noviembre de
2012 fue de $537.697 (pesos) para un valor patrimonial de
$26.861. El valor neto de compra fue $26.967.

El tiempo estimado de amortizacion del crédito mer-
cantil de Celsia S.A. E.S.P. es de dieciséis (16) afios y el de
Merger Link Corp. es de tres (3) afios; el método contahle
utilizado para la amortizacion es linea recta.

Las amortizaciones cargadas a resultados suman
$2.013 - (2012 - $1.829).

(2) Corresponde al patrimonio auténomo administrado por Fi-
duciaria Bancolombia S.A., quien posee los derechos de la
obra del centro comercial Villa Villavicencio, actualmente
en construccidn, en donde Grupo Argos tiene derechos de
49% de los aportes y Grupo Exito de 51%. Al 31 de diciem-
bre de 2013, este proyecto tiene un avance de 53%.

3) Corresponde principalmente a los costos incurridos en el pro-
yecto de implementacién de la herramienta SAP por $5.103.
El tiempo estimado de amortizacién es de tres afios y el mé-
todo utilizado para la amortizacién es linea recta.

WWW.grupoargos.com

MEE=E] Valorizaciones de activos

Las valorizaciones de activos al 31 de diciembre comprendian
lo siguiente:

2013 2012
Inversiones permanentes (ver nota 4) (1) 4.454.827 5.060.368

2.227.069 2480214

6.708.915  7.540.582

Propiedades y equipo (ver nota 7) (2)
Ctros activos (3)

(1) La disminucién corresponde a la desvalorizacién de las
acciones de Grupo de Inversiones Suramericana S.A.y de
las acciones de Bancolombia 8.A., adicional a la venta de
1.470.000 acciones preferenciales de Grupo de Inversio-
nes Suramericana S.A.

(2) La variacién corresponde a avalios realizados a los bie-
nes inmuebles del negocio inmobiliario por la firma Co-
lliers International Colombia, ajustando su valor comercial
en diciembre de 2013, incluye terrenos reconocidos en
propiedad, planta y equipo por $2.224.552 y terrenos no
corrientes mantenidos para la venta reconocidos en otros
activos por $27.019.

La compafia realizé aval(os de las propiedades y los
equipos en 2011, efectuados por Rodrigo Echeverri Asocia-
dos. Los métodos de valuacion utilizados fueron el compara-
tivo y de costo para terrenos, construccionesy edificaciones,
eguipo de transporte, muebles y equipo de oficina. Los ava-
1tios de los terrenos absorhidos de Cementos Argos S.A. fue-
ron realizados por la firma Colliers International Colombia.

Los avalGos de los terrenos, las construcciones y las
edificaciones fueron realizados por la firma Colliers Inter-
national Colombia. La metodologia utilizada considera que
el mercado objeto de una propiedad se integra de todas
aquellas partes que pueden beneficiarse del mayory mejor
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uso de la propiedad y estdn dispuestos a pagar un precio
competitivo. En la mayoria de los casos, para una propie-
dad determinada, el mercado objeto esta representado por
un grupo claro de individuos o entidades financieras. En
el caso de las propiedades, el perfil de un posible compra-
dor seré el identificado con el de un desarrollador, inver-
sionista. La valuacién contenida en el informe muestra el
andlisis que un comprador de este tipo haria. Finalmente

de los inmuebles para asegurar su pertinencia. Utilizando
metodologias internacionales avaladas para el balance de
apertura de NIIF, como valuacion de terrenos, técnicas re-
siduales, enfoque de costo, enfoque comparativo del mer-
cado y enfoque de ingresos.

(3) Corresponde a valorizaciones de terrenos trasladados a

otros activos.

el valor resultante es comparado con el valor de mercado

huazREe Obligaciones financieras

Los avaltios se actualizan al menos cada tres afios.

Las ohligaciones financieras al 31 de diciemhre comprendian lo siguiente:

2013 2012
Créditos con bancos 818.158 901.271
Créditos con particulares 109 109
Total obligaciones financieras 818.267 901.380
Menos - parte a largo plazo {300.109)
Obligaciones financieras a corto plazo 373.158 601.271
Al 31 de diciembre estaban vigentes |os siguientes créditos:
Entldad Concepto Capltal Fecha de Iniclo v::t(::ll:I:nio Tasa de Interés  Moneda
BBYA Capital de trabajo 182,085 15-0ct-13 13-ene-14 Libor+0,90% uso
Banco de Bogotéd Capital de trabajo 61.658 04-sep-13 28feb-14 Libor+1,15% uso
Banco de Bogotd Capital de trabajo 48171 08-00t-13 08-may-14 Libor+1,13% UsD
Banco de Bogotd Capital de trabajo 23122 13-dic-13 13-mar-14 Libor+1,15% uso
Banco de Occidente Capital de trabajo 23122 20-dic-13 20-mar-14 Libor+1,50% usD
Banco Popular Crédito de tesorerfa 60.000 24-sep-13 24-sep-15 DTF+1,70% COoP
BCSC Crédito de tesoretia 17500 24-5ep-13 24-mar-14 DTF+1,65% COP
BCSC Crédito de tesoreria 17.500 24-5ep-13 24-sep-14 DTF+1.65% COoP
BCsSC Crédito de tesoreria 35.000 24-5ep-13 24-sep-15 DTF+1,65% CoP
BBVA Crédito de tesorerfa 50.000 24-5ep-13 24-sep-15 DTF+1,85% Cop
Bancolombia Crédito de largo plazo 200.000 27-jul-12 16-sep-20 |PC+5,80% COP
Helm Bank Crédito de largo plazo 100.000 Od-oct-13 O4-oct-18 IBR+3,33% COoP
818.158

Los vencimientos de los préstamos a largo plazo al
31 de diciembre de 2013 son:

Valor

2015 145.000
2018 100.000
2020 200.108
445.109

Durante 2013 se causaron intereses sobre las obli-

gaciones financieras por $74.448 (2012 - $81.574).

Obligaciones financieras por $300.000 se en-

cuentran garantizadas con inversiones permanentes,
coMmo se menciona en la nota 4.

r
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Proveedores y cuentas por pagar

Las cuentas por pagar al 31 de diciembre com-

prendian lo siguiente:

2013

Proveedores nacionales (1)

Proveedores del exterior
US$ 37.100 (2012 - US$ 9.4285)

Vinculados econdmicos (ver nota 26)
Costos y gastos por pagar (2)
Dividendos por pagar

Intereses por pagar sobre obligaciones
financieras

Retercidn en la fuente
Retencion y aportes sobre némina
Cuentas por pagar forward (3)

Otros

556

486 179

2012

35563

(1) Corresponde principalmente al pasivo con Inversiones In-
mobiliarias Barranquilla S.A. por $21.480 y Jlpiter Asocia-
dos S.A. por $1.620 por concepto de urbanismo.

17

13.642
14.627
44266

9.809

&0
164
10.009

(2) Corresponde principalmente a honorarios a Ernst & Young

S.A.S. por proyecto de implementacion de NIIF por $450 y
proyecto de implementacion de SAP por $ 627. Incluye ho-
norarios por avaltios de los inmuebles por parte de Colliers
Internacional Colombia S.A. por $380.

(3) Corresponde a la valoracién de las siguientes operaciones

con derivados financieros al cierre del afo a favor de la

119.957 128.856 contraparte:
Valor Monto forward
Tipo Subyacente Tasa forward Cumplimiento
P Y subyacente USDS UsD$ P
Fwd compra Oblig. financiera US$32.132.000 US$32.132.000 $1.971.42 27-feb-14

intereses

Las operaciones de forward de compraventa de divisas se realizan para cubrir el riesgo de la fluctuacién en la
tasa de cambio de obligaciones en ddlares.

Wa ¥ Bonos obligatoriamente convertibles en acciones

A diciembre 31, 10s bonos obligatoriamente convertibles en acciones con dividendo preferencial y sin derecho a
voto (BOCEAS) ascendian a $694.448 (2012 - $749.248).
El valor nominal de los BOCEAS es de un millén de pesos y tienen las siguientes condiciones:

Setle A Ve Tasa efectlva elicdicined Fecha de venclimlento Tasa de converslon
{meses) emltldos de pago
A3 36 $750.000 5% 1N 27 de nov. de 2015 1 BOCEA por 47 acciones

preferenciales sin derecho a voto

La conversién de los BOCEAS se puede presentar en cualquier momento, a opcidn del tenedor; de no haberse
dado la conversion discrecional por parte del tenedor, esta serd obligatoria al vencimiento de los mismos.
Mientras no se hayan convertido, los BOCEAS pagaran a sus tenedores una tasa cupén constante sobre el valor

nominal de los mismos.

En 2013, se convirtieron 54.800 (2012 - 752) BOCEAS a razén de 47 acciones, correspondientes a
2.575.600 (2012 - 35.344) acciones preferenciales. El incremento del capital suscrito y pagado fue $161
(2012 - $2) y de la prima en colocacion de acciones fue $54.639 (2012 - $750).

WWW.grupoargos.com
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Mar-RE Papeles comerciales

Los papeles comerciales, emitidos en 2012 por
$200.000, fuercn cancelados durante 2013.
MarRE Impuestos, gravamenes y tasas

El saldo de impuestos, gravamenes y tasas al 31 de
diciembre comprendia lo siguiente:

2013 | 2012
Impuesto sobre la renta 8.596 2.039

Impuesto de renta para la equidad CREE

Impuesto al patrimonio 1.905

Impuesto sobre las ventas 417

Impuesto de industria y comercio - 2179

12.057 6.540

Menos - porcién a corto plazo - (5.587)

Porcion a largo plazo (1) - 953

(1) En 2012 el saldo de los impuestos, gravdmenes y tasas a
largo plazo corresponde a las cuotas del impuesto al patri-
monio, cuyo vencimiento es 2014.

El impuesto sobre la renta neto al 31 de diciembre
comprendia:

2013 | 2012

Impuesto sobre la renta corriente 2.039

Menos - anticipos de impuestos

y retenciones en la fuente (228 (1.575)

Impuesto sobre |a renta, neto 5.045 464

Impuesto sobre la renta:
Las disposiciones fiscales aplicables a la compariia
estipulan que:

@ La tarifa aplicable al impuesto sobre la renta por
2013 es de 25%, para 2012 |a tarifa fue de 33%.
La reduccion en la tarifa del impuesto sokre la
renta para 2013 fue dispuesta por la Ley 1607 de
diciembre de 2012. En la misma Ley se crea el im-
puesto sobre la renta para la equidad - CREE con
una tarifa de 9%, el cual entré en vigencia a partir

del primero de enero de 2013. La base del impues-
to sobre la renta CREE se calcula en conjunto con
el impuesto de renta, depurando adicionalmente
aquellas partidas que expresamente la norma no
consideré en CREE.

La base para determinar el impuesto sobre la
renta no puede ser inferior a 3% de su patrimonio
liquido en el Ultimo dia del ejercicio gravable inme-
diatamente anterior.

Conla Ley 1430 de 2010, a partir de 2011 se elim-
ina la deduccion especial de activos fijos producti-
vos para los demas contribuyentes.

A partir de 2007, las sociedades podran compen-
sar las pérdidas fiscales reajustadas fiscalmente y
sin limite en el tiempo con las rentas liquidas ordi-
narias que se obtengan en periodos siguientes sin
perjuicio de la renta presuntiva del gjercicio.

Las pérdidas fiscales generadas por la deduc-
cién especial de inversion en activos fijos produc-
tivos igualmente podran ser compensadas con las
rentas liquidas del contribuyente.

Al 31 de diciembre de 2013 la compafiia posee
pérdidas fiscales por $71.841 (2012 - $71.841).

Los excesos de renta presuntiva sobre la renta or
dinaria generados a partir de 2003 solo pueden
ser compensados con la renta liquida ordinaria,
dentro de los cinco afos siguientes.

A partir de 2007 los excesos de renta presunti-
va sobre ordinaria se reajustan fiscalmente.

Al 31 de diciembre de 2013 la compafiia posee
$22.426 (2012 - $20.841) de excesos de renta
presuntiva originados en los periodos gravables
2008, 2009, 2010, 2011y 2012.

A partir de 2004, los contribuyentes del
impuesto de renta que celebren operaciones con
vinculados econdémicos ¢ partes relacicnadas
del exterior estdn obligados a determinar para
efectos del impuesto de renta y complementarios
sus ingresos ordinarios y extraordinarios, sus
costos y deducciones, y sus activos y pasivos,
considerando para estas operaciones |0s precios
y margenes de utilidad que se hubieran utilizado

r
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en operaciones comparables con ¢ entre no
vinculados econémicamente. Para 2013 vy
2012, la compaiia no realiz6 operaciones con
vinculados econémicos ni partes relacionadas en
el exterior.

Se presentan a continuacién las conciliaciones entre
la utilidad antes de impuesto sobre la renta y la renta
gravable y la determinacién de los impuestos y la con-
ciliacién del patrimonio contable y fiscal del afio termi-
nado el 31 de diciembre de 2013 y 2012;

A. Conciliacién entre la utilidad contable y la renta
liquida gravable:

Utilidad antes de la provision para impuesto

sobre la renta 345977

Mas
Provisién para proteccion de inversiones
permanentes 10,684
Ingreses fiscales forward 3.979 114
Utilidad en venta de inversiones 57.603 46.863
Otros gastos no deducibles 256.731 144,251
Gastos no deducibles poringresos
no constitutives de renta 55.728 147.612
380.3014  358.524
Menos
Utilidad contable porventa de propiedades
e intangbles 2.305 3575
Utilidad fiscal en venta de inversiones
permanentes 57.425 49.859
Dividendos no gravados 306.052 181.018
Recuperacién de provisiones 38.876 11.661
Otros ingresos no gravados 318.718 173 064
(método de participacion) )
723.376  719.177
Pérdida liquida ordinaria 19) (14.676)
Renta presuntiva sobre patrimonio 22.556 2929
Renta liguida gravable 22.556 2926
Tasa impositiva m 33%
Impuesto sobre la renta 5.639 967
Ganancia ocasional
Utilidad en venta de activos fijos 86.366 32051
Utilidad ocasional gravable 86.366 3.251

83

Tasa impositiva

WWW.grupoargos.com

2013 | 2012

Impuesto a la ganancia ocasional 8.637 1.072
Base cdlculo impuesto CREE 22556 -
Tasa impositiva -
Provision para impuestos

sobre la equidad CREE 2.020 -
Provision para impuestos

cargada a resultados 16.306 2.039

B. Conciliacion entre el patrimonio contable
y fiscal:

La conciliacion entre el patrimonioc contable y el patri-
monio fiscal al 31 de diciembre se presenta a conti-
nuacién:

14.060.391

(6.708.915) gygsziokstn)]

Patrimonio contable al 31 de diciembre
Menos

Valorizaciones de activos (ver nota 9)

Mas

Provisién para proteccion de deudores, inver-
siones y propiedades

92.046 122412

(
93.893 60.784
(

Valor fiscal de propiedades y equipo

5.331.815 pEeRcrLIGEl
27.288

[CRIRCL AN (7.805.491)

4193.719 4.235.705

Yalor fiscal de inversiones permanentes

Pasivos no fiscales 13.500

Menos
Costo contable de inversiones y propiedades

Patrimonio fiscal

Las declaraciones de renta de Grupo Argos S.A., por
los afios 2011 y 2012, estan sujetas a revisién y
aceptacion por parte de las autoridades fiscales. La
administracion y sus asesores legales consideran que
la suma contahbilizada como pasivo por impuestos por
pagar es suficiente para atender cualquier pasivo que
se pudiera establecer con respecto a tales arios.

Impuesto al patrimonio

La compariia liquidé el impuesto por $3.812, toman-
do como base el patrimonio liquido poseido al 1 de
enero de 2011 a una tarifa de 4,8% mas 25% de la
sobretasa. La declaracion se presenté en mayo de
2012 y su pago se efectuara en ocho cuotas iguales
de $476 en los meses de mayo y septiembre durante
los afios 2011, 2012, 2013 y 2014.
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Otros pasivos

PROSPECTO DE INFORMACION

A 31 de diciembre comprendian o siguiente:

2013 | 2012

Pasivos estimados y provisiones
Para costos y gastos (1)

Para obligaciones fiscales

Otros pasivos

Anticipos y avances recibidos de clientes
Anticipos y avances recibidos

;

17.425 3491
2132 -

23 232

sobte contratos (2) i 86707
Otros 570 724
Total otros pasivos 102.213 91.154
Menos - porcién a largo plazo (67.816)
Total otros pasivos corto plazo 48.618 23.338

(1) Corresponde principalmente a las provisiones de los costos
de urbanismo por desarrollar por $5.224, los impuestos de
legalizacion de la permuta con Fundacion para el Beneficio
por $1.650, el aporte en la participacion del patrimonio au-
ténomo de Viva Villavicencio por $3.392y la remuneracion
variable de los empleados por $5.419.

(2) Corresponde principalmente a anticipo por promesa de
compraventa con Compafia de Puertos Asociados S.A.
- COMPAS S.A. de los inmuebles portuarios por $53.595
(2012 - $67.816). La escritura pablica de compraventa se
hard efectiva el 15 de enero de 2015 y a anticipos recibi-
dos de clientes para compra de lotes urbanizados.

Mg EREs Obligaciones laborales

Las obligaciones laborales al 31 de diciembre
comprendian lo siguiente:

2013 | 2012

Pensiones de jubilacién 4295

Otros 307
3.903 4602

(24191) (3.595)
1712 1.007

Menos - parte a largo plazo

De acuerdo con el Cédigo Lakoral Colombiano, los
empleadores deben pagar pensiones de jubilacién o
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emitir bonos pensionales a sus empleados que cum-
plan ciertos requisitos en cuanto a edad y tiempo de
servicio. Colpensiones (antes el Instituto de Seguros
Sociales - IS8) y los fondos de pensiones han asumido
la mayor parte de estas obligaciones.

Los cargos a resultados del ano por concepto de
pensiones de jubilacién fueron en 2013 $959 (2012
-$1.186).

El calculo actuarial en los afios 2013 y 2012 se
encuentra amortizado a 100%.

Los siguientes fueron los principales factores utili-
zados en los cdlculos actuariales preparados en |0s
afios terminados el 31 de diciembre:

2013 | 2012

NGmero de personas 5

4,80% 4,80%

Incremento futuro de pensiones.

El cdlculo de la reserva actuarial se realizé con las
siguientes bases técnicas:

1. Tabla de mortalidad: Tabla colombiana de morta-
lidad de rentistas RV0O8 tanto para hombres como
para mujeres. (Resolucién 1555 de 2010 de la Su-
perintendencia Financiera de Colombia).

2. Ajuste pensional y salarial: Ia formulacién emplea-
da incorpora explicitamente los futuros incremen-
tos de salarios y pensiones con una tasa de cre-
cimiento del 2,89% para 2013 (Decreto 2783 de
diciembre 20 de 2001).

3. Interés técnico: 4,8% real anual, para 2013y 2012,

4 Reservas: se determinan por medio del sistema de
rentas fraccionarias vencidas (Articulo 112 del Es-
tatuto tributario).

L=l id Patrimonio

Capital social

El capital autorizado estd conformado por
1.200.000.000 acciones de valor nominal de $62,50
cada una. El capital suscritoy pagado esta conformado
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A diciembre 31 de 2013 y 2012 el saldo de la reserva
estatutaria readquisicién de BOCEAS es de $10.000.

Otras reservas
La asamblea general de accionistas del 28 de marzo
de 2013 apropié de las utilidades y como reservas
para futuras inversiones por $163.332.

Las reservas restantes son de libre disponibilidad
para los accionistas.

El saldo de otras reservas comprende:

1890169

163.427 163.427

Reserva para futuras inversiones
Reserva para futuros ensanches

Subtotal reserva inversiones y futuros

ensanches 2.216.928 2.053.596
Reserva para readquisicion de acciones 5088 5.088
Reserva a disposicidn del maximo drgano social 427 427
Subtotal otras reservas 6.415 6.415

Total 2.223.343 2.060.011

Revalorizacion del patrimonio

La revalorizacién del patrimonio refleja el efecto so-
bre el patrimonio originado por la pérdida del poder
adquisitivo de la moneda de acuerdo con las normas
legales vigentes hasta diciembre de 2006.

Con la eliminacién de los ajustes por inflacién, se-
gin el Decreto 1536 de 2007, el saldo de la cuenta
de revalorizacién del patrimonio no podré distribuirse
hasta que se liquide la compania o se capitalice. No
obstante, una vez capitalizada servird para enjugar
pérdidas en caso de que quede en causal de disolu-
cién, y no pedréd ser usada para reembolsos de capi-
tal; en el caso de que presente saldo débito podra ser
disminuida con los resultados del gjercicio o de gjer-
cicios anteriores previo cumplimiento de las normas
sobre utilidades que indica el Cédigo de Comercio.

Con la Ley 1370 del 30 de diciembre de 2009 y
el Decreto 514 de 2010, se mantiene la opcién de
registrar el impuesto al patrimonio contra la cuenta
de revalorizacién del patrimonio, sin afectar los resul-
tados del ejercicio. En concordancia con esta norma
la compafia registré el impuesto al patrimonio de la
vigencia 2011 a 2014 por $3.812.

LHZEE] Cuentas de orden

Las cuentas de orden al 31 de diciembre comprendian
lo siguiente:

2013 | 2012

Derechos contingentes

Bienes y valores entregados -

en garantia (1) 1.332.761 peleisNEE

Promesas de compraventa (2) 657.816
1.386.356 2.083.593

Deudoras de control

Bienes totalmente depreciados 225 1292

Total cuentas de orden deudoras 1.386.581 2.084.885

Cuentas de orden fiscales

Excesoes de renta presuntiva

sobre ordinaria 22.426 20.841
Pérdidas fiscales por amortizar 71.841 -
Diferencia entre patrimonio contable y 2776.895 168,006
fiscal (3) B

Total cuentas de orden acreedoras 2.871.162 189.747

(1) Corresponde a garantias otorgadas sobre acciones (ver
nota 4). La disminucién de las acciones dadas en garantia
corresponde a una estrategia de inversién debido a que
algunas acciones no respaldaban ninguna deuda.

(2) Promesa de compraventa con Compafia de Puertos Aso-
ciados S.A. - COMPAS S.A. de los inmuebles portuarios.

(3) Corresponde a las diferencias fiscales y contables de los
activos. La mayor diferencia se genera en los reajustes
fiscales aplicados a las inversiones permanentes y a los
activos fijos.
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WK Ingresos operacionales

Los ingresos operacionales comprenden al 31 de
diciembre:

2013 | 2012
Método de participacion (ver nota 4) 318.718 391 344
Dividendos (1) 69 036
Ingresos par venta de inversiones (2) 107.019
Ingresos por venta de lotes urbanizados (3) 29519
Alguiler de bienes inmuebles (4) 4.337
Intereses 171

Otros -
517.303 602.326

|

(1) En 2043, corresponde a los dividendos recibidos por las
inversiones:

Grupo de Inversiones Suramericana SA-

Ordinarias 36.842

Grupo de Inversiones Suramericana S A - -
Preferenciales 10.053 12.043
Grupo Nutresa S A 12272
Bancolombia S.A 7120
Occidental de Empagues S A, 919 1200
Otros 380
82.659 69.936

(2) En 2013, corresponde a la venta de: 1.470.000 acciones
preferenciales de Grupo de Inversiones Suramericana S.A.
por $57.425 y al retiro por liquidacién de la inversién en
Zona Franca S.AS. por $178. En 2012, corresponde a la
venta de 1.381.519 acciones preferenciales de Grupo de
Inversiones Suramericana S.A. por $46.457, la venta de
8.331.613 acciones ordinarias de Cementos Argos S.A. por
$60.139, la venta de 4.200 acciones ordinarias de Celsia
S.A. E.S.P. por $18, la venta de 403.130 acciones ordina-
rias de Sociedad Portuaria Bocas de Ceniza por $ 406.

(3) En 2013, los ingresos del negocio inmobiliario son genera-
dos principalmente por las ventas de los lotes urbanizados:
lotes A2, B1, C3 del proyecto Portal de Genovés etapa Il (Ba-
rranguilla) por $8.491, lotes C3 y C4 del proyecto Palmas
del Rio (Barranguilla) por $10.878, lote D4 del Centro Inter-
nacional del Caribe (Puerto Colombia) por $760, lotes A1,

WWW.grupoargos.com

A2, A3 del Portal Empresarial (Barranquilla) por $15.4886,
lote MZ B,F del proyecto Miramar 4 etapa (Barranquilla) por
$9.222. En 2012, los ingresos del negocio inmohiliario son
generados principalmente por las ventas de los lotes urba-
nizados: Inversiones Inmobiliarias Barranquilla S.A. por $
16.240 - Lotes C2, C3, C4, Cb Centro Internacional del Ca-
ribe; JUpiter Asociados S.A. por $3.230 - Lotes B1, B3, B4,
B5 Centro Internacional del Caribe; Alianza Fiduciaria S.A.
por $3.341 - Lote B2 Villa Carolina VIl etapa y Urbanizado-
ra Marin Valencia por $6.708 - Lote A3 Portal de Alejandria
y Lote A2 Villa Carolina VIl etapa.

(4) Corresponde al arrendamiento de inmuebles propiedad de

la compafia que son ocupados por Cementos Argos S.A.y
Concretos Argos S.A. en sus operaciones {ver nota 26).

LZFL Costo de venta

2013 | 2012

Costo de venta de inversiones (1) 51789
Costo de venta de lotes urbanizados 20.384 17.884
69.517 69.673

(1) En 2013, corresponde al costo de venta de 1.470.000 ac-
ciones preferenciales por $48.679 de Grupo de Inversiones
Suramericana S.A. y al costo del retiro por liquidacidn de la
inversién de Zona Franca S.AS. por $454. En el afio 2012,
corresponde a 1.381.519 acciones de Grupo de Inversio-
nes Suramericana preferencial por un costo de $45.134;
8.331.613 acciones de Cementos Argos S.A. por un costo
de $6.234; 403.130 acciones de Sociedad Portuaria Bocas
de Ceniza por un costo de $406 y 4.200 acciones de Celsia
8.A. E.S.P. por un costo de $15.

W74l Gastos de administracién

Los gastos de administracion al 31 de diciembre com-
prendian lo siguiente:

2013 | 2012
Gastos de personal (1) 9106
Impuestos 47324
Servicios (2) 5777
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CIEFE Otros ingresos

La cuenta de otros ingresos al 31 de diciembre com-
prendia lo siguiente:

LEFI Otros gastos

La cuenta de otros gastos al 31 de diciembre com-
prendia lo siguiente:

2013 | 2012 2013 | 2012

Recuperacidn de provisiones (1) 11732 Impuestos asumidas (1) 6.038 2867
Utilidad en venta de propiedades y equipo (2) 1832 Ctros gastos (2) 1569
Servicios 562 Donaciones 501
Aprovechamientos - Costos actives no operativos (3) 1724
Utilidad en venta de intangibles 1.744 Pensiones de jubilacién m 1186
43507 15870 Diversos 14

16.353 7.861

(1) Corresponde principalmente a recuperacién de provisio-
nes para proteccion de inversiones de EPSA S.A. E.S.P. por
$27.751 y COMPAS S.A. por $5.181, a la recuperacién de
provisiones de propiedades y planta, por los nuevos valores
comerciales, por $ 3.512 y a reintegro de costos y gastos de
ejercicios anteriores por $1.654. En 2012, como resultado
del cierre del proyecto de Portal de Alejandria |l se registrd
la recuperacion de la provision por $9.513. Adicionalmente
incluye la recuperacién de provisiones de inversiones por
$199 y de otros costos y gastos $2.018.

(2

Corresponde a la utilidad en venta de los terrenos ubica-
dos en la Via 40 en Barranquilla por $1.007, Arroyo Ledn 1
(Puerto Colombia) por $634 y Sevilla {Ciénaga) por $620.
En 2012, corresponde a la utilidad en venta de terrenos
portuarios entregados en la capitalizacion de Sociedad
Portuaria Golfo de Morrosquillo S.A.
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{1) Corresponde principalmente al gravamen a los movimien-
tos financieros por $4.070 (2012 - $2.867) y al pago del
impuesto predial de los lotes no operativos en la Isla Bar(,
Cartagena y otros municipios del departamento de Bolivar
por $1.916.

{2) Corresponde a los gastos de mantenimiento, reparaciones,
construccion e insumos de los activos no operativos paga-
dos a terceros.

{3) Incluye los gastos asociados al sostenimiento de los acti-
vos no productivos e impuestos por $1.724 (2012 - 714) y
servicios por $712 (2012 - $726).
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CXEFTE Operaciones con vinculados econémicos

El siguiente es el resumen de los activos y pasivos al 31 de diciembre de 2013 y 2012 v de los ingresos y gas-
tos de la compafiia por transacciones realizadas durante los afios finalizados en esas fechas con compariias

vinculadas:

Los saldos de las cuentas de activos y pasivos al 31 de diciembre son los siguientes:

Dic 2013 | Dic 2012

Cuentas Cuentas Cuentas

Cuentas

por cobrar por pagar por cobrar por pagar

Sator S.AS.

Cementos Argos S.A.

Compafifa de Puertos Asociados S.A.-COMPAS S A.

Concretos Argos S.A,

Corporaciones e Inversiones del Mar Caribe S.AS.
Fucol S.A. Fundiciones Colombia
Ganaderia Rio Grande SAS.

Industrias Metallrgicas Apolo S.A.
Internacional Ejecutiva de Aviacion S.A.S.
Inversiones El Duero S.AS.

Inversiones FortCorp S.A.S.

Inversiones RoundCorp S.AS.

Logistica de Transporte S.A.

Tekia S.AS.

Situm S.AS.

Zona Franca Argos S.A.S.

Total

17.024 -
989 -
125 -

- 427

1.094 -

- 9.905

12 -

23 -

33.459 699

33 -

133.980 31.556 57.850 13.642

Los préstamos corresponden a Sator S.A.S. por $50.735, Tekia S.A.S. por $5.201, Situm S.A.S. por $37.193,
Ganaderia Rio Grande S.A.S. por $6.042, y Compafiia de Puertos Asociados S.A. - COMPAS S.A. por $134; con

una tasa promedio de 5,27% E.A.
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E Ingresos generados en el periode enero 1y diciembre 31:

SatorS AS (antes Carbones del Caribe SAS)

CelsiaS.A ESP
Cementos Argos S.A

Com pafifa de Puertos Asociados S A -COMPAS S A

Concretos Argos S A,
EPSASA ESP

Ganaderfa Rio Grande S.A.S-
Inversiones El Duero SAS
Logistica de Transporte S A
Merger Link Corp
Internacional Ejecutiva de Aviacion SAS
Inversiones RoundCorp S.AS
Inversiones FortCorp. S.AS
Tekia SAS

SitumSAS

Yalle Cement Investments Ltd

Zona Franca Argos SAS

E Egresos generados en el periodo enero 1y diciembre 31:

SatorSAS

CelsiaS A ESP
Cementos Argos S A
Inversiones El Duero S.AS

Internacional Ejecutiva de Aviacion SAS

E La compania pago honorarios a miembros de la jun-
ta directiva por $507 (2012 - $274). No se realizd
ninguna operacién adicional con un accionista que
sea beneficiario real de 10% o0 mas de las acciones
en circulacién, miembros de junta, representantes
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Dic 2013 Dic 2012
Método de Arren- Método de
particlpaclon itz el damlento  partlclpacldn liieress
[ esam| ] 433 7710 236231 -
I » 3654 : :
I T : :
T e :
om0 ST f
) — ST :
: ©a7) 119
Dic 2013 | Dic 2012
Honoratlos Intereses o Serviclos Honoratlos Intereses
damlento
- 1571 -
709 494 - -
314 2622 .
- - 417
1347

legales o con compafias en donde un accionista
miembro de junta o funcionario directivo del emisor
tenga una participacién superior a 10%. Tampoco
se tomaron decisiones por influencia o interés de la
matriz o alguna de sus subordinadas.
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E Las operaciones celebradas con accionistas, directo-
res, representantes legalesy administradores fueron:

2013

Representantes
legales y
adminlistradores

Acclonlstas

Al final del afio

Activos

Cuentas por cobrar 6.297
Total de los activos 6.297
Egresos

Salarios - 5863

- 10.290

Las cuentas con representantes legales y administra-
dores tienen que ver con politicas laborales aprobadas
por la junta directiva y con politicas que se otorgan por
igual a todos los empleados no acogidos a los benefi-
cios de la convencion colectiva de trabajo vigente; re-
presentadas en créditos para adquisicién de vivienda,
reformas de la misma, adquisicién de vehiculos y prés-
tamos para atender calamidades domésticas, contan-
do cada uno de estos eventos con su reglamentacion
adecuada y las garantias suficientes.

g ¥| Contingencias
Durante 2013 no hubo:

Visitas de inspeccion practicadas por entidades de
control que hayan culminado con amonestaciones
0 sanciones.

E Sanciones ejecutoriadas de orden administrati-
vo, contencioso y civil impuestas por autoridades
competentes de orden nacional, departamental o
municipal.

B Sentencias condenatorias de caracter penal y san-
ciones de orden administrativo proferidas contra
funcionarios de la compafia por hechos sucedidos
en el desarrollo de sus funciones.

L7 L] Hechos posteriores

Grupo Argos S.A. continla incrementando su partici-
pacion en su filial Celsia S.A. E.S.P., con lo cual sigue
consolidando su inversién en el sector de energia.

En desarrollo de la autorizacion conferida por la
junta directiva en sesién no presencial, el dia 11 de
febrero de 2014, se ha suscrito entre Proteccién S.A.
y la compafia un documento prenegocial para la reali-
zacion de una operacién de compraventa de acciones
mediante el cual dentro de 30 dias calendario Grupo
Argos S.A. concurrird a la adquisicion de 19.436.765
acciones ordinarias de Celsia S.A. E.S.P.

También se suscribid entre Porvenir S.A. y Grupo
Argos S.A. un documento prenegocial para la realiza-
cién de una operacion de compraventa de acciones
mediante el cual dentro de 30 dias calendario Grupo
Argos S.A. concurrird a la adquisicién de 5.500.000
acciones ordinarias de Celsia S.A. E.S.P.

Los anteriores preacuerdos han sido radicados en
la Superintendencia Financiera y en la Bolsa de Valo-
res por la Sociedad Comisionista Valores Bancolom-
bia el 11y 24 de febrero de 2014 respectivamente.

LEZFE Reclasificaciones

a los estados financieros

Algunas cifras incluidas en los estados financieros al
31 de diciembre de 2012 fueron reclasificadas para

efectos de presentacion.
2013 | 2012
075

11,32% 12,90%

0.
57,02 57,10
2,15% 2,45%

indices financieros

Razén corriente - veces (activo corriente /
pasivo corriente)

Endeudamiento total (pasivos totales /
activos totales)

Rotacidn de activos - veces (ingresos
operacionales / activos totales)

0,04

Rentabilidad:

Margen neto (utilidad neta / ingresos opera-
cionales)

Rendimiento del patrimonio (utilidad neta /
patrimonio)
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Rendimiento del activo total {utilidad neta /

activos totales) 213%

EBITDA 359.703 436 476
Margen EBITDA 69,63% T2.47%

EBITDA sobre patrimonio total 2,62% 3.10%
Resumen informativo
Acciones:

Valor nominal

62,50 62,50
17.457,75 [RERCEINER

Valor patrimonial

Razén corriente: presenta una disminucién de
0.15%, generado por la diminucion en los acti-
vos corrientes que pasan de $720.329 en 2012 a
$353.145 en 2013. La disminucién en activos se ori-
gina principalmente en el disponible y las inversio-
nes negociables para pago de deuda e inversiones
estratégicas.

Endeudamiento total: disminuyé en un 0.12%. El
pasivo total a cierre de 2013 suma $1.7 billones de
pesos. La variacién fue precedida por los cambios
en la estrategia de financiacién y la cancelacién de
algunas obligaciones financieras.

Rotacion de activos: la rotacion de activos pasa de
0,04 en 2012 a 0,03 en 2013, esto se debe a la
disminucién de los ingresos operacionales en 14%
por los menores ingresos por venta de inversiones
e ingresos por método de participacion (nota 19),
los activos disminuyeron en 4% principalmente por
el menor valor de las valorizaciones de inversiones
permanentes y de propiedades y equipo (nota 9).

Margen neto: decreci6 en 4.2% de un afio a otro. Esta
variacién se debe a una disminucién de 14% sobre la
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utilidad neta, originada principalmente por la disminu-
cién en los ingresos operacionales (ver nota 19).

Rendimiento del patrimonio: este indicador presen-
ta una variacién negativa de 12% entre 2012 y 2013
dado a que la utilidad neta fue 1,17 veces menor de
un afio con respecto al anterior y a la disminucién del
patrimonio en 2%. La disminucién en los ingresos es
explicada por la disminucién de los ingresos por venta
de inversiones y los ingresos por método de participa-
cion (nota 19) y el decrecimiento del patrimonio por
las menores valorizaciones de inversiones permanen-
tes y de propiedades y equipo (ver nota 9).

Rendimiento del activo total: estos indicadores presen-
taron una variacion negativa cercana a 10% entre 2012
y 2013 dado a que la utilidad neta fue 1,17 veces menor
de un afio con respecto al anterior. Esta variacién es ex-
plicada por la disminucion de 10s ingresos operacionales
por las menores ventas de inversiones y 10s ingresos por
métedo de participacién (nota 19).

EBITDA: la variacién del EBITDA fue de 18% con
respecto a 2012. Esta variaciébn se da por la
disminucién de los ingresos operacionales en 14%
(nota 19).

Margen EBITDA: el margen EBITDA para 2013 es de
62,5% contra 72,5% en 2012. La disminucion de este
indicador es precedida por la disminucion en el EBITDA.

Ebitda / patrimonio total: decrece en 16% con res-
pecto a 2012 debido al decrecimiento del EBITDA
en 18% y a la disminucién del patrimonio en 2% por
la desvalorizacion de activos, principalmente las
inversiones permanentes y propiedades y equipo
(nota 9).



PROSPECTO DE INFORMACION

825



PROSPECTO DE INFORMACION

2.  Informacion Financiera Individual a Diciembre de 2012 y 2011

2.1. Informe de Gestion de la Junta Directiva y Presidente
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2.2. Certificacion del Representante Legal y Gerente Corporativo de Contabilidad

Certificacion del Representante
Legal de la Compaiiia

Medellin, 22 de febrero de 2013
A los sefiores Accionistas de Grupo Argos S.A. y al publico en general
En mi calidad de Representante Legal certifico que los estados financieros individuales con corte a 31 de diciembre de 2012 que se han hecho publicos, no

contienen vicios, imprecisiones o errores materiales que impidan conocer la verdadera situacion patrimonial o las operaciones realizadas por Grupo Argos
S.A. durante el correspondiente periodo.

ORIGINAL FIRMADO
JOSE ALBERTO VELEZ C.
Representante Legal
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Certificacion del Representante Legal y
Director de Contabilidad de la Compaiiia

Medellin, 22 de febrero de 2013

A los sefiores Accionistas de
Grupo Argos S.A.

Los suscritos Representante Legal y Director de Contabilidad de Grupo Argos S.A. certificamos que los estados financieros de la Compafiia al 31 de
diciembre de 2012 y 2011 han sido tomados fielmente de los libros y que antes de ser puestos a su disposicion y de terceros hemos verificado las
siguientes afirmaciones contenidas en ellos:

a) Todos los activos y pasivos incluidos en los estados financieros de la Compafiia al 31 de diciembre de 2012 y 2011 existen y todas las transacciones
incluidas en dichos estados se han realizado durante los afios terminados en esas fechas.

b)  Todos los hechos econémicos realizados por la Compafiia durante los afios terminados en 31 de diciembre de 2012 y 2011 han sido reconocidos en
los estados financieros.

c) Los activos representan probables beneficios econdmicos futuros (derechos) y los pasivos representan probables sacrificios econémicos futuros
(obligaciones), obtenidos o a cargo de la Compafiia al 31 de diciembre de 2012 y 2011.

d)  Todos los elementos han sido reconocidos por sus valores apropiados de acuerdo con los principios de contabilidad generalmente aceptados en
Colombia.

e)  Todos los hechos econdmicos que afectan la Compafiia han sido correctamente clasificados, descritos y revelados en los estados financieros.

ORIGINAL FIRMADO ORIGINAL FIRMADO

JOSE ALBERTO VELEZ C. LIGIA AMPARO FRANCO L.
Representante Legal Director de Contabilidad

(Ver certificacion adjunta) TP.13072-T

(Ver certificacion adjunta)
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2.3. Informe del Revisor Fiscal

Alos accionistas de
GRUPO ARGOS S.A. (antes Inversiones Argos S.A.):

He auditado los balances generales de GRUPO ARGOS S.A. al 31 de diciembre de 2012 y 2011, y los correspondientes estados de resultados, de cambios
en el patrimonio, de cambios en la situacion financiera y de flujos de efectivo por los afios terminados en esas fechas, y el resumen de las principales
politicas contables y otras notas explicativas.

La Administracion es responsable por la preparacion y correcta presentacion de estos estados financieros de acuerdo con los principios de contabilidad
generalmente aceptados en Colombia. Esta responsabilidad incluye: disefiar, implementar y mantener un sistema de control intero adecuado para la
preparacion y presentacion de los estados financieros, libres de errores significativos, bien sea por fraude o error; seleccionar y aplicar las politicas
contables apropiadas; asi como efectuar las estimaciones contables que resulten razonables en las circunstancias.

Mi responsabilidad es expresar una opinion sobre estos estados financieros con base en mis auditorias. Obtuve las informaciones necesarias para cumplir
mis funciones y llevar a cabo mi trabajo de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas en Colombia. Tales normas requieren que planifique y
efectle la auditoria para obtener una seguridad razonable acerca de si los estados financieros estan libres de errores significativos. Una auditoria de
estados financieros incluye examinar, sobre una base selectiva, la evidencia que soporta las cifras y las revelaciones en los estados financieros. Los
procedimientos de auditoria seleccionados dependen del juicio profesional del auditor, incluyendo su evaluacién de los riesgos de errores significativos en
los estados financieros. En la evaluacion del riesgo, el auditor considera el control interno de la Compafiia que es relevante para la preparacién y
presentacion razonable de los estados financieros, con el fin de disefiar procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias. Una
auditoria también incluye, evaluar los principios de contabilidad utilizados y las estimaciones contables significativas hechas por la Administracion, asi como
evaluar la presentacién general de los estados financieros. Considero que mis auditorias me proporcionan una base razonable para expresar mi opinion.

En mi opinién, los estados financieros antes mencionados, tomados de los libros de contabilidad, presentan razonablemente, en todos los aspectos
significativos, la situacion financiera de GRUPO ARGOS S.A. al 31 de diciembre de 2012 y 2011, los resultados de sus operaciones, los cambios en su
patrimonio, los cambios en su situacion financiera y sus flujos de efectivo por los afios terminados en esas fechas, de conformidad con principios de
contabilidad generalmente aceptados en Colombia, aplicados sobre bases uniformes.

Como se menciona en la Nota 1 a los estados financieros, el 30 de mayo de 2012 se perfecciond la absorcion por parte de Grupo Argos S.A. de los activos
escindidos de su filial Cementos Argos S.A., que origind un incremento patrimonial de $2,3 billones. Esta operacion afecta la comparabilidad de los estados
financieros adjuntos.

Ademas, basado en el alcance de mis auditorias, informo que la Compafiia ha llevado su contabilidad conforme a las normas legales y a la técnica contable;
las operaciones registradas en los libros de contabilidad y los actos de los administradores se ajustan a los estatutos y a las decisiones de la Asamblea de
Accionistas y de la Junta Directiva; la correspondencia, los comprobantes de las cuentas y los libros de actas y de registro de acciones se llevan y se
conservan debidamente; el informe de gestion de los administradores guarda la debida concordancia con los estados financieros basicos; la Compafiia no
se encuentra en mora por concepto de aportes al Sistema de Seguridad Social Integral, y se han implementado los mecanismos para la prevencion y control
de lavado de activos de acuerdo con lo establecido en la Circular Externa No. 60 de 2008, de la Superintendencia Financiera. Mi evaluacion del control
interno, efectuada con el propésito de establecer el alcance de mis pruebas de auditoria, no puso de manifiesto que la Compafiia no haya seguido medidas
adecuadas de control interno y de conservacion y custodia de sus bienes y de los de terceros que estén en su poder.

ORIGINAL FIRMADO

OLGA LILIANA CABRALES PINTO
Revisor Fiscal

T.P.92873-T

Designado por Deloitte & Touche Ltda.
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2.4. Estados Financieros Individuales a Diciembre de 2012 y 2011

GRUPO ARGOS S.A.
BALANCE GENERAL INDIVIDUAL
Al 31 de diciembre
(Millones de pesos colombianos)

Notas 2012 2011
ACTIVOS
ACTIVOS CORRIENTES
Disponible 382,305 5,189
Inversiones negociables 4 171,956 1,420
Deudores, neto 5 90,057 56,921
Inventarios 6 75,111 -
Gastos pagados por anticipado 900 -
TOTAL ACTIVOS CORRIENTES 720,329 63,530
ACTIVOS NO CORRIENTES
Deudores a largo plazo 5 47,143 238
Inversiones permanentes 4 7,745,161 10,849,137
Inventarios 6 332 -
Propiedades y equipo, neto 7 60,983 2,156
Diferidos e intangibles 8 27,129 29,572
Otros activos 512 512
Valorizaciones de activos 9 7,540,582 1,060,110
TOTAL ACTIVOS NO CORRIENTES 15,421,842 11,941,725
TOTAL ACTIVOS 16,142,171 12,005,255
PASIVOS Y PATRIMONIO
PASIVOS CORRIENTES
Obligaciones financieras 10 601,271 984,668
Papeles comerciales 13 200,000 -
Proveedores y cuentas por pagar 1 128,856 57,595
Impuestos, gravamenes y tasas 14 5,587 2,012
Obligaciones laborales 16 1,007 776
Otros pasivos 15 23,338 6,276
TOTAL PASIVOS CORRIENTES 960,059 1,051,327
PASIVOS NO CORRIENTES
Obligaciones financieras 10 300,109 296,109
Bonos convertibles en acciones 12 749,248 -
Impuestos, gravamenes y tasas 14 953 1,905
Obligaciones laborales 16 3,595 3,163
Otros pasivos 15 67,816 -
TOTAL PASIVOS NO CORRIENTES 1,121,721 301,177
TOTAL PASIVOS 2,081,780 1,352,504
PATRIMONIO
Patrimonio, ver estado adjunto 17 14,060,391 10,652,751
TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO 16,142,171 12,005,255
Cuentas de orden 18 2,274,632 8,013,197
Las notas que se acompafian son parte integrante de los estados financieros.
JOSE ALBERTO VELEZ C. LIGIA AMPARO FRANCO L. OLGA LILIANA CABRALES P.
Representante Legal Director de Contabilidad Revisor Fiscal
(Ver certificacion adjunta) TP.13072-T TP.92873 -T
(Ver certificacion adjunta) Designado por Deloitte & Touche Ltda.
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GRUPO ARGOS S.A.
ESTADO DE RESULTADOS INDIVIDUAL
Afios que terminaron el 31 de diciembre
(Millones de pesos colombianos, excepto la utilidad neta por accion)

Notas 2012 2011
Ingresos operacionales 19 602,326 372,669
Costo de ventas 20 69,673 31,823
UTILIDAD BRUTA 532,653 340,846
Gastos operacionales
Método de participacion 4 41,725 126,145
Administracion 21 41,669 13,078
Ventas 22 1,047 0
Provision para proteccion de inversiones 23 13,748 1,726
TOTAL GASTOS OPERACIONALES 98,189 140,949
UTILIDAD OPERACIONAL 434,464 199,897
OTROS INGRESOS (GASTOS) NO OPERACIONALES
Ingresos financieros 3,992 2,607
Gastos financieros 91,644 -40,467
Diferencia en cambio -8,844 -5,734
Otros ingresos 24 15,870 2,586
Otros gastos 25 -7,861 -4,161
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTO SOBRE LA RENTA 345,977 154,728
Provisién para impuesto sobre la renta 14 2,039 1,071
UTILIDAD NETA 343,938 153,657
Utilidad neta por accion 466 238
Las notas que se acompafian son parte integrante de los estados financieros.
JOSE ALBERTO VELEZ C. LIGIA AMPARO FRANCO L. OLGA LILIANA CABRALES P.
Representante Legal Director de Contabilidad Revisor Fiscal
(Ver certificacion adjunta) TP.13072-T T.P.92873 -T
(Ver certificacion adjunta) Designado por Deloitte & Touche Ltda.
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GRUPO ARGOS S.A.
ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO INDIVIDUAL
Afios que terminaron el 31 de diciembre
(Millones de pesos colombianos)

2012 2011

FLUJOS DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE OPERACION:
Utilidad neta 343,938 153,657
Participacion de utilidades en compafias subordinadas -349,619 24,243
Dividendos de inversiones permanentes 145,888 152,564
Depreciacion de propiedades y equipo 183 192
Utilidad en venta de propiedades y equipo -1,832 0
Utilidad en venta de inversiones permanentes, neta -55,230 212,934
Provision de inversiones 13,748 1,726
Recuperacion de provisiones activos -201 -296
Amortizacion de intangibles 1,829 1,810
SUBTOTAL FLUJOS DE OPERACION 98,704 120,962
CAMBIOS EN ACTIVOS Y PASIVOS OPERACIONALES:
Deudores -16,877 -23,059
Inventarios -18,355 0
Gastos pagados por anticipado -900 0
Cuentas por pagar 71,261 13,678
Impuestos, gravamenes y tasas 2,623 823
Obligaciones laborales 663 5
Otros pasivos ) 66,319 198
EFECTIVO NETO PROVISTO POR ACTIVIDADES DE OPERACION 203,438 112,607
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION:
Venta de propiedades y equipo 19,809 0
Venta de inversiones permanentes 107,019 244,757
Adquisicion de inversiones permanentes -159,198 -983,770
Disminucion (aumento) de diferidos e intangibles 614 -33
Adquisicion de propiedades y equipo -28,591 -100
EFECTIVO NETO USADO POR ACTIVIDADES DE INVERSION -60,347 739,146
FLUJOS DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE FINANCIACION:
Dividendos decretados -166,040 -129,080
Apropiacion de reservas para pago de dividendos por conversiéon de BOCEAS -2 0
(Disminucién) aumento en obligaciones financieras -379,397 764,748
Emision de bonos obligatoriamente convertibles en acciones 750,000 0
Papeles comerciales 200,000 0
EFECTIVO NETO PROVISTO EN ACTIVIDADES DE FINANCIACION 404,561 635,668
Aumento neto de efectivo y equivalentes de efectivo 547,652 9,129
Partidas que no afectan el efectivo
Conversion de BOCEAS -752 0
Emision de acciones preferenciales 752 0
Impuesto al patrimonio 0 -3,812
Efectivo y equivalentes de efectivo al comienzo del afio 6,609 1,292
EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO AL FINAL DEL ANO 554,261 6,609
EQUIVALENTES DE EFECTIVO
Disponible 382,305 5,189
Inversiones negociables 171,956 1,420
EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO 554,261 6,609

Las notas que se acompafian son parte integrante de los estados financieros.
JOSE ALBERTO VELEZ C. LIGIA AMPARO FRANCO L. OLGA LILIANA CABRALES P.
Representante Legal Director de Contabilidad Revisor Fiscal
(Ver certificacion adjunta) TP.13072-T TP.92873 -T

(Ver certificacion adjunta)

Designado por Deloitte & Touche Ltda.
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GRUPO ARGOS S.A.

ESTADO DE CAMBIOS EN LA SITUACION FINANCIERA INDIVIDUAL

Afios que terminaron el 31 de diciembre
(Millones de pesos colombianos)

2012 2011

LOS RECURSOS FINANCIEROS FUERON PROVISTOS POR:
Utilidad neta del afio 343,938 153,657
CAPITAL DE TRABAJO PROVISTO POR LAS OPERACIONES DEL ANO 343,938 153,657
RECURSOS FINANCIEROS GENERADOS POR OTRAS FUENTES
Dividendos recibidos en efectivo de inversiones controladas 160,068 152,562
Venta de propiedades y equipo 19,809 -
Venta de inversiones permanentes 107,019 244,757
Disminucion (aumento) en diferidos e intangibles 614 -33
Aumento (disminucién) en obligaciones financieras a largo plazo 4,000 -155,060
Emision de bonos obligatoriamente convertibles en acciones 750,000 -
Aumento en obligaciones laborales a largo plazo 432 245
Aumento en otros pasivos de largo plazo 67,816 -
Efecto de la absorcion en las partidas de corto plazo 87,511 -
TOTAL DE LOS RECURSOS FINANCIEROS PROVISTOS 1,541,207 396,128
LOS RECURSOS FUERON UTILIZADOS PARA:
Cargos (abonos) a resultados que no afectan el capital de trabajo
Participacion de utilidades en compafias subordinadas 349,619 -24,243
Depreciacion de propiedades y equipo -183 -192
Provision de inversiones -13,748 -1,726
Recuperacion de provisiones de activos no corrientes 199 296
Utilidad en venta de propiedades y equipo 1,832 -
Utilidad en venta de inversiones permanentes, neta 55,230 212,934
Amortizacién de intangibles -1,829 -1,810
RECURSOS FINANCIEROS UTILIZADOS POR OTRAS FUENTES
Aumento en deudores de largo plazo 46,905 238
Dividendos decretados 166,040 129,080
Apropiacion de reservas para pago de dividendos por conversion de BOCEAS 2 -
Adquisicion de propiedades y equipo 28,591 100
Adquisicion de inversiones permanentes 159,198 983,770
Aumento en inventarios de largo plazo 332 -
Traslado a corto plazo del impuesto al patrimonio 952 1,907
TOTAL DE LOS RECURSOS FINANCIEROS UTILIZADOS 793,140 1,300,354
AUMENTO (DISMINUCION) EN EL CAPITAL DE TRABAJO 748,067 -904,226
CAMBIOS EN LOS COMPONENTES DEL CAPITAL DE TRABAJO
Disponible 377,116 4,949
Inversiones negociables 170,536 368
Deudores, neto 33,136 22,819
Inventarios 75,111 -
Gastos pagados por anticipado 900 -
Obligaciones financieras 383,397 -919,808
Papeles comerciales -200,000 -
Proveedores y cuentas por pagar -71,261 -13,678
Impuestos, gravamenes y tasas -3,575 1,082
Obligaciones laborales 231 240
Otros pasivos -17,062 -198
AUMENTO (DISMINUCION) EN EL CAPITAL DE TRABAJO 748,067 -904,226

Las notas que se acompafian son parte integrante de los estados financieros.
JOSE ALBERTO VELEZ C. LIGIA AMPARO FRANCO L. OLGA LILIANA CABRALES P.
Representante Legal Director de Contabilidad Revisor Fiscal
(Ver certificacion adjunta) TP.13072-T TP.92873 -T

(Ver certificacion adjunta)
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GRUPO ARGOS S.A.
ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO INDIVIDUAL
Afios que terminaron el 31 de diciembre
(Millones de pesos colombianos)

Utilidad
Primaen Superavit Reserva para Revalorizacié de Superavit
Capita | colocacion | metédode | Reserv futuros Reservas Otras n ejercicios Utilidad por Total
| de participacié a ensanches estatutaria | reserva Total del anteriore del valorizacién | patrimoni
social acciones n legal e inversiones S S reservas imoni S ejercicio de activos o

10,950,30

SALDOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 40,694 553 6,438,658 | 20,347 1,722,299 - 5988 | 1,748,634 653,949 - 388,333 1,679,484 5

Apropiaciones aprobadas por la Asamblea - - - - 259,253 - - 259,253 - 259,253 - - -

Dividendos decretados - - - - - - - - B 129,080 - - | - 129,080

Impuesto al patrimonio - - - - - - - - - 3812 - - - - 3812

Traslado a utilidades de ejercicios anteriores - - - - - - - - - 388,333 - 388,333 - -

Método de participacion - - 301,055 - - - - - - - - - 301,055

Ajuste por valorizaciones - - - - - - - - - - - - 619,374 | - 619,374

Utilidad del ejercicio - - - - - - - - - - 153,657 - 153,657

10,652,765

SALDOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 40,694 553 6,739,713 | 20,347 1,981,552 - 5988 | 2,007,887 650,137 - 153,657 1,060,110 1

Traslado a utilidades de ejercicios anteriores - - - - - - - - - 153,657 153,657 - -

Dividendos decretados - - - - - - - - - 166,040 - - | - 166,040

Emision de acciones preferenciales 8,613 26,531 - - - - - - - - - - 35,144

Absorcion por escision - - 3,470,691 9,318 163,427 - 427 173,172 145,361 - - 5,444,890 | 2,292,732

Apropiaciones aprobadas por la Asamblea - - - - - 91,383 79,000 - 12,383 - 12,383 - - -
Conversion de BOCEAS en acciones

preferenciales 2 750 - - - - - - - - - - 752

Dividendos por conversion de BOCEAS - - - - - 2 - 2 - - - - -2

Método de participacion - - 134,466 - - - - - - - - - | - 134,466

Ajuste por valorizaciones - - - - - - - - - - - 1,035,582 | 1,035,582

Utilidad del ejercicio - - - - - - - - - - 343,938 - 343,938

14,060,39

SALDOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 49,309 27,834 3,134,556 29,665 2,053,596 78,998 6,415 | 2,168,674 795,498 - 343,938 7,540,582 1

Las notas que se acompafian son parte integrante de los estados financieros.

JOSE ALBERTO VELEZ C. LIGIA AMPARO FRANCO L. OLGA LILIANA CABRALES P.
Representante Legal Director de Contabilidad Revisor Fiscal
(Ver certificacion adjunta) T.P.13072-T T.P.92873 -T

(Ver certificacion adjunta) Designado por Deloitte & Touche Ltda.
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Notas a los Estados Financieros Individuales a Diciembre de 2012 y 2011

Informe 201

e EslatEal

Notas a los estados financieros

iIndividuales

Grupo Argos S.A.

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 'Y 2011

(Millones de pesos colombianos, excepto cuando se indique lo
contrario)

Nota 1 - Entidad reportante

Grupo Argos S.A. (antes Inversiones Argos S.A.), fue constituida de
acuerdo con las leyes colombianas el 27 de febrero de 1934 (en
adelante la Comparifa)

La Compania tiene por objeto social la inversion en todo tipo de bienes
muebles e inmuebles y especialmente en acciones, cuotas o partes

de interés o cualquier otro titulo de participacion, en sociedades,
entes, organizaciones, fondos o cualquier otra figura legal que permita
la inversién de recursos. Asimismo, puede invertir en papeles o
documentos de renta fija o variable, estén o no inscritos en el mercado
publico de valores. En todo caso, los emisores y/ o receptores de la
inversion pueden ser de carécter piblico, privado o mixto, nacionales o
extranjeros.

La Compaiifa podra formar compaiifas civiles o comerciales de
cualquier tipo, o ingresar como socia a las ya constituidas. La
asociacion que por esta cldusula se permite podra comprender
companias cuya actividad fuere diferente a la propia, siempre que ella
resultare conveniente para sus intereses.

Adicionalmente, la Compania cuenta con capacidad suficiente para
adelantar actividades de explotacion de la industria del cemento

y la produccién de mezclas de concreto y de cualesquiera otros
materiales o articulos a base de cemento, cal o arcilla, la adquisicion y
enajenacion de minerales o yacimientos de minerales aprovechables
en la industria del cemento y sus similares, y de derechos para
explorar y explotar minerales de los indicados, ya sea por concesion,
privilegio, arrendamiento o cualquiera otro titulo, la prestacién de
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3.2. Certificacion del Representante Legal y Gerente Corporativo de Contabilidad

Certificacion del representante legal de la compaiia

Medellin, 27 de febrero de 2012

A los sefiores Accionistas de
Inversiones Argos S.A.
y al publico en general

En mi calidad de Representante Legal certifico que los estados financieros individuales con corte a 31 de diciembre de 2011 que se han hecho publicos, no
contienen vicios, imprecisiones o errores materiales que impidan conocer la verdadera situacion patrimonial o las operaciones realizadas por Inversiones
Argos S.A. durante el correspondiente periodo.

ORIGINAL FIRMADO
JOSE ALBERTO VELEZ C.
Representante Legal

Certificacion del representante legal
y gerente corporativo de contabilidad de la compaiiia

Medellin, 27 de febrero de 2012

A los sefiores Accionistas de
Inversiones Argos S.A.

Los suscritos Representante Legal y Gerente Corporativo de Contabilidad de Inversiones Argos S.A. certificamos que los estados financieros de la
Compafiia al 31 de diciembre de 2011 y 2010 han sido tomados fielmente de los libros y que antes de ser puestos a su disposicion y de terceros hemos
verificado las siguientes afirmaciones contenidas en ellos:

a) Todos los activos y pasivos incluidos en los estados financieros de la Compafiia al 31 de diciembre de 2011 y 2010 existen y todas las transacciones
incluidas en dichos estados se han realizado durante los afios terminados en esas fechas.

b)  Todos los hechos econémicos realizados por la Compafia durante los afios terminados en 31 de diciembre de 2011 y 2010 han sido reconocidos en
los estados financieros.

c) Los activos representan probables beneficios econémicos futuros (derechos) y los pasivos representan probables sacrificios econémicos futuros
(obligaciones), obtenidos o a cargo de la Compaiiia al 31 de diciembre de 2011y 2010.

d)  Todos los elementos han sido reconocidos por sus valores apropiados de acuerdo con los principios de contabilidad generalmente aceptados en
Colombia.

e)  Todos los hechos econémicos que afectan la Compaiiia han sido correctamente clasificados, descritos y revelados en los estados financieros.

ORIGINAL FIRMADO ORIGINAL FIRMADO

JOSE ALBERTO VELEZ C. OSCAR RODRIGO RUBIO C.

Representante Legal Gerente Corporativo de Contabilidad
T.P.47208-T
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3.3. Informe del Revisor Fiscal
INFORME DEL REVISOR FISCAL

A los accionistas de
INVERSIONES ARGOS S.A.

He auditado los balances generales de INVERSIONES ARGOS S.A. al 31 de diciembre de 2011 y 2010, y los correspondientes estados de resultados, de
cambios en el patrimonio, de cambios en la situacién financiera y de flujos de efectivo por los afios terminados en esas fechas, y el resumen de las
principales politicas contables y otras notas explicativas.

La Administracién es responsable por la preparacion y correcta presentacion de estos estados financieros de acuerdo con los principios de contabilidad
generalmente aceptados en Colombia. Esta responsabilidad incluye: disefiar, implementar y mantener un sistema de control intemo adecuado para la
preparacion y presentacion de los estados financieros, libres de errores significativos, bien sea por fraude o error; seleccionar y aplicar las politicas
contables apropiadas; asi como efectuar las estimaciones contables que resulten razonables en las circunstancias.

Mi responsabilidad es expresar una opinion sobre estos estados financieros con base en mis auditorias. Obtuve las informaciones necesarias para cumplir
mis funciones y llevar a cabo mi trabajo de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas en Colombia. Tales normas requieren que planifique y
efectle la auditoria para obtener una seguridad razonable acerca de si los estados financieros estan libres de errores significativos. Una auditoria de
estados financieros incluye examinar, sobre una base selectiva, la evidencia que soporta las cifras y las revelaciones en los estados financieros. Los
procedimientos de auditoria seleccionados dependen del juicio profesional del auditor, incluyendo su evaluacion de los riesgos de errores significativos en
los estados financieros. En la evaluacion del riesgo, el auditor considera el control interno de la Compafiia que es relevante para la preparacion y
presentacion razonablede los estados financieros, con el fin de disefiar procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias. Una
auditoria también incluye, evaluar los principios de contabilidad utilizados y las estimaciones contables significativas hechas por la Administracién, asi como
evaluar la presentacion general de los estados financieros. Considero que mis auditorias me proporcionan una base razonable para expresar mi opinion.

En mi opinién, los estados financieros antes mencionados, tomados de los libros de contabilidad, presentan razonablemente, en todos los aspectos
significativos, la situacion financiera de INVERSIONES ARGOS S.A. al 31 de diciembre de 2011 y 2010, los resultados de sus operaciones, los cambios en
su patrimonio, los cambios en su situacion financiera y sus flujos de efectivo por los afios terminados en esas fechas, de conformidad con principios de
contabilidad generalmente aceptados en Colombia, aplicados sobre bases uniformes.

Ademas, con base en el alcance de mis auditorias, informo que la Compaiiia ha llevado su contabilidad conforme a las normas legales y a la técnica
contable; las operaciones registradas en los libros de contabilidad y los actos de los administradores se ajustan a los estatutos y a las decisiones de la
Asamblea de Accionistas y de la Junta Directiva; la correspondencia, los comprobantes de las cuentas y los libros de actas y de registro de acciones se
llevan y se conservan debidamente; el informe de gestién de los administradores guarda la debida concordancia con los estados financieros basicos. Al 31
de diciembre de 2011, la Compafiia no tenia personal a su servicio y en sus registros contables no existian pasivos pendientes de cancelar con el Sistema
de Seguridad Social Integral. Se han implementado los mecanismos para la prevencidn y control de lavado de activos de acuerdo con lo establecido en la
Circular Externa No.60 de 2008, de la Superintendencia Financiera. Mi evaluacion del control interno, efectuada con el propésito de establecer el alcance de
mis pruebas de auditoria, no puso de manifiesto que la Compafiia no haya seguido medidas adecuadas de control interno y de conservacion y custodia de
sus bienes y de los de terceros que estén en su poder.

ORIGINAL FIRMADO

JORGE ENRIQUE MUNERA DURANGO
Revisor Fiscal

T.P.25.295-T

Designado por Deloitte & Touche Ltda.

27 de febrero de 2012.
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3.4. Estados Financieros Individuales a Diciembre de 2011 y 2010

INVERSIONES ARGOS S.A.
BALANCE GENERAL INDIVIDUAL
Al 31 de diciembre
(Millones de pesos colombianos)

Notas 2011 2010

ACTIVOS
ACTIVOS CORRIENTES
Disponible 5,189 240
Inversiones negociables 4 1,420 1,052
Deudores, neto 5 56,921 34,102
TOTAL ACTIVOS CORRIENTES 63,530 35,394
ACTIVOS NO CORRIENTES
Deudores a largo plazo 5 238 -
Inversiones permanentes 4 10,849,137 9,774,434
Propiedades y equipo, neto 6 2,156 2,184
Diferidos e intangibles 7 29,572 31,349
Otros activos 512 512
Valorizaciones de activos 8 1,060,110 1,679,484
TOTAL ACTIVOS NO CORRIENTES 11,941,725 11,487,963
TOTAL ACTIVOS 12,005,255 11,623,357
PASIVOS Y PATRIMONIO
PASIVOS CORRIENTES
Obligaciones financieras 9 984,668 64,860
Proveedores y cuentas por pagar 10 57,595 43917
Impuestos, gravamenes y tasas 1 2,012 3,094
Obligaciones laborales 12 776 1,016
Otros pasivos 6,276 6,078
TOTAL PASIVOS CORRIENTES 1,051,327 118,965
PASIVOS NO CORRIENTES
Obligaciones financieras 9 296,109 451,169
Impuestos, gravamenes y tasas 1,905 -
Obligaciones laborales 12 3,163 2,918
TOTAL PASIVOS NO CORRIENTES 301,177 454,087
TOTAL PASIVOS 1,352,504 573,052
PATRIMONIO
Patrimonio, ver estado adjunto 13 10,652,751 10,950,305
TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO 12,005,255 11,623,357
Cuentas de orden 14 8,013,197 13,058,779
Las notas que se acompafian son parte integrante de los estados financieros.
ORIGINAL FIRMADO ORIGINAL FIRMADO ORIGINAL FIRMADO
JOSE ALBERTO VELEZ C. OSCAR RODRIGO RUBIO C. JORGE ENRIQUE MUNERA D.
Representante Legal Gerente Corporativo de Contabilidad Revisor Fiscal
(Ver certificacion adjunta) T.P.47208-T T.P. 25295-T

(Ver certificacion adjunta) Designado por Deloitte & Touche Ltda.

(Ver informe adjunto)
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ESTADO DE RESULTADOS
Afios que terminaron el 31 de diciembre
(Millones de pesos colombianos, excepto la utilidad neta por accion)

Notas 2011 2010

Ingresos operacionales 15 372,669 760,315
Costo de venta de inversiones 16 31,823 151,243
UTILIDAD BRUTA 340,846 609,072
Gastos operacionales
Método de participacion 4 126,145 122,592
Administracion 17 13,078 5178
Provisiones 18 1,726 64,043
TOTAL GASTOS OPERACIONALES 140,949 191,813
UTILIDAD OPERACIONAL 199,897 417,259
OTROS INGRESOS (GASTOS) NO OPERACIONALES
Ingresos financieros 2,607 1,535
Gastos financieros - 40,467 - 25730
Diferencia en cambio - 5,734 4
Otros ingresos 19 2,586 581
Otros gastos 20 - 4,161 - 3,201
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTO SOBRE LA RENTA 154,728 390,448
Provision para impuesto sobre la renta 1 1,071 2,115
UTILIDAD NETA 153,657 388,333
Utilidad neta por accién 238.08 601.69
Las notas que se acompafian son parte integrante de los estados financieros.
ORIGINAL FIRMADO ORIGINAL FIRMADO ORIGINAL FIRMADO
JOSE ALBERTO VELEZ C. OSCAR RODRIGO RUBIO C. JORGE ENRIQUE MUNERA D.
Representante Legal Gerente Corporativo de Contabilidad Revisor Fiscal
(Ver certificacion adjunta) T.P.47208-T T.P. 25295-T

(Ver certificacion adjunta) Designado por Deloitte & Touche Ltda.

(Ver informe adjunto)
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ESTADO DE CAMBIOS EN LA SITUACION FINANCIERA
Afios que terminaron el 31 de diciembre
(Millones de pesos colombianos)

2011 2010
LOS RECURSOS FINANCIEROS FUERON PROVISTOS POR:
Utilidad neta del afio 153,657 388,333
Mas (menos) cargos (abonos) a resultados que no afectan el capital de trabajo:
Participacion de utilidades en compafiias subordinadas - 43,624
Depreciacion de propiedades y equipo 261
Provisiones de activos no corrientes 64,041
Recuperacion de provisiones de activos no corrientes - 193
(Utilidad) pérdida en venta de propiedades y equipo - 38
Utilidad en venta de inversiones permanentes, neta - 364,305
Amortizacion de intangibles - 453
CAPITAL DE TRABAJO PROVISTO POR LAS OPERACIONES DEL ANO 153,657 44,928
RECURSOS FINANCIEROS GENERADOS POR OTRAS FUENTES
Dividendos recibidos en efectivo de inversiones controladas 152,562 83,006
Venta de propiedades y equipo - 38
Venta de inversiones permanentes 244,757 515,548
Disminucion en otros activos - 1
Aumento en impuestos de largo plazo 1,905 -
Aumento en obligaciones laborales a largo plazo 245 -
Aumento en obligaciones financieras a largo plazo - 49,866
TOTAL DE LOS RECURSOS FINANCIEROS PROVISTOS 553,126 693,387
LOS RECURSOS FUERON UTILIZADOS PARA:
Participacién de utilidades en compafiias subordinadas - 24,243
Depreciacion de propiedades y equipo - 192
Provisiones de activos no corrientes - 1,726
Recuperacion de provisiones de activos no corrientes 296
Utilidad en venta de inversiones permanentes, neta 212,934
Amortizacion de intangibles - 1,810 -
Dividendos decretados 129,080 118,754
Pagos de impuesto al patrimonio 3,812 1,193
Adquisicion de propiedades y equipo 100 -
Adquisicion de inversiones permanentes 983,770 690,778
Disminucion en obligaciones financieras de largo plazo 155,060 -
Disminucion en obligaciones laborales de largo plazo - 39
Aumento en diferidos e intangibles 33 28,973
Aumento en deudores de largo plazo 238 -
TOTAL DE LOS RECURSOS FINANCIEROS UTILIZADOS 1,457,352 839,737
DISMINUCION EN EL CAPITAL DE TRABAJO - 904,226 - 146,350
CAMBIOS EN LOS COMPONENTES DEL CAPITAL DE TRABAJO
Disponible 4,949 - 250
Inversiones negociables 368 - 6,921
Deudores, neto 22,819 - 70,843
Obligaciones financieras - 919,808 - 64,860
Proveedores y cuentas por pagar - 13,678 - 3,866
Impuestos, gravamenes y tasas 1,082 1,052
Obligaciones laborales 240 - 26
Otros pasivos - 198 - 636
DISMINUCION EN EL CAPITAL DE TRABAJO - 904,226 - 146,350
Las notas que se acompafian son parte integrante de los estados financieros.
ORIGINAL FIRMADO ORIGINAL FIRMADO ORIGINAL FIRMADO
JOSE ALBERTO VELEZ C. OSCAR RODRIGO RUBIO C. JORGE ENRIQUE MUNERA D.
Representante Legal Gerente Corporativo de Contabilidad Revisor Fiscal
(Ver certificacion adjunta) T.P.47208-T T.P.25295-T

(Ver certificacion adjunta)

920

Designado por Deloitte & Touche Ltda.

(Ver informe adjunto)



PROSPECTO DE INFORMACION

INVERSIONES ARGOS S.A.
ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
Afios que terminaron el 31 de diciembre
(Millones de pesos colombianos)

2011 2010
FLUJOS DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE OPERACION
Utilidad neta 153,657 388,333
Participacion de utilidades en compafiias subordinadas 24,243 43,624
Dividendos de inversiones permanentes 178,574 161,684
Depreciacion de propiedades y equipo 192 261
Utilidad en venta de propiedades y equipo - 38
Utilidad en venta de inversiones permanentes, neta 212,934 364,305
Provisiones de activos 1,726 64,041
Recuperacion de provisiones activos 296 193
Amortizacion de intangibles 1,810 453
SUBTOTAL FLUJOS DE OPERACION 146,972 206,612
CAMBIOS EN ACTIVOS Y PASIVOS OPERACIONALES
Deudores 49,069 7,835
Otros activos - 1
Cuentas por pagar 13,678 3,866
Impuestos, gravamenes y tasas 823 1,052
Obligaciones laborales 5 13
Otros pasivos 198 636
EFECTIVO NETO PROVISTO POR ACTIVIDADES DE OPERACION 112,607 202,215
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION:
Venta de propiedades y equipo - 38
Venta de inversiones permanentes 244,757 515,548
Adquisicion de inversiones permanentes 983,770 690,778
Aumento de diferidos e intangibles 33 28,973
Adquisicion de propiedades y equipo 100 -
EFECTIVO NETO USADO POR ACTIVIDADES DE INVERSION 739,146 204,165
FLUJOS DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE FINANCIACION:
Dividendos decretados 129,080 118,754
Impuesto al patrimonio 3,812 1,193
Préstamos obtenidos 764,748 739,926
Pago de obligaciones - 625,200
EFECTIVO NETO PROVISTO (USADO) EN ACTIVIDADES DE FINANCIACION 631,856 5,221
Aumento (disminucion) neto de efectivo y equivalentes de efectivo 5,317 7171
Efectivo y equivalentes de efectivo al comienzo del afio 1,292 8,463
EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO AL FINAL DEL ANO 6,609 1,292
EQUIVALENTES DE EFECTIVO
Disponible 5,189 240
Inversiones negociables 142 1,052
EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO 5,331 1,292
Las notas que se acompafian son parte integrante de los estados financieros.
ORIGINAL FIRMADO ORIGINAL FIRMADO ORIGINAL FIRMADO
JOSE ALBERTO VELEZ C. OSCAR RODRIGO RUBIO C. JORGE ENRIQUE MUNERA D.
Representante Legal Gerente Corporativo de Contabilidad Revisor Fiscal
(Ver certificacion adjunta) T.P.47208-T T.P.25295-T

(Ver certificacion adjunta)

Designado por Deloitte & Touche Ltda.

(Ver informe adjunto)
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Grupo Argos S.A.
Estado de cambios en el patrimonio individual
Afios que terminaron el 31 de diciembre
(Millones de pesos colombianos)

Prima en Superavit Reserva para Utilidad Utilidad Superavit por
Capital — — Total — —— M Total
Notas social colocacion método de | Reserva | futuros Otras de gj . de] . valonzgcnon de patrimonio

de acciones participacion legal einversiones | reservas | Reservas | del patrimoni i ejercicio activos _—
SALDOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2009 40,694 553 | 5,281,041 20,347 934,533 5988 | 960,868 655,142 - 90,652 1,830,953 9,675,771
Apropiaciones aprobadas por la Asamblea - - - 787,766 - 787,766 - 787,766 - - -
Dividendos decretados - - - - 118,754 - -1 - 118,754
Impuesto al patrimonio - - - - - - - - 1,193 - - - 1,193
Traslado a utilidades de ejercicios anteriores - - - - 906,520 | - 90,652 -
Método de participacion - - 1,157,617 - - - 1,157,617
Ajuste por valorizaciones - - - - 151,469 | - 151,469
Utilidad del ejercicio - - - - - - - - 388,333 - 388,333
SALDOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 40,694 553 | 6,438,658 20,347 1,722,299 5,988 | 1,748,634 653,949 - 388,333 1,679,484 10,950,306
Apropiaciones aprobadas por la Asamblea - - - - 259,253 - 259,253 - 259,253 - - -
Dividendos decretados - - - - - - - - 129,080 - -1 - 129,080
Impuesto al patrimonio - - - - - - - - 3,812 - - - 3812
Traslado a utilidades de ejercicios anteriores - - - - - - - - 388,333 | - 388,333 -
Método de participacion - - 301,055 - - - 301,055
Ajuste por valorizaciones - - - - 619,374 | - 619,374
Utilidad del ejercicio - - - - - - - - - 153,657 - 153,657
SALDOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 40,694 553 6,739,713 20,347 1,981,552 5988 | 2,007,887 650,137 - 153,657 1,060,110 10,652,751

Las notas que se acompafan son parte integrante de los estados financieros.

ORIGINAL FIRMADO ORIGINAL FIRMADO ORIGINAL FIRMADO
JOSE ALBERTO VELEZ C. OSCAR RODRIGO RUBIO C. JORGE ENRIQUE MUNERA D.
Representante Legal Gerente Corporativo de Contabilidad Revisor Fiscal
(Ver certificacion adjunta) T.P.47208-T T.P. 25295-T
(Ver certificacion adjunta) Designado por Deloitte & Touche Ltda.

(Ver informe adjunto)
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3.5. Notas a los Estados Financieros Individuales a Diciembre de 2011 y 2010
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Nota 3 - Transacciones en moneda extranjera

Las normas basicas existentes permiten la libre negociacion de divisas extranjeras a través de los bancos y demas
instituciones financieras a tasas libres de cambio. No obstante, la mayoria de las transacciones en moneda extranjera
todavia requieren el cumplimiento de ciertos requisitos legales.

Las operaciones y saldos en moneda extranjera se convierten a la tasa de cambio representativa del mercado
certificada por el Banco de la Republica, la cual fue utilizada para la preparacion de los estados financieros al 31 de
diciembre de 2011 y 2010. La tasa de cambio representativa del mercado al 31 de diciembre de 2011 en pesos
colombianos fue de $1.942,70 (2010 - $1.913,98) por US$1.

La Compafiia tenia la siguiente posicién neta, principalmente en délares, contabilizados al 31 de diciembre por su
equivalente en millones de pesos.

2010
- MILLONES ; MILLONES
DOLARES DE PESOS DOLARES  DEPESOS
Activos corrientes 5.296 10 22.279 43
Activos no corrientes $.000 17 9.000 17
14.296 27 31.279 60
Pasivos corrientes (5.925) (12) (5.983) (11)
Posicién neta activa 8371 15 25.296 49

Nota 4 - Inversiones negociables y
permanentes

Las inversiones negociables al 31 de diciembre comprendian lo siguiente:

TASA PROMEDIO

ANUAL EN 2011 (%) 2011 2010

Derechos fiduciarios 1.389 1.047
Depdsitos en fondos y otros 3,79% 31 5
1.420 1.052

Ninguna de estas inversiones tiene restricciones que limiten su uso.

Notas a los estados financieros individuales 109
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Las inversiones permanentes al 31 de diciembre comprendian lo siguiente:

201

Domicilio

A ACCIONES
Ex compaifas controladas
CementosAmosSA. Bamanquila Cermento y efines I 1151672310 707.138.265 o] 7183307 7.183307 61,40 - (126.145)
ConcretosAmos SA Bogota Mezclasy concretos | 9571018 2 o] - - 000 - - -
Compafia Colombiana de Inversicnes S.A, E.SP. Medelin - Surninistro energia elédrical 719564500 360.219.847 ¢} 1235752 1326848 5008 - 76538 a1.0%d
Ermpresa de Energia del Paciice SA ESP.- EPSA Yurmbo Survinistr energla eléctica | 348701360 41134405 ¢} 405392 0828 1186 64464 22804
Inversiones El Cuero SAS Medslin Financiera | 21.077.050 21.077.050 o 180152 160.152 10000 - 2380
Point Corp. Medellin Financiera | 47000 9.000 a 31792 31792 18,15 - 181

6996395 5023025 84464 (24244 91.094
En compafiasno controtadas
Bancolombia 5 A Medelin  Finandera B 509704 584 2514054 o 8085 71600 048 - 63505
Cormpafia de Inversionistas Inmobiiiaios S.A. Medelin Consfructara | 1045400 348466 Q 1562 - 3333 1562 -
Compafia de Empaques Bates S A, Palmira Empaques | 54 807 2402 o] 32 4939 440 - 4907
Contreehute SAS Medelin  Actvidades ambientales | 24124 6.031 o] 475 B 2500 468 -
Com. Club Deportivo El Rodeo S A. Medelin Social | 53 868 12 ] B 31 o002 - - 25
Corp. Club el Nogal Bogota Social | 2500 1 Q B1 61 004
Corporacion Hacenda Fizebad S A Medslin Social | 383 1 o 4 - 026 4
Fizehad S A Medelin  Social | 733 5 o] 13 18 088 - 3
Fundiciones Colormbia S A- Fucol (1) Medelin Metalurgia | 2498845128 1288221568 ] 1389 381 5159 1008 -
Grupo delnversiones Suramericana S.A, Medelin Financiera B 469.037.260 B7.753842 Q 1375011 2107144 1445 - 732133
Grupo de Inversiones Suramericana S.A. Preferencial  Medellin Financiera B 120.000.000 11682300 P 380000 385647 74 - 5847
Grupo Nutresa SA, Medelin  Financiera B 435123 458 13305485 o] 51333 290,060 308 - - 138727
Industrias Metalirgicas Apola S A (1) Medelin Metalurgia | 234438170 179631921 Q 2128 - 1682 2128 -
Inverdiones Zona Franca SAS. Rionegro  Cansiructora | 1.000 168 Q 454 186 1680 268 -
Orcidental de Empagues S A Medellin Empaques | 2.160000 1.075.500 o] 483 20278 4378 - - 18815
Plaza Wayor Medelin Convenciones y Exposiciones Medellin - Promocional | 143215 801 188756 a B2 ELR 013 - - 349
Poblado Country Club SA Medelin  Social | 1750 15 ¢} 554 426 086 128
Prom. Nacional de Zonas Francas S A Rionegro Finandera | 380644 330 63826441 o 1361 309 1877 962
Promotora de Proyectos S.A. Medellin Financiera | 3763185 a13.853 o] 396 193 2428 203
Sociedad Colorrbiana de Transporte Feovanio SA. Bogota Transporte | 172.158.489 4440045 ¢} 1015 - 258 1015

1924.3%4 2881958 77 - 965311
TOTAL ACCIONES 10.920.789 11.904 983 211 24244 1056405
B.BONOS
Titulos Desarrollo Agropecuario 559 559
TOTALBONOR 539 339
Menos - Provisién para proteccion 7201 - - . -

10849.137 11905542 - 7221 (24244 1.056.405

110 Informe y Estados Financieros 2011
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2010

Domicilio

A ACCIONES

En compafitas controlades

CermertosAmos S A, Bamranquila Cermento y afines I 1151672310
Concretos Agos S A Bogota Mezclas y concretos | 9.571.019
Compafiia Colombiana de Inversiones SA, ESP. Medellin - Surministmo energia eléctical 719.584 500
Empresa de Energia del Pacifico SA .ESP.- EPSA Yumbo Suministio energia elédrica | 346.701 360
InversionesEl Duer S A.S. Medelin  Financiera | 21.077.050
Faint Corp. Medellin Financiera | 47.000
En compaiies no cottrolades

Bancolorrhia S A Medellin  Financiera B 509.704 584
Comnpania de Inversionistas Inmobiliarios S A, Medellin Constructora | 1.045.400
Compafia Colombiana de Empagques Bates SA. Palmira Empaques | 54 807
Com. Club Deportivo El Rodea SA. Medellin Social | 53.828
Com. Club el Nogal Bogoté Social | 2500
Comoracion Hacienda Fizebad S A Medellin Social | 383
Fizehad S A, Medelin  Socil | 73
Fundiciones Colombia S A - Fucol (1) Medellin Metalurgia | 2496845128
Grupo de |l mversiones Suramericana S A Medellin Financiera B 469.037 260
Grupo Nadona de Chocolates S A Medellin Financiera B 435123458
Industrias Metalirgicas Apolo S.A. (1) Medellin Metalurgia | 234.438.170
Ceddental de Empagues SA. Medelin - Ermpagues | 2.160.000
Plaza Mayor Medellin Convencionesy Exposiciones Medellin - Promocional | 143215801
Poblado Country Cub S A Medellin Social | 1.750
Predios dd Sur S.A. Medelin  Constructora | 7885.304.157
Prom.Nacional de Zonas Francas S A Rionegro Financiera | 381.310.887
Promatora de Proyectos S A Medellin Financiera | 3.763.185
Sociedad Colombiana de Transporte Ferrovianio S A Bogota Transporte | 2158489

TOTAL ACCIONES

B BONOS

BonoslIncolda

Bonos Fundicorn

Bonos Bancolormbia (Bocas)
BonosInversion Forzosa Ley 487
Titulos Desardlo Agropecuzrio

TOTAL BONOS

Menos - Provisian para protecaon

Los valores comerciales corresponden a diciembre de 2011 v 2010

I Intrinseco
B Valor de cotizacion en bolsa
P Accién preferencial

O Accion Ordinaria

715067729
2
360144517
1.134.405
21.077.050
3000

7848707
348466
2402

12

1

1

5

1288221566

51.293.389
13.305 495
178631921
1075500
188,758

15

401 065 B61
63.940.886
442988
4440945

(1) Compaiias en Ley 550/99 de Reestructuracion Econdmica

0 6.983.358 5.980.358 6209 (122582)
0 - - 0,00 - -
0 1252699 1343778 5005 - 120532 91078
0 411382 347,514 1188 53868 34288 -
0 195,202 195,202 100,00 - 2179
0 31137 31137 19,15 - "7 -
8817 8906589 63868 4364 9147
0 521 231538 154 - 206267
0 1562 - 333 1562 -
0 2 5.3 440 - 6107
0 6 3 0 - - 2
0 B1 81 0
0 4 0.8 ]
0 13 1 058 2
0 1369 563 5159 686 -
0 778193 1922476 1094 1144283
0 151333 360,578 308 209245
0 2128 - 76,62 2128 -
0 463 19691 4979 19228
0 B2 230 0,13 - - 168
0 554 4% 08 125
0 952 16 52 236
0 1815 622 16,77 03
0 25 % " 159
0 1015 - 258 1015
965.088 2543301 7110 1585323
9844 866 11450290 0978 364 1676402
2315 2315
2 2
% %
500 500
2861 56 2315
73293 - - -
9743 11450836 73293 43624 L76402
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Al 31 de diciembre de 2011, las siguientes inversiones estan pignoradas garantizando obligaciones financieras por
$206.000

EMPRESA No. ACCIONES ENTIDAD VALOR
Compafiia Colombiana de Inversiones S.A. ES.P. 7.602.549 Davivienda 29.080
Grupo de Inversiones Suramericana S.A. 21.200.000 Bancolombia 659.320
Grupo de Inversiones Suramericana S.A. 5.524.303 Banco de Bogota 171.806
Grupo de Inversiones Suramericana S.A. 3.252.209 HSBC 101.144
Grupo de Inversiones Suramericana S.A. 14.029.913 BBVA 436.330
Grupo de Inversiones Suramericana S.A. 5.140.800 Helm Bank 159.879
Grupo Nutresa S.A. 9.093.972 Banco de Bogota 198.248

1.755.807

El aumento en las inversiones permanentes corresponde principalmente a la adquisicién de  16.460.453 acciones
ordinarias por $596.818, y de 11.692.300 acciones preferenciales por $380.000 de Grupo de Inversiones Suramericana
SA.

Las acciones preferenciales de Grupo de Inversiones Suramericana S.A. tendran los siguientes derechos: Durante los
tres (3) anos siguientes a la adjudicacion de dichas acciones, a un dividendo preferencial, equivalente al 3% anual del
precio de suscripcion de cada accion preferencial, pagadero trimestre vencido, en la misma fecha en que reciben
dividendo las acciones ordinarias. El anterior dividendo se pagara de preferencia respecto al dividendo que
corresponda a las acciones ordinarias.

Las principales ventas de acciones de la Compafiia en el 2011 fueron; 5.334.653 acciones de Bancolombia S.A. por
$150.321 y 7.929.464 acciones de Cementos Argos S.A. por $92.775.

A contihuacion se indica el valor total de los activos, pasivos, patrimonio y resultados del ejercicio de las compafias en
donde se tienen inversiones permanentes, registradas por el método de participacion:

2011
TOTAL TOTAL TOTAL RESULTADOS
ACTIVOS PASIVOS PATRIMONIO EJERCICIO

Cementos Argos S.A. 15.760.938 4.094.503 11.666.435 369.974
Concretos Argos S.A. 734.345 293.104 441.241 (11.578)
Point Corp. 180.692 14.667 166.025 942
Inversiones El Duero S.A.S. 160.573 421 160.152 2.380
Empresa de Energia del Pacifico S.A. E.S.P. 4.153.408 1.279.900 2.873.508 192.207
Compafiia Colombiana de Inversiones S.A. ES.P. 6.796.027 4.145.485 2.650.542 152.891

27.785.983 9.828.080 17.957.903 706.816

2010
TOTAL TOTAL TOTAL RESULTADOS
ACTIVOS PASINVOS PATRIMONIO EJERCICIO

Cementos Argos S.A. 14.732.805 3.475.900 11.256.905 288.878
Concretos Argos S.A. 658.915 284425 374.490 (28.144)
Point Corp. 177.057 14.450 162.607 610
Inversiones El Duero S.A.S. 195.288 86 195.202 2179
Empresa de Energia del Pacifico S A E.S.P. 4.114.603 1.185.585 2929.018 289.004
Compaifiia Colombiana de Inversicnes S.A. E.S.P. 3.744.157 1.059.229 2.684.928 258.492

23.622.825 6.019.675 17.603.150 811.01%
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Empresa de Energia del Pacifico S.A. E.S.P. - EPSA tiene por objeto social atender la ejecucion de |as politicas,

planes, programas y proyectos sobre la generacién, transmisién, distribucién y comercializacién de energia, su
administracién, manejo y aprovechamiento conforme a las regulaciones, pautas y directrices, expedidas por el Ministerio de
Minas y Energia.

Point Corp. tiene por objeto social principal vender, comprar y ceder acciones, comprar, prestar, contratar y arrendar
con fines inmobiliarios y todas aquellas actividades que le sea permitido y que conduzcan a los logros de la empresa.

El efecto de registrar por el método de participaciéon patrimonial, las inversiones permanentes indicadas anteriormente
origind un aumento al 31 de diciembre de 2011 en los activos y en el patrimonio de la Compafiia de $294.115. (2010 -

$1.157.617) y una disminucion en los resultados del ejercicio de $28.347 (2010 - $43.624, aumento).

En la aplicacion del método de participacion sobre las utilidades de Cementos Argos S.A., se excluy6 la utilidad
generada por la filial en la venta de acciones del Grupo de Inversiones Suramericana S.A. por $573.815 a su matriz.

Nota 5 - Deudores, neto

Al 31 de diciembre la cuenta de deudores comprendia lo siguiente:

2011 2010

Vinculados econémicos (1) 1.162 1.264
Anticipos y avances (2) 1.081 -
Ingresos por cobrar (3) 37.746 32385
Anticipos de impuestos y
retencion en la fuente 668 1.372
Particulares 6 6
Cuentas por cobrar forward (4) 17.422 -
Otros 6 M
58.091 35.038
Menos - provision corto plazo 8) -
Menos - provision largo plazo (924) (936)
Total deudores 57.159 34.102
Menos parte a largo plazo 238 -
Deudores a corto plazo 56.921 34.102

(1) Corresponde a préstamos realizados a Corporaciones e Inversiones del Mar Caribe S.A.S. por $125; a Industrias
Metallrgicas Apolo S.A. por $1.037. (Ver nota 21)

(2) Corresponde a desembolsos efectuados a Aviaservice International, N.V. por § 388 y Gomper Inversiones S.A. por
$ 693.

(3) Incluye dividendos por cobrar por $37.154 (2010 - $31.971).

(4) Corresponde al saldo originado en la valoracion de las operaciones con derivados financieros relacionadas a
continuacion:
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Operaciones forward de compra

Subyacente Valor Monto forward Tas:
subyacente (US$ Millones) (US$ Millones) forward Vencimiento
Oblig. financiera US$ 20,00 Us$ 20,00 $1814,10 02-may-12
Oblig. financiera US$ 50,00 Us$ 50,00 $181217 02-may-12
Oblig. financiera US$ 30,00 us$ 30,00 $181562 02-may-12
Oblig. financiera US$ 0,66 Us$ 0,66 $1.807,89 10-feb-12
Oblig. financiera US$ 0,59 Us$0,59 $181240 03-may-12
Oblig. financiera US$ 20,00 US$ 20,00 $1.834,91 10-may-12
Oblig. financiera US$ 10,00 us$ 10,00 $ 183846 10-may-12
Oblig. financiera us$0,20 us$0,20 $1.837,97 20-feb-12
Oblig. financiera Us$0,17 Us$0,17 $1.83852 11-may-12
Oblig. financiera US$ 16,23 US$ 16,23 $184144 23-may-12

Las operaciones forward de compra y venta de divisas, se realizan para cubrir el riesgo de la fluctuacion en la tasa de
cambio de obligaciones en ddlares e inversiones temporales.

El movimiento de la provision para proteccion de deudores es el siguiente:

2011 2010

Saldo inicial 936 934
Recuperaciones 4 2
Saldo final 932 936

Al 31 de diciembre de 2011 no existe ningun gravamen sobre las cuentas por cobrar.

Nota 6 - Propiedades y equipo

Los saldos de propiedades y equipo y depreciacion acumulada al 31 de diciembre eran los siguientes:

COSTO DEPRECIACION COSTO ., )
AVALUG VALORIZACION
2011 AJUSTADO ACUMULADA NETO
Terrenos 249 - 249 390 141
Construcciones y edificaciones 3.043 1.161 1.882 4.976 3.095
Muebles y equipos de oficina,
cémputo y comunicaciones 3521 3.496 25 7 292
Equipo de transporte 939 939 - 177 177
7.752 5.596 2.156 5.860 3.705
COSTO DEPRECIACION COSTO ARE  EREEEN
e AJUSTADO ACUMULADA NETO
Terrencs 150 - 150 262 112
Construcciones y edificaciones 3043 1.010 2.033 4024 1.991
Muebles y equipos de oficina,
computo y comunicaciones 3.540 3.475 65 456 391
Equipo de transporte 939 939 - 588 588
7.672 5.424 2.248 5.330 3.082
Menos - provision (64) (64)
7.608 5424 2.184 5.330 3.082

La depreciacion cargada a resultados fue de $192 (2010 - $261).
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Al 31 de diciembre de 2011, las propiedades y equipos se encontraban libres de gravdmenes.
La Compafiia realizé avaluos de las propiedades y equipos en el 2011, efectuados por Rodrigo Echeverri Asociados.

Los métodos de valuacion utilizados fueron el comparativo y de costo para los terrenos, construcciones y edificaciones,
equipo de transporte, muebles y equipo de oficina. Los avalucs se actualizan al menos cada tres afios.

Nota 7 - Diferidos e intangibles

Los diferidos e intangibles al 31 de diciembre comprendian lo siguiente:

2011 2010
Crédito mercantil (1) 29.006 28.968
Derechos (2) 2829 2.829
Diferidos - 4
Menos amortizacion acumulada (2.263) (452)
29.572 31349

(1) Corresponde al monto adicional pagado sobre el valor en libros, en la adquisicion el septiembre 30 de 2010 de
9.417.457 acciones, que equivalen al 1,31% de participacién accionaria en Compafia Colombiana de Inversiones
S.A. E.S.P. El valor intrinseco en pesos certificado por accion con corte a 31 de agosto de 2010 fue de $3.658,79
para un valor patrimonial de $34.456. El valor neto de compra fue $63.424. Igualmente en noviembre y diciembre
de 2011 se adquirieron 75.430 acciones, que equivalen a 0,013% de participacion en acciones en esta compafia.
El valor intrinseco en pesos certificado por accion con corte a octubre 31 y 30 de noviembre de 2011 fue de
$3.472,77 y de $3.440,40 respectivamente, para un valor patrimonial de $197 y $64, y un valor neto de compra de
$226 y $73, respectivamente.

El tiempo estimado de amortizacion del crédito mercantil es de dieciséis (16) afios y el método contable utilizado
para su amortizacién es el de linea recta.

(2) Corresponde al contrato de fiducia mercantil a favor de la compafia Alianza Fiduciaria S.A., sobre la oficina 501
del edificio BVC ubicado en la ciudad de Bogota.

Nota 8 - Valorizaciones de activos

Las valorizaciones de activos al 31 de diciembre comprendian lo siguiente:

2011 2010
Inversiones permanentes (ver nota 4) 1.056.405 1.676.402
Propiedades y equipo (Ver nota 6) 3.705 3.082
1.060.110 1.679.484

Nota 9 - Obligaciones financieras

Las obligaciones financieras al 31 de diciembre comprendian lo siguiente:

Créditos con bancos 1.280.668 515.920

Particulares 109 109

1.280.777 516.029

Menos - Porcién a largo plazo 296.109 451.169
984.668 64.860
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Al 31 de diciembre estaban vigentes los siguientes créditos:

CAPITAL TASA DE
ENTIDAD CONCEPTO (cop INTERES
Millones) INICIO VENCIMIENTO
HSBC Crédito de largo plazo 42.000 29-dic-10 29-dic-12 DTF+2,7% COP
Bancolombia Crédito de largo plazo 104.140 29-dic-09 29-dic-12 DTF+1,95% COP
Banco de Bogota Crédito de largo plazo 73.640 12-nov-09 11-dic-12 DTF+1,95% COP
BBVA Crédito de largo plazo 85.264 11-dic-09 11-dic-12 DTF+1,95% COP
BBVA Crédito de largo plazo 117.000 28-nov-11 28-nov-12 DTF+2,25% COPR
BBVA Crédito de largo plazo 33.000 28-nov-11 28-nov-12 DTF+2,25% COP
Helm Bank Crédito de largo plazo 50.000 27-dic-10 27-dic-12 DTF+1,85% COP
Banco Popular Crédito de largo plazo 60.000 08-jun-11 08-jun-12 DTF+1,50% COP
Bancolombia Crédito de largo plazo 194.270 10-may-11 03-may-12 Libor + 2,3% USD
Bancolombia Crédito de largo plazo 58.281 19-may-11 11-may-12 Libor + 2,3% USD
Bancolombia Crédito de tesoreria 135.989 21-dic-11 17-feb-12 Libor+3,85% USD
Davivienda Crédito de largo plazo 31.084 27-may-11 24-may-12 Libor+2,50% USD
Davivienda Crédito de largo plazo 40.000 28-nov-11 28-may-13 DTF+3,25% COP
Banco de Bogota Crédito de largo plazo 156.000 29-nov-11 28-may-13 DTF+3,25% COP
Helm Bank Crédito de largo plazo 100.000 10-mar-11 10-mar-16 DTF+2,85% COP
Total 1.280.668

Los vencimientos de los préstamos a largo plazo al 31 de diciembre de 2011 son:

VALOR

2013 196.000
2016 100.109
296.109

Durante el 2011 se causaron intereses sobre las obligaciones financieras por $40.367 (2010 - $25.545).

Obligaciones financieras por $296.000 se encuentran garantizadas con inversiones permanentes como se menciona en
la nota 4.

Nota 10 - Proveedores y cuentas por pagar

Las cuentas por pagar al 31 de diciembre comprendian lo siguiente:

2011 2010

Dividendos por pagar 34.985 32.301
Vinculados econdmicos (Ver nota 21) 16.423 8.217
Intereses por pagar sobre obligaciones financieras 5.015 695
Costos y gastos por pagar 8 2212
Retencién en la fuente 7 7
Cuentas por pagar forward (1) 1.113 -
Otros 44 485

57.595 43.917

(1) Corresponde a la valoracién de las siguientes operaciones con derivados financieros al cierre del afio a favor de la
contraparte:
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Operaciones Forward de compra

Subyacente Valor Monto Forward Tasa

subyacente (USD Millones) forward Vencimiento

Oblig. financiera US$ 38,00 US$ 38,00 $1.939,68 16-feb-12
Oblig. financiera Us$ 3248 Us$ 3248 $1.939,81 16-feb-12

Las operaciones de forward de compraventa de divisas, se realizan para cubrir el riesgo de la fluctuacion en la tasa de
cambio de obligaciones en ddlares e inversiones temporales.

Nota 11 - Impuestos, gravamenes y tasas

El saldo de impuestos, gravamenes y tasas al 31 de diciembre comprendia lo siguiente:

2011 2010

Impuesto sobre la renta 1.059 3.094
Impuesto al patrimonio 2.858 -

3.917 3.094
Menos - Porcién a corto plazo (2.012) (3.094)
Porcion a largo plazo (1) 1.905 -

(1) Elsaldo de los impuestos, gravamenes y tasas a largo plazo corresponde a las cuotas del impuesto al patrimonio,
cuyo vencimiento es en 2013 y 2014,

El impuesto sobre la renta neto al 31 de diciembre comprendia:

2011 2010

Impuesto sobre la renta corriente - 2115
Excedente de afios anteriores 1.059 980
Menos - anticipos de impuestos y retenciones en la fuente (379) (1.316)
Impuesto sobre la renta, neto 680 1.779

Impuesto sobre la renta:

Las disposiciones fiscales aplicables a la Compafiia estipulan que:

a) Las rentas fiscales se gravan a la tarifa del 33%. A partir de 2007 con la Ley 1111 de 2006 se deroga la sobretasa
a cargo de los contribuyentes obligados a declarar el impuesto sobre la renta y se establece nuevamente el
tratamiento de ganancia ocasional para quienes estaban obligados a ajustar por inflacidon, con especial incidencia
en la venta de inversiones y activos fijos vendidos cuya posesion sea superior a 2 afios.

b) La base para determinar el impuesto sobre la renta no puede ser inferior al 3% de su patrimonio liquido en el Gltimo
dia del ejercicio gravable inmediatamente anterior.

c) A partir de 2007, las sociedades podran compensar las pérdidas fiscales reajustadas fiscalmente y sin limite
en el tiempo con las rentas liquidas ordinarias que se obtengan en periodos siguientes sin perjuicio de la renta
presuntiva del ejercicio.

Las pérdidas fiscales generadas por la deduccidon especial de inversién en activos fijos productivos igualmente
podran ser compensadas con las rentas liquidas del contribuyente.
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a. Conciliaciéon entre la utilidad contable y la
renta liquida gravable:

2011 2010

Utilidad antes de |a provisién para impuesto sobre la renta 154.728 390.448
Mis
Provisién para proteccion de inversiones permanentes 1.726 64.041
Provision de deudores - 2
Utilidad en venta de inversiones - 887
Otros ingresos gravados - 87.867
Ctros gastos no deducibles 341.850 -
Ingresos por factoring 65 117
Gastos no deducibles por ingresos
no constitutivos de renta 33.914 16.868
377.555 165.782
Menos
Utilidad contable por valoracién de inversiones negociables - 2.609
Utilidad contable por venta de propiedades - 38
Utilidad fiscal en venta de inversiones permanentes 209.103 359.329
Dividendos no gravados 172.832 160.250
Recuperacion de provisiones 2.552 521
Amortizacion de exceso de renta presuntiva y pérdidas fiscales - 684
Ctros ingresos no gravados 146.837 45708
Otras deducciones - 1
531.324 569.140
Pérdida liquida ordinaria (3.146) (8.910)
Renta presuntiva sobre patrimonio 2.596 6.408
Renta liquida gravable 2.596 6.408
Tasa impositiva 33% 33%
Impuesto sobre la renta 857 2115
Ganancia ocasional
Pérdida en venta de inversiones 649 -
Pérdida ocasional gravable 649 -
Tasa impositiva 33% 33%
Impuesto a la ganancia ocasional 214 -
Provisidn para impuestos cargada a resultados 1.071 2.115

b. Conciliacién entre el patrimonio contable y
fiscal:

La conciliacién entre el patrimonio contable y el patrimonio fiscal al 31 de diciembre se presenta a continuacion:

2011 2010

Patrimonio contable al 31 de diciembre 10.652.751 10.950.305
Menos
Valorizaciones de activos (ver nota 6) (1.060.110) (1.679.484)
Mas
Provision para proteccion de deudores,
inversiones y propiedades 73.144 74.293
Valor fiscal de propiedades y equipo 2576 2.681
Valor fiscal de inversiones permanentes 4.563.895 3.617.962
Pasivos no fiscales 2.820 2.640
Menos
Costo contable de inversiones y propiedades (10.839.689) (11.453.241)
Patrimonio fiscal 3.395.387 1.515.156

D
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Las declaraciones de renta de Inversiones Argos S.A., por los afios 2010 y 2011, estan sujetas a revisién y aceptacion
por parte de las autoridades fiscales. La Administracion y sus asesores legales consideran que la suma contabilizada
como pasivo por impuestos por pagar es suficiente para atender cualquier pasivo que se pudiera establecer con
respecto a tales afios.

Impuesto al patrimonio

La Compafiia liquidé el impuesto por $3.812, tomando como base el patrimonio liquido poseido al 1 de enero de 2011 a
una tarifa del 4,8% mas el 25% de la sobretasa. La declaracion se presenté en mayo de 2011 y su pago se efectuara en
ocho cuotas iguales de $476 en los meses de mayo y septiembre durante los afios 2011, 2012, 2013 y 2014.

Para el 2011, la Compaiiia causé y contabilizé el 100% del impuesto al patrimonio y su sobretasa con cargo a la

cuenta de revalorizacién del patrimonio. En el 2010, el valor registrado por impuesto al patrimonio ascendié a $1.193,
equivalente al 1.2% del patrimonio liquido al 31 de diciembre de 2009 y se caus6 contra la cuenta revalorizacion del
patrimonio.

Nota 12 - Obligaciones laborales

Las obligaciones laborales al 31 de diciembre comprendian lo siguiente:

2011 2010

Pensiones de jubilacién 3913 3.908
Otros 26 26
3.939 3.934

Menos - Porcion a largo plazo (3.163) (2.918)
776 1.016

De acuerdo con el Cédigo Laboral Colombiano, los empleadores deben pagar pensiones de jubilacién o emitir bonos
pensionales a sus empleados que cumplan ciertos requisitos en cuanto a edad y tiempo de servicio. El Instituto de
Seguros Sociales (1SS) y los fondos de pensiones han asumido la mayor parte de estas obligaciones.

Los cargos a resultados del afio por concepto de pensiones de jubilacion fueron en 2011 $754 (2010 - $831).

El calculo actuarial en los afios 2011 y 2010 se encuentra amortizado al 100%.

Los siguientes fueron los principales factores utilizados en los calculos actuariales preparados en los afios terminados el
31 de diciembre:

2011 2010

Namero de personas 56 59
Incremento futuro de pensiones 4,80% 4.80%

El calculo de la reserva actuarial se realizd con las siguientes bases técnicas;

1. Tabla de mortalidad: Tabla Colombiana de Mortalidad Rentistas RV08 tanto para hombres como mujeres.
(Resolucion 1555 de 2010 de la Superintendencia Financiera).

2. Ajuste pensional y salarial: La formulacion empleada incorpora explicitamente los futuros incrementos de salarios y
pensiones con una tasa de crecimiento del 3,53% para el 2011 (Decreto 2783 de diciembre 20 de 2001).

3. Interés téchico: 4,8% real anual, para 2011 y 2010.
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Nota 14 - Cuentas de orden

Las cuentas de orden al 31 de diciembre comprendian lo siguiente:

2011 2010
Derechos contingentes (1) 1.755.807 1.380.794
1.755.807 1.380.794
Bienes totalmente depreciados 1.187 1.162
Cuentas de orden fiscales
Excesos de renta presuntiva sobre ordinaria 20.260 20.737
Pérdidas fiscales por amortizar 624 832
Diferencia entre patrimonio contable vy fiscal (2) £.235.319 11.655.254
6.256.203 11.676.823
Total 8.013.197 13.058.779

(1) Corresponde a garantias otorgadas sobre acciones (ver nota 4). El mayor valor obedece al aumento de las
acciones dadas en garantia.

(2) Corresponde a las diferencias fiscales y contables de los activos, la mayor diferencia se genera en las inversiones
permanentes. (ver nota 11, conciliacion del patrimonio contable y fiscal).

Nota 15 - Ingresos operacionales

Los ingresos operacionales comprenden al 31 de diciembre;

Ingresos por venta de inversiones (1) 244757 515.548
Método de participacién (ver nota 4) 101.902 166.216
Dividendos 26.010 75.942
Valuacion de inversiones - 2.608
372.669 760315

(1) Corresponde a la venta de 5.334.653 (2010 - 13.741.131) acciones de Bancolombia S.A. por $150.321 (2010
- $338.396), 7.929.464 (2010 - 7.630.671) acciohes de Cementos Argos S.A. por $92.775 (2010 - $87.596),
2.881.221 acciones de Fundicom por $1.012 y el remanente recibido de la liquidacion final de Predios del Sur
S.A. $649. En 2010 incluye venta de 9.326.267 acciones de Empresa de Energia del Pacifico S.A. E.S.P. por
$86.361; 92.843.897 acciones de Textiles Fabricato Tejicondor S.A. por $2.611 y venta de 67.794.362 acciones de
Reforestadora El Guasimo S.A. por $584.

Nota 16 - Costo de venta de inversiones

2011 2010
Costo de venta de inversiones 31.823 151.243
31.823 151.243

Corresponde al costo de venta de 5.334.653 (2010 - 13.741.131) acciones de Bancolombia por $19.582 (2010 -
$48.553), 7.929.464 (2010 - 7.630.671) acciones de Cementos Argos S.A. por $ 8.668 (2010 - $10.578), 2.881.221
acciones de Fundicom por $ 2.881 y el retiro de la inversion en Predios del Sur 8.A. por $692. En 2010 incluye venta
de 9.326.267 acciones de Empresa de Energia del Pacifico S.A. E.S.P. por $88.564; 92.843.897 acciones de Textiles
Fabricato Tejicondor S.A. por $2.776 y venta de 67.794.362 acciones de Reforestadora El Guasimo S.A. por $772.

Notas a los estados financieros individuales 123

945



946

PROSPECTO DE INFORMACION

Nota 17 - Gastos de administracion

Los gastos de administracién al 31 de diciembre comprendian lo siguiente:

2011 2

Honorarios (1) 7.290 307
Impuestos 2.078 2.044
Amortizacion de intangibles (2) 1.810 453
Comisiones 596 1.131
Otros 572 162
Contribucicnes vy aflliaciones 372 366
Depreciaciones 192 261
Seguros 163 136
Gastos de viaje 5 -
Servicios de sistemas, temporales y otros - 318

13.078 5.178

(1) Corresponde principalmente al pago de los servicios administrativos de Backoffice por $5.396; pagos por la
asesoria financiera en el exterior a la firma BNP Paribas Corporate Finance por $958, y pagos por la asesoria de
estudios sectoriales a Citivalores S.A. por $466.

(2) Corresponde a la amortizacién del crédito mercantil generado en la compra de acciones de Compaiiia
Colombiana de Inversiones S A. E.S.P.

Nota 18 - Provisiones

El gasto de provisiones al 31 de diciembre comprendia lo siguiente:

2011 2010

Provision para proteccion de inversiones (1) 1.726 64.041
Provisiones de deudores - 2
1.726 64.043

(1) Corresponde principalmente a la provision de inversiones en Empresa de Energia del Pacifico S.A. E.S.P. por $596
(2010 - $63.868), Fundiciones Colombia S.A. por $322 (2010 - $89), y Contreebute S.A.S. por $468.

Nota 19 - Otros ingresos

La cuenta de otros ingresos al 31 de diciembre comprendia lo siguiente:

2011 2010

Recuperaciones (1) 2.586 521
Honcrarios - 7
Utilidad en venta de propiedades y equipo - 38
Otros ingresos - 15

2.586 581

(1) Incluye principalmente la recuperacion de provisiones de inversiones por $2.547 (2010 - $497) y de otros costos y
gastos $30 (2010 - $24)

124 Informe y Estados Financieros 2011



PROSPECTO DE INFORMACION

Nota 20 - Otros gastos

La cuenta de otros egresos al 31 de diciembre comprendia lo siguiente:

2011 2010

Donaciones 2.500 2.300
Impuestos asumidos 776 40
Pensiones de jubilacion 754 831
Costos y gastos de gjercicios anteriores 10 2
Otros gastos 121 28
4.161 3.201

Nota 21 - Operaciones con intereses
vinculados

El siguiente es el resumen de los activos y pasivos al 31 de diciembre de 2011 y 2010 y de los ingresos y gastos de la
Compafiia por transacciones realizadas durante los afios finalizados en esas fechas con compafiias vinculadas:

1. Los saldos de las cuentas de activos y pasivos al 31 de diciembre son los siguientes:

Dic 2011 Dic 2010
CUENTAS POR CUENTAS CUENAS
COBRAR POR PAGAR SUBMASE
COBRAR
Cementos Argos S.A. - 8.640 - 3.079
Logistica de Transporte S.A. - - 5 -
Corporaciones e Inversiones del Mar Caribe S. AS. 125 - 125 -
Industrias Metalurgicas Apolo S.A. 1.037 - 1.033 -
Inversiones El Duero S.A.S. - 7.342 101 5138
Fundiciones Colombia - Fucol S.A. - 441 - -
Total 1162 16.423 1264 8.217

Los préstamos en pesos estan a una tasa del 3,47% E.A.

2. Ingresos generados en el periodo enero 1 y diciembre 31:

Dic 2011 Dic 2010
METODO DI—; INTERESES METODO DI—? TERESES

PARTICIPACION PARTICIPACION
Cementos Argos S.A. (126.145) 67 (122.582) 117
Point Corp. 181 117
Inversiones El Duero S.A.S. 2.380 2179
Compafiia Colombiana de Inversiones S.A. E.S.P. 76.536 129.632
EPSASA ESP. 22.804 34.288

3. Egresos generados en el periodo enero 1 y diciembre 31;

Dic 2011 Dic 2010
HONORARIOS INTERESES SERVICIOS INTERESES SERVICIOS
Cementos Argos S.A. 4652 21 141 71 136
Inversiones El Duero S.A.S. - 212 - 153 136
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