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Certificacion
del Representante Legal
de la Compania

Medellin, 24 de febrero de 2021

A los senores Accionistas de Grupo Argos S.A.

En mi calidad de Representante Legal certifico que los estados financieros consolidados con corte al 31 de diciembre
de 2020 que se han hecho publicos no contienen vicios, imprecisiones o errores materiales que impidan conocer la
verdadera situacién patrimonial o las operaciones realizadas por Grupo Argos S.A. durante el correspondiente periodo.

PRy

Jorge Mario Velasquez Jaramillo
Presidente

Representante Legal

(Ver certificaciéon adjunta)

Estados Financieros Consolidados a 31 de diciembre de 2020 y 2019
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Certificacion
del Representante Legal y
la Contadora de la Compania

Medellin, 24 de febrero de 2021

A los sefores Accionistas de Grupo Argos S.A.

Los suscritos Representante Legal y la Contadora de Grupo Argos S.A. (en adelante la compania), certificamos que en
los estados financieros consolidados de la compania al 31 de diciembre de 2020 y 2019, antes de ser puestos a su
disposicion y de terceros se han verificado las siguientes afirmaciones contenidas en ellos:

a) Los activos y pasivos incluidos en los estados financieros de la compania al 31 de diciembre de 2020 y 2019 existen
y todas las transacciones incluidas en dichos estados se han realizado durante los anos terminados en esas fechas.

b) Los hechos econémicos realizados por la compania durante los afios terminados en 31 de diciembre de 2020y 2019
han sido reconocidos en los estados financieros.

¢) Los activos representan probables beneficios econdémicos futuros (derechos) y los pasivos representan probables
sacrificios econémicos futuros (obligaciones), obtenidos o a cargo de la compania al 31 de diciembre de 2020 y
20109.

d) Todos los elementos han sido reconocidos por sus valores apropiados de acuerdo con las Normas de Contabilidad y
de Informacién Financiera Aceptadas en Colombia.

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

I - W, 1l

Jorge Mario Velasquez Jaramillo

Presidente Claudia Patricia Alvarez Agudelo
Representante Legal Contadora
(Ver certificacion adjunta) T.P.69447-T

(Ver certificacion adjunta)

Estados Financieros Consolidados a 31 de diciembre de 2020 y 2019
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INFORME DEL REVISOR FISCAL

Sefores Accionistas
Grupo Argos S.A.:

Opinion

He auditado los estados financieros consolidados de Grupo Argos S.A. y subordinadas (el Grupo), los
cuales comprenden el estado de situacion financiera consolidado al 31 de diciembre de 2020, y los
estados consolidados de resultados y otro resultado integral, de cambios en el patrimonio y de flujos

de efectivo por el afo que termind en esa fecha y sus respectivas notas, que incluyen las politicas
contables significativas y otra informacion explicativa.

En mi opinién, los estados financieros consolidados que se mencionan y adjuntos a este informe,
presentan razonablemente, en todos los aspectos de importancia material, la situacion financiera
consolidada del Grupo al 31 de diciembre de 2020, los resultados consolidados de sus operaciones y
sus flujos consolidados de efectivo por el ano que termind en esa fecha, de acuerdo con Normas de
Contabilidad y de Informacion Financiera aceptadas en Colombia, aplicadas de manera uniforme con
el ano anterior.

Bases para la opinién

Efectué mi auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria aceptadas en
Colombia (NIAs). Mis responsabilidades de acuerdo con esas normas son descritas en la seccion
“Responsabilidades del revisor fiscal en relacion con la auditoria de los estados financieros
consolidados” de mi informe. Soy independiente con respecto a la Compania, de acuerdo con el
Cédigo de Etica para profesionales de la Contabilidad emitido por el Consejo de Normas
Internacionales de Etica para Contadores (Cédigo IESBA - International Ethics Standards Board for
Accountants, por sus siglas en inglés) incluido en las Normas de Aseguramiento de la Informacion
aceptadas en Colombia junto con los requerimientos éticos que son relevantes para mi auditoria de
los estados financieros consolidados establecidos en Colombia y he cumplido con mis otras
responsabilidades éticas de acuerdo con estos requerimientos y el Cédigo IESBA mencionado.
Considero que la evidencia de auditoria que he obtenido es suficiente y apropiada para fundamentar
mi opinidén.

KPMG S.A.S. sociedad colombiana por acciones simplificada y firma miembro de la red de firmas miembro independientes de KPMG S.AS.
KPMG afiliadas a KPMG International Limited, (“KPMG International”), una entidad inglesa privada por garantia. Nit. 860.000.846-4
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Asuntos clave de auditoria

Asuntos clave de auditoria son aquellos que, segin mi juicio profesional, fueron de la mayor
importancia en mi auditoria de los estados financieros consolidados del periodo corriente. Estos
asuntos fueron abordados en el contexto de mi auditoria de los estados financieros consolidados
como un todo vy al formarme mi opinién al respecto, y no proporciono una opinidon separada sobre

estos asuntos.

Evaluacion del deterioro del crédito mercantil (Ver nota 14 a los estados financieros

consolidados)

Asunto clave de Auditoria

Como fue abordado en la auditoria

El estado de situacion financiera consolidado
del Grupo incluye un crédito mercantil por
$3.139.063 millones, derivado de
adquisiciones efectuadas en anos
anteriores, sobre el cual se requiere una
evaluacion de deterioro anualmente de
acuerdo con la NC 36 - Deterioro del Valor
de los Activos.

Lo anterior representa un asunto clave de
auditoria debido a la materialidad del saldo
del crédito mercantil, y porque involucra la
determinacién de juicios complejos y
subjetivos realizados por el Grupo en
relacion con el crecimiento de las ventas a
largo plazo, los costos y margenes de
operacion proyectados en los diferentes
paises donde opera el Grupo, asi como en
la determinacion de las tasas utilizadas para
descontar los flujos de efectivo futuros.

Mis procedimientos de auditoria para la evaluacién del
deterioro del crédito mercantil incluyeron, entre otros,
los siguientes:

Involucramiento de  profesionales con
conocimientos y experiencia relevante en la
industria que me asistieron en: 1) evaluar los
supuestos clave utilizados en las pruebas de
deterioro realizadas por el Grupo, incluidos los
datos de entrada; 2) efectuar recalculos
independientes soportados con informacion
obtenida de fuentes externas sobre las tasas
de descuento % las variables
macroeconoémicas utilizadas; 3) comparar el
resultado de los calculos obtenidos con los
realizados por el Grupo; y 4) realizar un analisis
de sensibilidad incluyendo una posible
reduccion razonable en las variables clave.

Comparacion del presupuesto del afio anterior
con los datos reales, para verificar el grado de
cumplimiento y, consecuentemente, la
precision de las proyecciones realizadas por la
administracién del Grupo.

Evaluacién de si las revelaciones incluidas en
las notas a los estados financieros son
apropiadas de acuerdo con la NIC 36.




Evaluacion de la valoracion de los acuerdos de concesion de servicios (Ver notas 8, 15 y 44

a los estados financieros consolidados)

Asunto Clave de Auditoria

Como fue abordado en la Auditoria

El Grupo ha suscrito acuerdos de concesion para
la construccién, operacion y transferencia de
infraestructuras, los cuales se encuentran
dentro del alcance de la CINIIF 12 - Acuerdos de
concesion de servicios. La remuneracién de
estos acuerdos depende de los términos vy
condiciones de cada contrato; algunos
incorporan ciertos mecanismos que otorgan al
Grupo el derecho incondicional a recibir un
ingreso minimo garantizado (activo financiero),
mientras que otros acuerdos originan exposicion
de la inversion en los activos subyacentes al
riesgo de trafico propio de la operacién (activo
intangible). Al 31 de diciembre de 2020 el
estado de situacion financiera consolidado del
Grupo incluye activos  financieros  por
$2.390.160 millones, y activos intangibles por
$3.552.374 millones, derivados de los contratos
de concesion suscritos, principalmente de sus
subsidiarias Odinsa S.A. y Opain S.A.

Lo anterior representa un asunto clave de
auditoria debido a la materialidad de los saldos
relacionados con dichos acuerdos, y porque su
valoracion requiere de juicios significativos por
parte del Grupo en la determinacién de las tasas
de descuento vy la seleccién de los datos clave
de entrada como son las proyecciones de
inversiones de capital y gastos de operacion,
incorporados en los modelos financieros
utilizados como base para la valoracién de los
importes derivados de cada contrato de
concesion.

Mis procedimientos de auditoria para la
evaluacion de la valoracion de los acuerdos de
concesién  de  servicios  incluyeron el
involucramiento de profesionales con
conocimientos y experiencia relevante en la
industria quienes me asistieron en: 1) el anélisis
de la metodologia utilizada en la valoracion de
los activos derivados de los contratos de
concesion, y si ésta es consistente con la CINIIF
12 y con las practicas de valoracién usualmente
utilizadas en el mercado; 2) la identificacién de
las hipdtesis clave incluidas en los modelos
financieros y la evaluacion de los méritos
econémicos de cada hipotesis relevante; 3) la
comparacién de las hipdtesis clave con datos de
mercado, en caso de estar disponibles; y 4) el
recélculo del activo financiero / activo intangible,
asi como las tasas de descuento utilizadas y
comparacién de los resultados con los
obtenidos por el Grupo.




Evaluacion de la recuperabilidad de los activos relacionados con acuerdos de concesiones

aeroportuarias (Ver nota 15 a los estados financieros consolidados)

Asunto Clave de Auditoria

Como fue abordado en la Auditoria

El estado de situacién financiera consolidado del
Grupo al 31 de diciembre de 2020 incluye en los
rubros de Intangibles, neto, e Inversiones en
asociadas y negocios conjuntos, unos activos
relacionados con acuerdos de concesiones
aeroportuarias por valor de $1.868.195 millones
y $524.244 millones, respectivamente, cuyos
valores representan un 5% del total de los
activos consolidados del Grupo.

Identifiqué la evaluacién de la recuperabilidad de
los activos relacionados con acuerdos de
concesiones aeroportuarias como un asunto
clave de auditoria, porque involucra un juicio
significativo en la evaluacion de las hipétesis
clave asociadas a los datos de entrada mas
relevantes de la estimacién de los flujos de
efectivo futuros y tasa de descuento utilizada
para la determinacién del valor recuperable de
dichos activos.

Mis procedimientos de auditoria para la
evaluacion de la recuperabilidad de los activos
relacionados con acuerdos de concesiones
aeroportuarias incluyeron entre otros, los
siguientes:

— lIdentificacién de eventos, hechos y/o
circunstancias que indicaran la
existencia de evidencia objetiva de
deterioro.

— Para el valor reconocido como
Inversiones en asociadas y negocios
conjuntos, efectué la evaluacién del
trabajo desarrollado por el equipo de
auditoria de la participada, con relacién
a los procedimientos realizados en la

prueba de deterioro del activo
intangible asociado al acuerdo de
concesion.

— Los profesionales con conocimientos y
experiencia relevante en la industria me
asistieron en: (1) evaluar los supuestos
clave utilizados en las pruebas de
deterioro realizadas por el Grupo sobre
el activo intangible, incluidos los datos
de entrada y la sensibilidad a cambios
en los supuestos clave; (2) efectuar
recédlculos independientes soportados
en informacién obtenida de fuentes
externas sobre la tasa de descuento y
las variables macroecondmicas
utilizadas; y (3) comparar el resultado de
los célculos obtenidos al 31 de
diciembre de 2020, con los realizados
por el Grupo.




Evaluacion de la valoracion de las propiedades de inversiéon de acuerdo con lo establecido en la

NIC 40 - Propiedades de Inversion (ver nota 17 a los estados financieros consolidados)

Asunto Clave de Auditoria

Como fue abordado en la Auditoria

El estado de situacién financiera consolidado
de la Compania al 31 de diciembre de 2020
incluye un importe significativo de propiedades
de inversién por $2.280.815 millones,
representadas principalmente en terrenos
medidos al valor razonable con cambios en el
resultado.

El Grupo contrata expertos externos calificados
para la determinacién periddica del valor
razonable de sus propiedades de inversion,
quienes emplean juicios significativos en la
determinacién de hipotesis clave de valoracion
tales como: la utilizacion de comparables en el
mercado, la estimacion de flujos de caja
futuros, las tasas de descuento aplicadas vy el
crecimiento esperado del mercado.

Las principales razones para considerar este un
asunto clave de auditoria son: (1) hubo juicio
significativo por parte del Grupo para
determinar las hipoétesis clave para la valoracion
de las propiedades de inversion y (2) hubo
juicio significativo y un esfuerzo de auditoria
para evaluar la evidencia obtenida relacionada
con los avaluos realizados, asi como el esfuerzo
de auditoria que implica el uso de profesionales
con habilidades y conocimientos especializados
en valoracion de inmuebles.

Mis procedimientos de auditoria para evaluar la
valoracion de las propiedades de inversién de
acuerdo con lo establecido en la NIC 40
incluyeron, entre otros, los siguientes:

—  Evaluacion del diseno, la
implementacién y la eficacia operativa
del control clave establecido por el
Grupo para determinar y reconocer
contablemente el valor razonable de las
propiedades de inversion,
especificamente en la revision y
aprobacioén por parte de la Direccién de
Estrategia Inmobiliaria, de los avallos
realizados por profesionales externos
con conocimientos especializados en
valoracion de  bienes inmuebles
contratados por el Grupo.

— Evaluacion de la competencia vy
capacidad de los profesionales
externos contratados por el Grupo,
quienes determinaron el valor razonable
de las propiedades de inversion.

— Involucramiento de un profesional con
conocimientos y experiencia relevante
en valoracién de bienes inmuebles,
quien me asistié en la evaluacion de las
hipétesis clave utilizadas por los
profesionales externos contratados por
el Grupo para la determinacién del valor
razonable de las propiedades de
inversiéon, y si los procedimientos vy
técnicas aplicadas estan de acuerdo
con la NIIF 13 — Medicion del Valor
Razonable, 'y con las Normas
Internacionales de Valuacion.
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Otros asuntos

Los estados financieros consolidados al y por el ano terminado el 31 de diciembre de 2019 se
presentan exclusivamente para fines de comparacién, fueron auditados por mi y en mi informe de
fecha 26 de febrero de 2020, expresé una opinién sin salvedades sobre los mismos.

Otra informacion

La administracion es responsable de la otra informaciéon. La otra informacién comprende la
informacién incluida en el Informe Integrado, pero no incluye los estados financieros consolidados ni
mi informe de auditoria correspondiente.

Mi opinién sobre los estados financieros consolidados no cubre la otra informacién y no expreso
ninguna forma de conclusién de aseguramiento sobre esta.

En relacion con miauditoria de los estados financieros consolidados, mi responsabilidad es leer la otra
informacién vy, al hacerlo, considerar si existe una incongruencia material entre esa informaciéon y los
estados financieros consolidados o mi conocimiento obtenido en la auditoria, o si de algin modo,
parece que existe una incorreccioén material.

Si, basdandome en el trabajo que he realizado, concluyo que existe un error material en esta otra
informacién, estoy obligada a informar este hecho. No tengo nada que informar en este sentido.

Responsabilidad de la administracion y de los encargados del gobierno corporativo del Grupo
en relacion con los estados financieros consolidados

La administracion es responsable por la preparacion y presentacion razonable de estos estados
financieros consolidados de acuerdo con Normas de Contabilidad y de Informacién Financiera
aceptadas en Colombia. Esta responsabilidad incluye: disefar, implementar y mantener el control
interno que la administracién considere necesario para permitir la preparacion de estados financieros
consolidados libres de errores de importancia material, bien sea por fraude o error; seleccionar y
aplicar las politicas contables apropiadas, asi como establecer los estimados contables razonables
en las circunstancias.

En la preparacion de los estados financieros consolidados, la administracion es responsable por la
evaluacion de la habilidad del Grupo para continuar como un negocio en marcha, de revelar, segun
sea aplicable, asuntos relacionados con la continuidad del mismo y de usar la base contable de negocio
en marcha a menos gue la administracion pretenda liquidar el Grupo o cesar sus operaciones, o bien
no exista otra alternativa méas realista que proceder de una de estas formas.

Los encargados del gobierno corporativo son responsables por la supervision del proceso de reportes
de informacioén financiera del Grupo.
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Responsabilidades del revisor fiscal en relacion con la auditoria de los estados financieros
consolidados

Mis objetivos son obtener una seguridad razonable sobre si los estados financieros consolidados
considerados como un todo, estan libres de errores de importancia material bien sea por fraude o
error, y emitir un informe de auditoria que incluya mi opinién. Seguridad razonable significa un alto
nivel de aseguramiento, pero no es una garantia de que una auditoria efectuada de acuerdo con
NIAs siempre detectard un error material, cuando este exista. Los errores pueden surgir debido a
fraude o error y son considerados materiales si, individualmente o en agregado, se podria
razonablemente esperar que influyan en las decisiones econémicas de los usuarios, tomadas sobre
la base de estos estados financieros consolidados.

Como parte de una auditoria efectuada de acuerdo con NIAs, ejerzo mi juicio profesional y mantengo
escepticismo profesional durante la auditoria. También:

- ldentifico y evallo los riesgos de error material en los estados financieros consolidados, bien
sea por fraude o error, diseno y realizo procedimientos de auditoria en respuesta a estos
riesgos y obtengo evidencia de auditoria que sea suficiente y apropiada para fundamentar mi
opinién. El riesgo de no detectar un error material resultante de fraude es mayor que aquel
que surge de un error, debido a que el fraude puede involucrar colusién, falsificacion,
omisiones intencionales, representaciones enganosas o la anulacion o sobrepaso del control
interno.

- Obtengo un entendimiento del control interno relevante para la auditoria con el objetivo de
disenar procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias.

- Evallo lo apropiado de las politicas contables utilizadas y la razonabilidad de los estimados
contables y de las revelaciones relacionadas, realizadas por la administracion.

- Concluyo sobre lo adecuado del uso de la hipdtesis de negocio en marcha por parte de la
administracion y, basado en la evidencia de auditoria obtenida, sobre si existe 0 no una
incertidumbre material relacionada con eventos o condiciones que puedan indicar dudas
significativas sobre la habilidad del Grupo para continuar como negocio en marcha. Si
concluyera que existe una incertidumbre material, debo llamar la atencién en mi informe a la
revelaciéon que describa esta situacion en los estados financieros consolidados o, si esta
revelaciéon es inadecuada, debo modificar mi opinién. Mis conclusiones estan basadas en la
evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de mi informe. No obstante, eventos o
condiciones futuras pueden causar que el Grupo deje de operar como un negocio en marcha.

- Evalto la presentacién general, estructura y contenido de los estados financieros
consolidados, incluyendo las revelaciones, y si los estados financieros consolidados presentan
las transacciones y eventos subyacentes para lograr una presentacion razonable.
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- Obtengo evidencia de auditoria suficiente y apropiada respecto de la informacién financiera
de las entidades o actividades de negocios dentro del Grupo para expresar una opinién sobre
los estados financieros consolidados. Soy responsable por la direccion, supervision y
realizacion de la auditoria del Grupo. Sigo siendo el Unico responsable por mi opinién de
auditoria.

Comunico a los encargados del gobierno del Grupo, entre otros asuntos, el alcance planeado vy la
oportunidad para la auditoria, asi como los hallazgos de auditoria significativos, incluyendo cualquier
deficiencia significativa en el control interno que identifigue durante mi auditoria.

También proporciono a los encargados del gobierno corporativo la confirmacion de que he cumplido
con los requerimientos éticos relevantes de independencia y que les he comunicado todas las
relaciones y otros asuntos que razonablemente se pueda considerar que influyen en mi
independencia y, cuando corresponda, las salvaguardas relacionadas.

A partir de los asuntos comunicados con los encargados del gobierno corporativo, determino los
asuntos que fueron de la mayor importancia en la auditoria de los estados financieros consolidados
del periodo actual y, por lo tanto, son los asuntos clave de auditoria. Describo estos asuntos en mi
informe del revisor fiscal a menos que la ley o regulaciéon impida la divulgaciéon publica sobre el
asunto o cuando, en circunstancias extremadamente excepcionales, determino que un asunto no
debe ser comunicado en mi informe porque las consecuencias adversas de hacerlo serian
razonablemente mayores que los beneficios al interés publico de tal comunicacién.

M.

Johana Novoa Cucunubé
Revisor Fiscal de Grupo Argos S.A.
T.P. 166943 -T
Miembro de KPMG S.A.S.
24 de febrero de 2021
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Grupo Argos S.A. y subsidiarias

Estado de situacion financiera consolidado
A 31 de diciembre | En millones de pesos colombianos
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Notas 2020 2019
ACTIVOS
ACTIVOS CORRIENTES
Efectivo y equivalentes de efectivo 6 2.701.096 2.474.008
Instrumentos financieros derivados 7 6.354 5.786
Cuentas comerciales y otras cuentas por cobrar 8 2.050.392 2.653.211
Inventarios, neto 9 1.237.080 1.252.938
Activos por impuestos 10 205.495 335.744
Activos biolégicos 20 5.634 9.157
Otros activos financieros 11 - 123.626
Gastos pagados por anticipado y otros activos no financieros 12 212.046 195.625
ACTIVOS CORRIENTES 6.418.097 7.050.095
Activos no corrientes mantenidos para la venta 13 247.954 76.744
TOTAL ACTIVOS CORRIENTES 6.666.051 7.126.839
ACTIVOS NO CORRIENTES
Cuentas comerciales y otras cuentas por cobrar 8 2.828.008 2.493.612
Inventarios, neto 9 - 37.204
Crédito mercantil 14 3.139.063 3.011.272
Activos por derecho de uso propiedades, plantas y equipo, neto 22 813.037 1.071.329
Intangibles, neto 15 4.574.574 4.974 447
Propiedades, planta y equipo, neto 16 19.659.963 19.082.640
Propiedades de inversién 17 2.280.815 2.317.216
Inversiones en asociadas y negocios conjuntos 18 9.029.377 8.919.368
Instrumentos financieros derivados 7 - 3.675
Impuesto diferido 10 388.664 332.321
Activos biolégicos 20 53.721 48.444
Otros activos financieros 11 1.234.403 1.286.634
Gastos pagados por anticipado y otros activos no financieros 12 105.891 120.140
TOTAL ACTIVOS NO CORRIENTES 44.107.516 43.698.302
TOTAL ACTIVOS 50.773.567 50.825.141




Grupo Argos S.A. y subsidiarias

Estado de situacion financiera consolidado
A 31 de diciembre | En millones de pesos colombianos
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Notas 2020 2019
PASIVOS
PASIVOS CORRIENTES
Obligaciones financieras 21 1.741.257 1.587.714
Pasivos por arrendamientos 22 132.103 164.605
Pasivos por beneficios a empleados 23 208.396 250.091
Provisiones 24 430.062 336.153
Pasivos comerciales y otras cuentas por pagar 25 2.353.159 2.734.393
Pasivos por impuestos 10 183.414 242.697
Instrumentos financieros derivados 7 65.085 16.353
Bonos e instrumentos financieros compuestos 26 643.567 951.924
Otros pasivos financieros 3.811 16.030
Otros pasivos no financieros 27 407.731 460.758
PASIVOS CORRIENTES 6.168.585 6.760.718
Pasivos asociados a activos no corrientes mantenidos para la venta 13 455.564 -
TOTAL PASIVOS CORRIENTES 6.624.149 6.760.718
PASIVOS NO CORRIENTES
Obligaciones financieras 21 5.386.230 5.118.140
Pasivos por arrendamientos 22 685.001 898.276
Impuesto diferido 10 1.112.850 1.211.760
Pasivos por beneficios a empleados 23 445.591 441.254
Provisiones 24 236.086 238.392
Pasivos comerciales y otras cuentas por pagar 25 408.744 268.515
Instrumentos financieros derivados 7 95.940 48.719
Bonos e instrumentos financieros compuestos 26 8.974.024 8.838.335
Otros pasivos no financieros 27 575.101 510.775
TOTAL PASIVOS NO CORRIENTES 17.919.567 17.574.166
TOTAL PASIVOS 24.543.716 24.334.884
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Notas 2020 2019

PATRIMONIO

Capital social 28 53.933 53.933
Prima en colocacién de acciones 28 1.354.759 1.354.759
Resultados acumulados 9.218.462 9.022.034
Reservas 29 3.673.583 3.513.161
Resultado del ejercicio (100.013) 689.565
Otros componentes del patrimonio 30 (143.779) (165.142)
Otro resultado integral 29 2.591.296 2.364.976
PATRIMONIO ATRIBUIBLE A LOS CONTROLADORES 16.648.241 16.833.286
Participaciones no controladoras 32 9.581.610 9.656.971
TOTAL PATRIMONIO 26.229.851 26.490.257
TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO 50.773.567 50.825.141

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

D i

Jorge Mario Velasquez Jaramillo
Presidente Contadora

Representante Legal T.P. No. 69447-T
(Ver certificacion adjunta)

(Ver certificacion adjunta)

Claudia Patricia Alvarez Agudelo

Revisor Fiscal

T.P. No. 166943-T
Miembro de KPMG S.A.S.

Johana Novoa Cucunuba

(Véase informe del 24 de febrero de 2021)



Grupo Argos S.A. y subsidiarias
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ARos que terminaron a 31 de diciembre | En millones de pesos colombianos, excepto la utilidad por accién

Notas 2020 2019
Ingresos por ventas de bienes y servicios 33 13.241.095 14.247.611
Ier}g:iiioos por intereses calculados utilizando el método del interés 33 209 887 195.931
Método de la participacidon de asociadas y negocios conjuntos 33 30.360 488.763
Otros ingresos de actividades ordinarias 33 509.181 1.866.283
TOTAL INGRESOS DE ACTIVIDADES ORDINARIAS 13.990.523 16.798.588
Costo de actividades ordinarias 34 (10.631.924) (12.265.012)
UTILIDAD BRUTA 3.358.599 4.533.576
Gastos de administracion 35 (1.425.248) (1.572.758)
Gastos de ventas 36 (262.865) (280.020)
GASTOS DE ESTRUCTURA (1.688.113) (1.852.778)
Otros ingresos (gastos), neto 37 (32.359) 395.675
UTILIDAD DE ACTIVIDADES OPERACIONALES 1.638.127 3.076.473
Ingresos financieros 38 147.307 126.553
Gastos financieros 38 (1.385.739) (1.400.862)
Diferencia en cambio, neta 38 6.347 61.268
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS 406.042 1.863.432
Impuesto sobre las ganancias 10.3 (252.097) (607.295)
UTILIDAD NETA 153.945 1.256.137
Atribuible a:
PARTICIPACION CONTROLADORA (100.013) 689.565
Participaciones no controladoras 253.958 566.572
GANANCIA (PERDIDA) POR ACCION DE OPERACIONES
CONTINUAS (*)
Atribuible a los accionistas ordinarios de la controladora: 39
Basica (*) (116,67) 804,41
Diluida (*) (116,67) 804,41

(*) Cifras expresadas en pesos colombianos.

Las notas que se acompanan son parte integrante de los estados financieros consolidados.
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. 4 GRUPO ARGOS

Grupo Argos S.A. y subsidiarias

Estado de otro resultado integral consolidado
Anos que terminaron a 31 de diciembre | En millones de pesos colombianos

2020 2019
UTILIDAD NETA 153.945 1.256.137
PARTIDAS QUE NO SERAN RECLASIFICADAS POSTERIORMENTE (61.868) 81.980
AL RESULTADO DEL PERIODO
Ganancias y pérdidas de inversiones patrimoniales (48.897) 83.847
Impuestos diferidos de inversiones patrimoniales (5) 219
Nuevas mediciones de obligaciones por beneficios definidos (22.525) (19.969)
Impuestos diferidos por beneficios definidos 5.231 5.274
Ganancias y pérdidas por revaluacién de propiedad planta y equipo 111 (487)
Impuestos diferidos por revaluacion de propiedad planta y equipo 81 93
Participacion neta en a§ociadas y hegocios conjuntos 4.136 13.003
PARTIDAS QUE SERAN RECLASIFICADAS POSTERIORMENTE AL
RESULTADO DEL PERIODO 570.426 (71.863)
Ganancia neta de instrumentos en coberturas de flujo de efectivo (54.147) 12.011
Impuestos diferidos en coberturas de flujo de efectivo 9.578 9.305
Diferencias en cambio por conversion de negocios en el extranjero 506.825 (25.164)
Impuestos diferidos por conversidon de negocios en el extranjero 1.770 (1.029)
Participacion neta en asociadas y negocios conjuntos 106.400 (66.986)
OTRO RESULTADO INTEGRAL, NETO DE IMPUESTOS 508.558 10.117
RESULTADO INTEGRAL TOTAL 662.503 1.266.254
Atribuible a:
PARTICIPACION CONTROLADORA 150.807 688.668
Participaciones no controladoras 511.696 577.586

Las notas que se acompanan son parte integrante de los estados financieros consolidados.
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Presidente Contadora Revisor Fiscal
Representante Legal T.P. No. 69447-T T.P. No. 166943-T

(Ver certificacion adjunta) (Ver certificacion adjunta) Miembro de KPMG S.A.S.

(Véase informe del 24 de febrero de 2021)



Grupo Argos S.A. y subsidiarias

Estado de cambios en el patrimonio consolidado
Anos que terminaron a 31 de diciembre | En millones de pesos colombianos

Capital y

r
. 4 GRUPO ARGOS

. Otro Resultados Otros Atribuible a s
prima en Reserva Otras . X Participaciones no Total
colocacion de legal reservas resultado acumulados y componentes del Ll EE S 60 controladoras Patrimonio
acciones integral del periodo patrimonio la controladora
Saldo a 31 de diciembre de 2018 1.408.692 29.665 2.971.850 2.375.778 9.818.556 (178.650) 16.425.891 9.146.846 25.572.737
presentado
Efecto acumulado de la adopcion de ) ) ) ) 5595 ) 5595 5.928 11523
nuevas normas (Nota 3.1.2)
:jﬂ:; :01 de enero de 2019 1.408.692 29.665 2.971.850 2.375.778 9.824.151 (178.650) 16.431.486 9.152.774 25.584.260
Resultado del periodo - - - - 689.565 - 689.565 566.572 1.256.137
Otro resgltado integral del periodo, } ) } (897) } ) (897) 11.014 10117
neto de impuesto
Resultado integral del periodo - - - (897) 689.565 - 688.668 577.586 1.266.254
Em|S|on de capital e instrumentos ) ) ) ) ) ) ) 164.496 164.496
convertibles
D|V|d.endos ordinarios decretados en ) ) ) ) (225.890) ) (225.890) (520.243) (746.133)
efectivo
Dividendos preferenciales
decretados en efectivo - - - - (74.140) - (74.140) (24.638) (98.778)
Apropiacion de reservas - - 511.646 - (511.646) - - - -
Método de la participacion de - - - - - 53.039 53.039 5.313 58.352
asociadas y negocios conjuntos
Traslado desde oltro resultado } ) } (9.797) 9797 ) } ) }
integral a ganancias acumuladas
Compras y ventas a las - - - - - (36.789) (36.789) (99.522) (136.311)
participaciones no controladoras
Combinaciones de negocios - - - - - - - 446.220 446.220
Otras variaciones - - - (108) (238) (2.742) (3.088) (45.015) (48.103)
Saldo a 31 de diciembre de 2019 1.408.692 29.665 3.483.496 2.364.976 9.711.599 (165.142) 16.833.286 9.656.971 26.490.257
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. 4 GRUPO ARGOS

Grupo Argos S.A. y subsidiarias

Estado de cambios en el patrimonio consolidado
Anos que terminaron a 31 de diciembre | En millones de pesos colombianos

Capital y prima Otro Resultados Otros Az G &
L. Reserva Otras propietarios Participaciones no Total
en colocacién resultado acumulados componentes . .
N legal reservas N p . A de la controladoras Patrimonio
de acciones integral y del periodo  del patrimonio
controladora

Saldo a 31 de diciembre de 2019 presentado 1.408.692 29.665 3.483.496 2.364.976 9.711.599 (165.142) 16.833.286 9.656.971 26.490.257
Efecto acumulado de la adopcion de nuevas
normas (Nota 3.1.2) - - - - (34.569) - (34.569) (16.553) (51.122)
Efecto acumulado de la adopcion de nuevas
normas por método de participacion de asociadas - - - - (647) - (647) (14) (661)
y negocios conjuntos
Saldo a 1° de enero de 2020 ajustado 1.408.692 29.665 3.483.496 2.364.976 9.676.383 (165.142) 16.798.070 9.640.404 26.438.474
Resultado del periodo - - - - (100.013) - (100.013) 253.958 153.945
F)tro resultado integral del periodo, neto de } } ) 250.820 ) ) 250.820 257,738 508.558
impuesto
Resultado integral del periodo - - - 250.820 (100.013) - 150.807 511.696 662.503
Emision de capital e instrumentos convertibles - - - - - - - 24.351 24.351
Dividendos ordinarios decretados en efectivo - - - - (242.670) - (242.670) (524.849) (767.519)
Dividendos preferenciales decretados en efectivo - - - - (79.647) - (79.647) (24.416) (104.063)
Apropiacion de reservas - - 160.422 - (160.422) - - (3) (3)
Metodg de Ia.partlc:lpa(:lon de asociadas y } } ) } } 20.511 20.511 2047 22 558
negocios conjuntos
Traslad_o desde otro resultado integral a } } ) (24.500) 24.500 ) } } }
ganancias acumuladas
Compras y ventas a las participaciones no ) ) ) ) ) 3.981 3981 (23.870) (19.889)
controladoras
Combinaciones de negocios - - - - - - - - -
Otras variaciones - - - - 318 (3.129) (2.811) (23.750) (26.561)
Saldo a 31 de diciembre de 2020 1.408.692 29.665 3.643.918 2.591.296 9.118.449 (143.779) 16.648.241 9.581.610 26.229.851

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

Jorge Mario Velasquez Jaramillo Claudia Patricia Alvarez Agudelo
Presidente Contadora

Representante Legal T.P. No. 69447-T

(Ver certificacion adjunta) (Ver certificacion adjunta)
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Johana Novoa Cucunuba

Revisor Fiscal

T.P. No. 166943-T

Miembro de KPMG S.A.S.

(Véase informe del 24 de febrero de 2021)



Grupo Argos S.A. y subsidiarias

Estado de flujos de efectivo consolidado
Anos que terminaron a 31 de diciembre | En millones de pesos colombianos

2020 2019

FLUJOS DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE OPERACION
UTILIDAD NETA 153.945 1.256.137
Ajustes por:
Ingresos por dividendos y participaciones (38.698) (49.033)
Gasto por impuesto a la renta reconocido en resultados del periodo 252.097 607.295
Participacion en el resultado de asociadas y negocios conjuntos (30.360) (488.763)
Gasto financiero, neto reconocido en resultados del periodo 866.004 977.001
Gastos reconocidos con respecto a beneficios a empleados y provisiones 282.127 93.241
Pérdida (utilidad) por venta de activos no corrientes 19.431 (723.013)
Utilidad por medicion al valor razonable (1.222) (105.887)
Utilidad neta por compra en términos ventajosos - (40.411)
Deterioro, neto de activos financieros 45,195 38.539
Deterioro, neto de activos no corrientes e inventario 9.379 124.503
Depreciacién y amortizacion de activos no corrientes 1.716.688 1.711.055
Eiferepcia en cambio no realizada, reconocida en resultados, sobre instrumentos (11.532) (85.510)
inancieros
Otros ajustes para conciliar los resultados del afio (22.087) (11.953)

3.240.967 3.303.201
CAMBIOS EN EL CAPITAL DE TRABAJO DE:
Cuentas comerciales por cobrar y otras cuentas por cobrar 463.224 111.558
Inventarios 79.391 1.045
Otros activos (2.414) 25.668
Pasivos comerciales y otras cuentas por pagar (750.827) (148.493)
Otros pasivos (39.252) (53.014)
EFECTIVO GENERADO POR LAS OPERACIONES 2.991.089 3.239.965
Impuesto a la renta pagado (341.469) (483.962)
Dividendos y participaciones recibidas 167.600 561.408
FLUJO NETO DE EFECTIVO GENERADO POR ACTIVIDADES DE
OPERACION 2.817.220 3.317.411
FLUJOS DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE INVERSION
Intereses financieros recibidos 70.819 60.218
Adquisicion de propiedades, planta y equipo (1.288.396) (1.370.868)
Producto de la venta de propiedades, planta y equipo 106.093 805.395
Adquisicion de propiedades de inversién (2.213) (15.739)
Producto de la venta de propiedades de inversion 12.789 60.821
Adquisicion de activos intangibles (52.388) (114.603)
Producto de la venta de activos intangibles 820 214
Adquisicion de otros activos no corrientes (5.157) (50)
Producto de la venta de otros activos no corrientes 6.985 8.044
Adquisicion del control de subsidiarias y otros negocios (30.000) (1.706.883)
Venta de negocios con pérdida del control 11.500 1.233.221
Adquisicion y/o aportes en participaciones en asociadas y negocios conjuntos (100.933) (289.143)
Producto de la venta de participaciones en asociadas y negocios conjuntos 36.575 142.005
Adquisicién de activos financieros (225.961) (335.624)
Producto de la venta de activos financieros 454.440 278.490
Préstamos concedidos a terceros (12.950) (85.355)
Cobros procedentes del reembolso de préstamos concedidos a terceros 12.876 -
Pagos realizados a contratos de derivados financieros (25.842) -
Otras entradas / salidas de efectivo (347) 5.857
FLUJO NETO DE EFECTIVO UTILIZADO EN ACTIVIDADES DE INVERSION (1.031.290) (1.324.000)




Grupo Argos S.A. y subsidiarias

Estado de flujos de efectivo consolidado

Anos que terminaron a 31 de diciembre | En millones de pesos colombianos

FLUJOS DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE FINANCIACION

Emisidn de acciones u otros instrumentos de capital, de subsidiarias 24.351 118.910
Emisién de bonos y notas estructuradas 737.361 2.964.277
Pago de bonos, notas estructuradas y papeles comerciales (777.344) (663.168)
Adquisicion de otros instrumentos de financiacion 4.590.425 5.131.832
Pagos de otros instrumentos de financiacion (4.140.438) (7.479.846)
Pagos por pasivos por arrendamientos (160.873) (200.467)
Compr_a’de participaciones en la propiedad de subsidiarias que no dan lugar a (15.446) (136.231)
obtencién de control

Producto de la venta de las participaciones en la propiedad en subsidiarias que 39.813 )
no dan lugar a la pérdida de control )

Restitucion de deuda subordinada - (82.875)
Pagos realizados a contratos de derivados financieros (127.807) (25.327)
Cobros procedentes de contratos de derivados financieros 105.497 51.663
Dividendos pagados acciones ordinarias (689.756) (686.029)
Dividendos pagados acciones preferenciales (125.114) (122.008)
Intereses pagados (1.056.163) (1.116.773)
Otras entradas / salidas de efectivo 9.226 39.463
FLUJO NETO DE EFECTIVO UTILIZADO EN ACTIVIDADES DE

FINANCIACION (1.586.268) (2.206.579)
AUMENTO (DISMINUCION) NETO EN EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE

EFECTIVO 199.662 (213.168)
Efectivo y equivalentes de efectivo al principio del periodo 2.474.008 2.647.532
Efect.os dela variacion de tasas de camblo sobre el efectivo y equivalentes de 39.688 39.644
efectivo mantenidos en moneda extranjera .

E)FECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO AL FINAL DEL PERIODO (Nota 2.713.358 2.474.008
Menos caja y bancos incluidos en un grupo de activos mantenidos para distribuir 12.262 )
a los accionistas )

EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO AL FINAL DEL PERIODO SIN

CAJA Y BANCOS INCLUIDOS EN UN GRUPO DE ACTIVOS MANTENIDOS 2.701.096 2.474.008

PARA DISTRIBUIR A LOS ACCIONISTAS (Nota 6)

Las notas que se acompafian son parte integrante de los estados financieros consolidados.
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Grupo Argos S.A. y subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados

Al 31 de diciembre de 2020y 2019.
En millones de pesos colombianos, excepto cuando se indique lo contrario

NOTA 1: INFORMACION GENERAL

Grupo Argos S.A. (en adelante la compaiia), es una compania colombiana constituida por escritura plblica N°472 de
febrero 27 de 1934, de la Notaria Segunda de Medellin. El domicilio principal se encuentra en la ciudad de Medellin
(Colombia), con direccion carrera 43A 1A sur 143. Su término de duracién expira el 27 de febrero de 2033, prorrogable.

La compahia tiene por objeto social la inversién en todo tipo de bienes muebles e inmuebles y especialmente en
acciones, cuotas o partes de interés o cualquier otro titulo de participacién, en sociedades, entes, organizaciones,
fondos o cualquier otra figura legal que permita la inversion 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/0 receptores de la inversion pueden ser de caracter publico, privado o mixto, nacionales o extranjeros. La compania
puede formar compaiias civiles o comerciales de cualquier tipo, o ingresar como socia a las ya constituidas. La
asociacion que por esta disposicion se permite podra comprender compafias cuya actividad fuere diferente a la propia,
siempre que ella resultare conveniente para sus intereses.

Adicionalmente, la compania tiene capacidad suficiente para actuar como promotor, inversionista, estructurador o
desarrollador de proyectos inmobiliarios de toda naturaleza, para lo cual puede adquirir activos muebles o inmuebles
gue sean necesarios para el desarrollo de los negocios sociales, los cuales podran tener el caracter de activos fijos o
movibles segun la destinacion de los mismos.

Grupo Argos S.A. es la matriz del Grupo Empresarial Argos y por medio de sus subsidiarias participa en sectores
estratégicos de la economia: cemento, energia, concesiones e infraestructura en grandes dimensiones, carbon e
inmobiliario.

Su naturaleza juridica corresponde a una sociedad anénima, inscrita en la Bolsa de Valores de Colombia con un
portafolio sélido de inversiones. La compaiia cuenta con inversiones estratégicas, en sociedades cuyas acciones y
bonos estan listadas en bolsa como Cementos Argos S.A. y Celsia S.A., asi como también en sociedades con bonos
inscritos en bolsa como Odinsa S.A. (cuyas acciones estuvieron listadas en la Bolsa de Valores de Colombia hasta el
13 de marzo de 2018) y otras companias no listadas. En el mercado bursatil colombiano, Grupo Argos S.A. es un emisor
de acciones ordinarias y acciones preferenciales, dirigidas al pulblico representado por inversionistas estratégicos,
fondos privados de inversion, fondos de pensiones, firmas comisionistas de bolsa e inversionistas en general (personas
naturales y juridicas), interesados en participar en el mercado de valores del pais.

Estos Estados Financieros Consolidados presentan la informacién financiera de Grupo Argos S.A., Cementos Argos S.A.,
Celsia S.A., Odinsa S.A., con sus respectivas subsidiarias, Sociedad Concesionaria Operadora Aeroportuaria
Internacional S.A. - Opain S.A. y otras subsidiarias menores (en adelante Grupo), y han sido preparados aplicando de
manera uniforme o por homologacién para todas las empresas las bases de presentacion y politicas contables
significativas descritas en la Nota 2 Bases de presentacion y politicas contables significativas.

El 24 de febrero de 2021, la Junta Directiva autorizd, la emisiéon de los Estados Financieros Consolidados de Grupo,
correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2020 y sus respectivos comparativos.
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NOTA 2: BASES DE PREPARACION Y POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

2.1 Estado de cumplimiento

Los estados financieros consolidados de los anos terminados al 31 de diciembre de 2020 y al 31 de diciembre de
2019 han sido preparados de acuerdo con las Normas de Contabilidad y de Informacion Financiera Aceptadas en
Colombia NCIF, las cuales se basan en las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF), junto con sus
interpretaciones, traducidas al espanol y emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB, por
sus siglas en inglés), al segundo semestre de 2018 y la incorporacion de la modificacién a la NIIF 16 Arrendamientos:
reducciones del alquiler relacionadas con el COVID-19 emitida en 2020. Las NCIF fueron establecidas en la Ley 1314
de 2009, reglamentada por el Decreto 2420 de 2015, modificado el 23 diciembre de 2015 por el Decreto
Reglamentario 2496, el 22 de diciembre de 2016 por el Decreto Reglamentario 2131, el 22 de diciembre de 2017 por
el Decreto Reglamentario 2170, el 28 de diciembre de 2018 por el Decreto Reglamentario 2483, el 13 de diciembre
de 2019 por el Decreto Reglamentario 2270 y el 5 de noviembre de 2020 por el Decreto 1432.

Adicionalmente, en cumplimiento con leyes, decretos y otras normas vigentes, aplica los siguientes criterios contables
emitidos especificamente para Colombia por las entidades regulatorias:

e Circular Externa 36 de 2014 de la Superintendencia Financiera de Colombia mediante la cual indica el tratamiento
contable de las diferencias netas positivas generadas en la aplicacion por primera vez de NCIF (Normas
Colombianas de Informacion Financiera), no podran ser distribuidas para enjugar pérdidas, realizar procesos de
capitalizacion, repartir utilidades y/o dividendos, o ser reconocidas como reservas y sélo podra disponerse de las
mismas cuando se hayan realizado de manera efectiva con terceros, distintos de aquellos que sean partes
relacionadas, segln los principios de las NCIF. Las diferencias netas negativas no computaran para los controles de
ley aplicables a los preparadores de informacion financiera emisores de valores sujetos a control.

e Decreto 2496 del 23 de diciembre de 2015, mediante el cual se determina que los parametros para establecer los
beneficios post-empleo acorde con la NIC 19 Beneficios a los Empleados, deben corresponder al Decreto 2783 de
2001 como mejor aproximacién de mercado; para el ano 2016, el decreto 2131 del 22 de diciembre de 2016,
elimin6 la obligatoriedad de aplicar estos supuestos para la medicion de los beneficios post-empleo, solo sigue
siendo aplicable para efectos de revelacion de informacion financiera. El Decreto 1625 de 2016 determina que se
debe revelar el calculo de los pasivos pensionales de acuerdo con los parametros establecidos en dicha norma y
en el caso de conmutaciones pensionales parciales de conformidad con el Decreto 1833 de 2016 y las diferencias
con el calculo realizado de acuerdo con la NIC 19 Beneficios a Empleados.

2.2 Hipodtesis de negocio en marcha

Los estados financieros consolidados han sido preparados sobre la hipétesis de empresa en marcha. El 17 de marzo de
2020 el Gobierno Nacional de Colombia declar6 el estado de emergencia sanitaria por causa del coronavirus COVID-19
y a su vez, los gobiernos de los demas paises en donde operamos han ido tomando medidas gubernamentales que
afectan las operaciones de Grupo Argos y sus subsidiarias; para ello Grupo ha venido implementando planes de
mitigacion para enfrentar los impactos producidos por la declaratoria de emergencia, los cuales permiten concluir que
incluso en la situacion actual no se afecta la capacidad del Grupo de continuar como empresa en marcha (ver Nota 47
Hechos relevantes).

2.3 Bases de preparacion

Grupo tiene definido en sus estatutos realizar corte de sus cuentas, preparar y difundir estados financieros de propésito
general una vez al ano, al 31 de diciembre de cada periodo. Los estados financieros consolidados se expresan en pesos
colombianos que es la moneda funcional y que corresponde a la moneda del entorno econdmico principal en el que
opera la compania, y la moneda de presentacion de la Matriz para todos los efectos, redondeados a la unidad de millones
mas préxima, salvo cuando se indique lo contrario.

Para efectos legales en Colombia los Estados Financieros Separados son la base para la distribucion de dividendos y
otras apropiaciones.
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Los Estados Financieros Consolidados de Grupo al 31 de diciembre de 2020 y 2019, han sido preparados sobre una
base contable de acumulacién o devengo, excepto el estado de flujos de efectivo. La base de medicidon es el costo
histérico, sin embargo, algunos instrumentos financieros, las asociadas consideradas entidades de inversion, las
propiedades de inversion y los activos bioldégicos son medidos a su valor razonable al final de cada periodo de reporte,
el componente de terrenos y edificaciones de propiedades, planta y equipo de uso administrativo se mide al costo
revaluado cada cuatro anos como se explica en las politicas contables. El costo histérico esta generalmente basado
sobre el valor razonable de la contraprestacion entregada en el intercambio de bienes y servicios en la medicion inicial.

Grupo debe hacer estimaciones y presunciones que afectan las cifras reportadas de activos y pasivos, ingresos, costos
y gastos, y sus respectivas revelaciones a la fecha de los estados financieros consolidados. En la Nota 4 Juicios contables
significativos y fuentes clave de estimacion se detallan los juicios contables significativos y fuentes clave de estimacion
realizados.

Mediciones a valor razonable:

El valor razonable es el precio que seria recibido por vender un activo o pagado por transferir un pasivo en una
transaccion ordenada entre participantes del mercado en la fecha de la medicién. El valor razonable de algunos activos
y pasivos financieros, de las propiedades de inversion y de los activos biologicos se determina en una fecha cercana a
la fecha de presentacion de los estados financieros para su reconocimiento y revelacion.

Los juicios incluyen datos tales como el riesgo de liquidez, el riesgo de crédito y la volatilidad. Los cambios en las
hipotesis acerca de estos factores podrian afectar al valor razonable reportado de los instrumentos financieros.

Al estimar el valor razonable, Grupo toma en cuenta las caracteristicas del activo o pasivo si los participantes del
mercado toman en cuenta esas caracteristicas al realizar la valoracion en la fecha de medicion. El valor razonable para
efectos de medicion y/o revelacion en los estados financieros consolidados se determina sobre esa base, excepto por
las transacciones de pagos basados en acciones que se encuentran dentro del alcance de la NIIF 2 Pagos Basados en
Acciones, si las hubiere, las transacciones de arrendamiento, dentro del alcance de la NIIF 16 Arrendamientos y las
mediciones que tienen ciertas similitudes con el valor razonable pero que no lo son, como es el caso del valor neto
realizable en la NIC 2 Inventarios o el valor en uso en la NIC 36 Deterioro del Valor de los Activos.

Las mediciones del valor razonable se categorizan en Nivel 1, 2 0 3 con base en el grado hasta el cual las entradas a
dichas mediciones son observables, y de acuerdo con la importancia de estas para las mediciones en su totalidad, que
se describen a continuacion:

e Datos de entrada del Nivel 1, son precios cotizados (no ajustados) en mercados activos para activos y pasivos
idénticos para los cuales la entidad tiene acceso a la fecha de medicion.

e Datos de entrada del Nivel 2, son aquellas diferentes a los precios cotizados incluidos en el Nivel 1, que son
observables para un activo o pasivo, ya sea directa o indirectamente.

e Datos de entradas del Nivel 3, son datos no observables para un activo o pasivo, los cuales reflejaran los
supuestos que los participantes del mercado utilizarian al fijar el precio del activo o pasivo incluyendo el
supuesto sobre el riesgo.

Grupo ha aplicado las politicas contables, los juicios, estimaciones y supuestos contables significativos descritos en la
Nota 2 Bases de presentacion y politicas contables significativas y Nota 4 Juicios contables significativos y fuentes
clave de estimacion. Los juicios incluyen datos tales como el riesgo de liquidez, el riesgo de crédito y la volatilidad. Los
cambios en las hipbtesis acerca de estos factores podrian afectar al valor razonable reportado de los instrumentos
financieros.

Principios de consolidacion:

Las inversiones sobre las cuales Grupo tiene control son consolidadas mediante el método de la integracion global, en
el cual se adicionan a los estados financieros de la matriz o controlante, la totalidad de los activos, pasivos, patrimonio,
ingresos, costos y gastos de las subsidiarias, previa eliminacién en la matriz o controlante, de la inversion efectuada
por esta en el patrimonio de las subsidiarias, asi como de las operaciones y saldos reciprocos existentes a la fecha de
preparacién de los estados financieros consolidados y la homologacién de las politicas contables de las subsidiarias a
las de Grupo.
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Se controla a una participada cuando se tiene poder sobre la misma, esta expuesto o tiene derecho a rendimientos
variables procedentes de su implicacion en la participada y tiene la capacidad de influir en esos rendimientos, por
medio de su poder sobre esta. Para determinar si controla o no una participada, se evalla, si los hechos y
circunstancias indican que hay cambios en uno o mas de los tres elementos de control antes mencionados. En la
evaluacién de control, se consideran los derechos de voto sustantivos existentes, los acuerdos contractuales suscritos
entre la entidad y otras partes sobre las actividades relevantes y los derechos y capacidad para designar y destituir los
miembros clave de la gerencia, entre otros aspectos.

Cuando no se tiene la mayoria de los derechos de voto de una participada, se determina si se tiene poder sobre la
participada cuando los derechos de voto son suficientes para darle la habilidad practica de dirigir las actividades
relevantes de la participada. Grupo considera todos los hechos y circunstancias relevantes al evaluar si los derechos
de voto en una participada son o no suficientes para darle el poder, incluyendo:

e Eltamano del porcentaje de derechos de voto relativo al tamano y dispersion de los porcentajes de otros poseedores
de voto.

e Derechos de voto potenciales directos e indirectos mantenidos por Grupo, otros accionistas u otras partes.

e Derechos derivados de los acuerdos contractuales.

e Cualquier hecho o circunstancia adicional que indiquen que Grupo tiene, o no tiene, la habilidad actual para dirigir
las actividades relevantes al momento que se necesite tomar decisiones, incluyendo patrones de voto en asambleas
de accionistas previas.

Los Estados Financieros de las subsidiarias son incluidos en los Estados Financieros Consolidados desde la fecha en
que el Grupo obtiene el control sobre la subsidiaria y hasta la fecha en la que se pierde el control de la misma. Los
ingresos y gastos de una subsidiaria adquirida o vendida durante el ano se incluyen en el estado de resultados
consolidado y otro resultado integral contemplando el periodo comprendido entre la fecha que Grupo obtiene el control,
hasta la fecha en que se deja de controlar la subsidiaria.

Cambios en la participacion de la propiedad de una controladora en una subsidiaria que no den lugar a una pérdida de
control son contabilizados como transacciones de patrimonio. El importe en libros de las participaciones de Grupo y de
las participaciones no controladoras se ajustan para reflejar los cambios en su participacion relativa en la subsidiaria.
Cualquier diferencia entre el monto por el cual se ajustaron las participaciones no controladoras y el valor razonable
de la contraprestacion pagada o recibida se reconoce directamente en el patrimonio y es atribuida a los propietarios
de la controladora.

Cuando se pierde el control de una subsidiaria, se dan de baja en cuentas los activos y pasivos de la subsidiaria,
cualquier participacion no controladora relacionada y otros componentes del patrimonio. La ganancia o pérdida
resultante se reconoce en el resultado del periodo y se calcula como la diferencia entre:

o Elagregado del valor razonable de la contraprestacion recibida y el valor razonable de la participacion retenida, y

e Elimporte en libros previo de los activos (incluyendo el crédito mercantil), y los pasivos de la subsidiaria y cualquier
participacion no controladora.

Los importes previamente reconocidos en otro resultado integral en relacién con esa subsidiaria son registrados como
si Grupo hubiese vendido directamente los activos pertinentes (es decir, reclasificado a ganancia o pérdidas o
transferido a otra categoria de patrimonio como lo especifican y/o permiten las NIIF aplicables).

El valor razonable de la inversién retenida en la antigua subsidiaria, en la fecha en que se perdié el control, debera
considerarse como el valor razonable a efectos del reconocimiento inicial de un activo financiero de acuerdo con la
NIIF 9 Instrumentos Financieros, o cuando proceda el costo del reconocimiento inicial de una inversion en una asociada
0 negocio conjunto. Si la participacion retenida en la antigua subsidiaria se contabiliza utilizando el método de la
participacion, se reconoce la parte de la ganancia o pérdida que procede de la nueva medicion a valor razonable en el
resultado del periodo solo en la medida de la participacion en la nueva asociada; si la participacion que se retiene se
contabiliza de acuerdo con la NIIF 9 Instrumentos Financieros, la parte de la ganancia o pérdida se reconoce en su
totalidad en el resultado del periodo.
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Las participaciones no controladoras en los activos netos de las subsidiarias consolidados se presentan de forma
separada del patrimonio de Grupo. El resultado del periodo y el otro resultado integral también se atribuyen a las
participaciones no controladoras y controladoras. El resultado integral total de las subsidiarias se atribuye a los
propietarios y a las participaciones no controladoras aln si los resultados en las participaciones no controladoras
tienen un saldo negativo.

La Administracion debe hacer estimaciones y presunciones que afectan las cifras reportadas de activos y pasivos,
ingresos, costos y gastos, al igual que las revelaciones de activos y pasivos a la fecha de los estados financieros
consolidados. En la Nota 4 Juicios contables significativos y fuentes clave de estimacion, se detallan los realizados por
la Administracion.

Una entidad estructurada es aquella disenada de modo que los derechos de voto y otros derechos similares no son el
factor primordial a la hora de decidir quién controla la Entidad, por ejemplo, en el caso de que los posibles derechos
de voto se refieran exclusivamente a tareas administrativas y las actividades pertinentes se rijan por acuerdos
contractuales.

2.4 Politicas contables significativas

A continuacion, se detallan las politicas contables significativas que Grupo aplica en la preparacion de sus estados
financieros consolidados:

2.4.1 Combinaciones de negocios y crédito mercantil

Las combinaciones de negocios se contabilizan por el método de la adquisicién cuando se transfiere el control al grupo.
La contraprestacion transferida, asi como los activos identificables adquiridos, los pasivos y los pasivos contingentes
asumidos de la adquirida generalmente se reconocen a valor razonable en la fecha de adquisicion, los costos de
adquisicion se reconocen en el resultado del periodo y el crédito mercantil como un activo en el estado de situacién
financiera consolidado.

La contraprestacion transferida se mide como la sumatoria del valor razonable en la fecha de adquisicion de los activos
entregados, los pasivos asumidos y los instrumentos de patrimonio emitidos por Grupo, incluyendo el valor razonable
de cualquier contraprestacion contingente, para obtener el control de la adquirida. La Contraprestacion transferida no
incluye los importes relacionados con la liquidacién de relaciones preexistentes. Dichos importes generalmente se
reconocen en resultados.

Los activos identificables adquiridos, pasivos y pasivos contingentes asumidos se reconocen a su valor razonable a la
fecha de adquisicion, excepto:

e Los activos o pasivos por impuestos diferidos y los activos o pasivos relacionados con los acuerdos de beneficios a
los empleados reconocidos y medidos de conformidad con la NIC 12 Impuesto a las Ganancias y NIC 19 Beneficios
a los Empleados, respectivamente.

e Los activos o grupo de activos para su disposicién que son clasificados como mantenidos para la venta de
conformidad con la NIIF 5 Activos No Corrientes Mantenidos para la Venta y Operaciones Discontinuadas.

El crédito mercantil se mide como el exceso de la suma de la contraprestacion transferida, el valor de cualquier
participacion no controladora y, cuando es aplicable, el valor razonable de cualquier participacién previamente
mantenida en la adquirida, sobre el valor neto de los activos adquiridos. Cuando la contraprestacion transferida es
inferior al valor razonable de los activos netos de la adquirida, la correspondiente ganancia es reconocida en el
resultado del periodo, en la fecha de adquisicion.

Las participaciones no controladoras que representan participaciones de propiedad y garantizan a sus tenedores una
parte proporcional de los activos netos de la entidad en caso de liquidacién podrian ser medidos inicialmente al valor
razonable o a la parte proporcional de las participaciones no controladoras de los importes reconocidos de los activos
netos identificables de la adquirida. La seleccion del modelo de medicion se realiza transaccion por transaccion. Otros
tipos de participaciones no controladoras son medidas al valor razonable o, cuando aplique, sobre la base especificada
en otra NIIF.

Cuando la contraprestacién transferida por Grupo en una combinacién de negocios incluye activos o pasivos que
resultan de un acuerdo de contraprestacion contingente, la contraprestacion contingente se mide al valor razonable a
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la fecha de adquisicion y es incluida como parte de la contraprestacion transferida en una combinacién de negocios.
Los cambios en el valor razonable de la contraprestacién contingente que califican como ajustes al periodo de medicion
son ajustados de manera retrospectiva, contra el crédito mercantil. Los ajustes del periodo de medicion son ajustes
que surgen de la informacion adicional obtenida durante el periodo de medicién, el cual no puede exceder de un ano
a partir de la fecha de adquisicion, sobre hechos y circunstancias que existian a la fecha de adquisicion.

Los cambios en la participacion del Grupo en una subsidiaria que no resultan en una pérdida de control se contabilizan
como transacciones de patrimonio (es decir, transacciones con los propietarios). Los ajustes a las participaciones no
controladoras se basan en un importe proporcional de los activos netos de la subsidiaria. No se efectlan ajustes al
crédito mercantil ni se reconoce ganancia o pérdida alguna en resultados.

El registro subsecuente de cambios en el valor razonable de la contraprestaciéon contingente que no califican como
ajustes del periodo de medicién depende de cédmo se clasifique la contraprestacion contingente:

e La contraprestacion contingente que es clasificada como patrimonio no se actualiza a las fechas de reporte
subsecuentes y su liquidacion posterior se registra dentro del patrimonio.

e Otras contraprestaciones contingentes que se encuentran dentro del alcance de la NIIF 9 Instrumentos Financieros,
deberan medirse por su valor razonable en la fecha de presentacion y los cambios en el mismo se reconoceran en
el resultado del periodo de acuerdo con esta NIIF.

e Otras contraprestaciones contingentes que no se encuentran dentro del alcance de la NIIF 9 Instrumentos
Financieros deberan medirse por su valor razonable en la fecha de presentacion y los cambios en el mismo se
reconoceran en el resultado del periodo.

En los casos de combinaciones de negocios realizadas por etapas, la participacion patrimonial de Grupo en la adquirida
es actualizada a su valor razonable a la fecha de adquisicion (es decir, la fecha en que Grupo obtuvo el control) y la
ganancia o pérdida resultante, si hubiese, se reconoce en el resultado del periodo. Los montos resultantes de la
participacion en la adquirida anteriores a la fecha de adquisicion que habian sido previamente reconocidos en otro
resultado integral se reclasifican al resultado del periodo, siempre y cuando dicho tratamiento fuera apropiado, como
si se hubiera dispuesto de la participacion.

Si la contabilizacion inicial de una combinacién de negocios no esta finalizada al final del periodo financiero en que la
combinacién ocurre, Grupo reporta los importes provisionales de las partidas para los que la contabilizacién esta
incompleta. Durante el periodo de medicion, la adquirente reconoce ajustes a los importes provisionales o reconoce
activos o pasivos adicionales necesarios para reflejar la informacion nueva obtenida sobre hechos y circunstancias que
existian en la fecha de adquisicion y, que, de conocerse, habrian afectado la medicidon de los importes reconocidos en
esa fecha, los cuales son revelados.

El crédito mercantil adquirido en una combinacién de negocios se asigna, en la fecha de adquisicién, a las unidades
generadoras de efectivo que se espera seran beneficiadas con la combinacién, independientemente de si otros activos
0 pasivos de la adquirida se asignan a esas unidades.

El crédito mercantil no se amortiza, se mide al costo menos cualquier pérdida acumulada por deterioro del valor.

Las unidades generadoras de efectivo a las cuales se asigna el crédito mercantil son sometidas a evaluaciones por
deterioro anualmente, o con mayor frecuencia, si existe un indicativo de que la unidad podria haber sufrido un deterioro
de valor.

Si el monto recuperable de la unidad generadora de efectivo es menor que el monto en libros de la unidad, la pérdida
por deterioro se asigna primero a fin de reducir el monto en libros del crédito mercantil asignado a la unidad y luego a
los otros activos de la unidad, proporcionalmente, tomando como base el monto en libros de cada activo en la unidad.

Las pérdidas de deterioro de valor se reconocen en el estado de resultado. La pérdida por deterioro reconocida para
fines del crédito mercantil no podra revertirse.

En caso de disposicion de una unidad generadora de efectivo, el importe atribuible del crédito mercantil se incluye en
el calculo de la ganancia o pérdida por retiro.
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2.4.2 Efectivo y equivalentes de efectivo

El efectivo y equivalentes de efectivo en el estado de situacion financiera consolidado y en el estado de flujos de
efectivo consolidado incluyen el dinero en caja y bancos, asi como las inversiones de alta liquidez facilmente
convertibles en una cantidad determinada de efectivo y sujetas a un riesgo insignificante de cambios en su valor, con
un vencimiento de tres meses o0 menos desde la fecha de su adquisicion.

2.4.3. Activos financieros

En el reconocimiento inicial, un activo financiero se clasifica como medido a: costo amortizado; valor razonable con
cambios en otro resultado integral - instrumentos de deuda; valor razonable con cambio en otro resultado integral -
instrumentos de patrimonio; o valor razonable con cambio en resultados.

Los activos financieros se reconocen inicialmente a su valor razonable; para los activos financieros medidos a costo
amortizado se incluyen los costos de transaccion directamente atribuibles. Los activos financieros no se reclasifican
después de su reconocimiento inicial, a menos que Grupo cambie su modelo de negocios para administrar los activos
financieros, en cuyo caso todos los activos financieros afectados se reclasifican el primer dia del primer periodo de
reporte posterior al cambio en el modelo de negocio.

Grupo mide subsecuentemente los activos financieros a costo amortizado o a valor razonable, dependiendo del modelo
de negocio para gestionar los activos financieros y las caracteristicas de los flujos de efectivo contractuales del
instrumento.

Un activo financiero se mide posteriormente a costo amortizado, usando la tasa de interés efectiva, si el activo se
conserva dentro de un modelo de negocio cuyo objetivo es mantenerlo para obtener los flujos de efectivo contractuales
y los términos del mismo dan lugar en fechas especificas a flujos de efectivo que son Unicamente pagos de capital e
intereses sobre el valor del capital pendiente.

Los activos financieros diferentes de aquellos a costo amortizado se miden posteriormente a: a) valor razonable a
través de otro resultado integral (ORI), si son instrumentos de deuda que se mantienen dentro de un modelo de negocio
cuyo objetivo se logra mediante la recoleccion de flujos de efectivo contractuales y la venta de activos financieros, y
los términos contractuales del activo dan lugar en fechas especificas a flujos de efectivo que son Gnicamente pagos
del principal e intereses sobre el monto del principal; y b) valor razonable con cambios en el resultado del periodo,
siendo estos todos los demas activos financieros que no cumplen con los criterios de clasificaciéon a costo amortizado
o a valor razonable a través de otro resultado integral (ORI). Esta categoria incluye todos los activos financieros
derivados. Sin embargo, Grupo puede elegir en el reconocimiento inicial y de manera irrevocable, presentar las
ganancias o pérdidas por la medicién de activos financieros a valor razonable en el otro resultado integral (ORI), para
las inversiones en instrumentos de capital que no se mantienen para propésitos de negociacién, sobre una base de
inversion por inversion.

Grupo ha elegido medir algunas de sus inversiones en instrumentos de capital a valor razonable a través del otro
resultado integral (ORI). En la disposicion de las inversiones a valor razonable a través del otro resultado integral (ORI)
el valor acumulado de las ganancias o pérdidas es transferido directamente a las ganancias retenidas, no se reclasifica
al resultado del periodo. Los dividendos recibidos en efectivo de estas inversiones se reconocen en el estado de
resultados.

Grupo reconoce los acuerdos de concesion que representan un derecho contractual incondicional a percibir un flujo de
efectivo garantizado por parte del Estado como un activo financiero (cuenta por cobrar) dentro del alcance de la CINIIF
12 Acuerdos de Concesion de Servicios. Esta interpretacion requiere que la inversion en infraestructura publica sea
reconocida como un activo financiero y se mide al valor presente de los respectivos flujos de efectivo garantizados
descontados a la tasa de interés determinada en el contrato de concesion.

2.4.3.1. Deterioro de valor de activos financieros

Grupo registra las pérdidas crediticias esperadas en sus titulos de deuda, cuentas por cobrar comerciales, activos del
contrato y cuentas por cobrar por arrendamiento al final del periodo sobre el que se informa. En el calculo de las
pérdidas crediticias esperadas bajo NIIF 9 Instrumentos Financieros, Grupo aplica para los segmentos Cemento y
Energia, un enfoque simplificado sobre una base colectiva, que le permite no hacer un seguimiento de los cambios en
el riesgo de crédito, sino reconocer una provision para pérdidas basada en las pérdidas crediticias esperadas durante
el tiempo de vida del activo en cada fecha de reporte, esto es, reconocer las pérdidas crediticias esperadas que resultan
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de posibles eventos de incumplimiento durante la vida esperada del instrumento financiero. Para el segmento
Concesiones, se utiliza el enfoque general para el calculo de las pérdidas crediticias esperadas de los activos
financieros que se midan a costo amortizado, por lo tanto, se reconocen las pérdidas crediticias esperadas durante el
tiempo de vida del activo o durante los proximos doce meses, si no se ha presentado un aumento significativo del
riesgo, evaluado sobre una base colectiva o individual.

En los casos en que existe evidencia objetiva de que un activo financiero esta deteriorado, el Grupo reconoce una
provisiéon por pérdida de deterioro individual, y excluye la partida de la evaluacién colectiva bajo el modelo de pérdidas
crediticias esperadas.

Para determinar las pérdidas crediticias esperadas, Grupo ha utilizado una metodologia de acuerdo con la naturaleza
y caracteristicas propias de cada uno de sus negocios, a saber:

e Cemento: para determinar las pérdidas crediticias esperadas, en el segmento de Cemento se utiliza una matriz
de provisiones en funcién del nimero de dias que una cuenta comercial por cobrar esta en mora, esto es,
agrupando la cartera por rangos de dias de incumplimiento de pago y aplicando al saldo vigente de las cuentas
por cobrar en la fecha de medicion para cada rango de dias de incumplimiento un porcentaje de
incumplimiento esperado. El porcentaje de incumplimiento dado los dias de incumplimiento de la cartera se
determiné utilizando la metodologia de matrices de transicion segun la teoria de cadenas de Markov. La
cartera de cada subsidiaria es segmentada en dos grupos homogéneos, negocio industrial y negocio masivo.

e Energia: al monitorear el riesgo de crédito en este segmento, los clientes se agrupan seglin sus caracteristicas,
incluyendo segmento de negocio, tipo de mercado y clase de servicio. Las tasas de pérdida se basan en el
comportamiento histérico de los recaudos mediante los promedios por mes y por clase de servicio. Los
deudores comerciales y otras cuentas por cobrar se relacionan, principalmente, con los clientes de energia del
mercado regulado y no regulado, del sector residencial, comercial, industrial y oficial.

Por las condiciones propias del mercado mayorista (bolsa de energia y contratos bilaterales con terceros),
sobre las cuentas por cobrar asociadas se hace un analisis individual de deterioro que abarca desde el estudio
preliminar de los terceros hasta el cubrimiento de la cartera con garantias reales o pagares, éste Ultimo sélo
en el caso de terceros con buena calificacion.

e Concesiones: para las cuentas por cobrar con Estados soberanos, en las cuales una entidad publica sea la
deudora, se toman los siguientes parametros de riesgo:

o La probabilidad de incumplimiento asignada a la cuenta por cobrar corresponde a la probabilidad de
incumplimiento promedio del pais en donde se encuentre la contraparte, segln la calificacion del
riesgo soberano del mismo.

o Para la estimacion de la pérdida dado el incumplimiento son utilizados los estandares del Comité de
Supervision Bancaria de Basilea, que asignan una pérdida de 45% a deudas con Estados soberanos.

o La pérdida se calcula para todo el monto expuesto no garantizado.

Para las cuentas por cobrar en el segmento de concesidon con partes relacionadas u otras cuentas por cobrar,
donde no existan datos de recuperacion histérica, se realizara la siguiente estimacién para obtener los
parametros de riesgo:

o La probabilidad de incumplimiento se estima aplicando la prueba de estrés financiero de Altman para
una compania en mercados emergentes, considerando los cocientes entre el capital de trabajo, las
utilidades retenidas, la utilidad antes de impuestos e intereses y el total de activos, asi como la
relacion entre la deuda y el patrimonio.

o Para la estimacion de la pérdida dado el incumplimiento son utilizados los estandares del Comité de
Supervision Bancaria de Basilea, que asignan una pérdida de 75% a deudas con partes relacionadas
u otras cuentas por cobrar.

o La pérdida se calcula para todo el monto expuesto no garantizado.
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Para el caso de las concesiones aeroportuarias, la estimacion de las pérdidas crediticias esperadas de las
cuentas por cobrar comerciales y no comerciales se realiza utilizando datos histéricos para estimar la tasa de
pérdida, a partir de la tasa promedio de migracién de la cartera entre franjas de edad de 30 dias.

La pérdida se reconoce en los gastos de administracion y venta en el estado de resultados consolidado del Grupo.
Cuando existe confirmacion de que la cuenta por cobrar no sera cobrable, el valor en libros bruto de la cuenta por
cobrar se da de baja en cuentas contra la provision asociada.

Activos financieros - Medicién posterior y ganancias y pérdidas

Activos financieros a costo amortizado

Estos activos se miden posteriormente al costo amortizado
utilizando el método de interés efectivo. El costo
amortizado se reduce por pérdidas por deterioro. Los
ingresos por intereses, las ganancias y pérdidas por cambio
de moneda extranjera y el deterioro se reconocen en
resultados. Cualquier ganancia o pérdida por baja en
cuentas se reconoce en el resultado del periodo.

Inversiones de deuda a valor razonable con cambios en
otro resultado integral (ORI)

Estos activos se miden posteriormente a valor razonable.
Los ingresos por intereses calculados utilizando el método
de interés efectivo, las ganancias y pérdidas por cambio de
moneda extranjera y el deterioro se reconocen en
resultados. Otras ganancias y pérdidas netas se reconocen
en el otro resultado integral (ORI). En la disposicién de
estos activos, las ganancias y pérdidas acumuladas en ORI
se reclasifican al resultado del periodo.

Inversiones de patrimonio a valor razonable con
cambios en otro resultado integral (ORI)

Estos activos se miden posteriormente a valor razonable.
Los dividendos se reconocen como ingresos en resultados
a menos que el dividendo represente claramente una
recuperacion de parte del costo de la inversion. Otras
ganancias y pérdidas netas se reconocen en el otro
resultado integral ORI y nunca se reclasifican al resultado
del periodo

Activos financieros a valor razonable con cambios en
resultados

Estos activos se miden posteriormente a valor razonable.
Las ganancias y pérdidas netas, incluidos los ingresos por
intereses o dividendos, se reconocen en el resultado del
periodo.

2.4.3.2. Baja en cuentas de activos financieros

Un activo financiero o una parte de este, es dado de baja del estado de situacion financiera consolidado cuando expiran
los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero o cuando se transfiere el activo financiero
y la transferencia cumple con los requisitos para la baja en cuentas.

Habra transferencia de un activo financiero si se han transferido los derechos contractuales a recibir los flujos de
efectivo de un activo o si se retienen los derechos contractuales a recibir los flujos de efectivo del activo financiero,
pero asume la obligacién contractual de pagarlos a uno o mas receptores. Cuando Grupo transfiera un activo financiero,
evaluara en qué medida retiene los riesgos y los beneficios inherentes a su propiedad.

Al dar de baja un activo financiero o parte de este, debe ser reconocida en el resultado del periodo la diferencia entre
su valor en libros y la suma de la contraprestacion recibida (incluyendo cualquier nuevo activo obtenido menos
cualquier pasivo asumido). La pérdida o ganancia acumulada que haya sido reconocida directamente en el patrimonio
dentro del otro resultado integral (ORI), y esté relacionada con activos financieros dados de baja, se debera reclasificar
a utilidades retenidas.
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2.4.4 Inventarios

Se clasifican como inventarios, los bienes adquiridos con la intencién de venderlos en el curso ordinario del negocio o
de consumirlos en el proceso de prestacion de servicios, o aquellos que en la adquisicion fueron clasificados como
propiedad de inversion y luego se destinan para la venta en el giro ordinario del negocio.

El inventario de materia prima, producto en proceso, producto terminado, mercancia no fabricada para la venta, e
inventario inmobiliario se mide inicialmente al costo de adquisicion mas los gastos y desembolsos necesarios para
colocar el activo en condiciones de venta. Grupo reconoce una disminucion en el valor de los inventarios si el costo es
superior al valor neto realizable. Cuando se transfiere un inventario inmobiliario de propiedades de inversion a
inventarios, la transferencia se realiza a valor razonable, que corresponde al nuevo costo del inventario para efectos
de la aplicacion de la NIC 2 Inventarios.

El Grupo clasifica los inventarios de inmuebles entre corrientes y no corrientes de acuerdo con su ciclo de negocio. Es
decir, segun el tiempo que transcurre desde la compra o clasificacion de un inmueble como inventario hasta su
realizacion. Generalmente los elementos del inventario se realizan dentro del ejercicio anual cuando las condiciones
para su venta no exigen la ejecucion previa de urbanismos por parte del Grupo y se acuerda la entrega del bien en
periodos hasta de un ano. En ese caso, se clasifican como inventarios corrientes. De lo contrario, se clasifican como
inventarios no corrientes.

El valor neto realizable es el precio de venta estimado en el giro normal de los negocios, menos los costos estimados
de finalizacién y los costos estimados necesarios para efectuar la venta. Los inventarios incluyen mercancias en
existencia que no requieren transformacion, materiales como repuestos menores y accesorios para la prestacion de
servicios y los bienes en transito y en poder de terceros.

Grupo reconoce los inventarios cuando se vendan, a su valor en libros, como costos del periodo en el que se reconocen
los ingresos correspondientes. En el caso de los inventarios utilizados en la prestacion del servicio (operacién y
mantenimiento), este se reconoce como costo o gasto en el resultado del periodo en el que se consumen.

Los desembolsos por conceptos de mantenimiento de los inventarios de inmuebles se presentan como gastos de
operacion.

El impuesto predial correspondiente a los inventarios de inmuebles para la venta sera reconocido en su totalidad como
un gasto de la operacion, al comienzo de cada ano, de acuerdo con la causacion legal de este tributo en Colombia.

2.4.5 Activos intangibles

Los activos intangibles son registrados al costo de acuerdo con la NIC 38 Activos Intangibles; los de vida Gtil indefinida
no se amortizany los de vida Gtil definida se amortizan con base en el método de linea recta sobre su vida (til estimada,
o el método de unidades técnicas de produccién. La vida Util estimada y el método de amortizacion son revisados al
final de cada periodo sobre el que se informa, siendo el efecto de cualquier cambio en el estimado registrado sobre
una base prospectiva. Al final de cada periodo Grupo evalla para los intangibles de vida util definida, si el intangible
presenta indicios de deterioro de valor y para los de vida Util indefinida se realiza la prueba de deterioro de valor.

Los desembolsos posteriores sobre activos intangibles son capitalizados solo cuando aumentan los beneficios
econdmicos futuros, incorporados en el activo especifico relacionado con estos desembolsos. Todos los otros
desembolsos, incluyendo los desembolsos para generar crédito mercantil y marcas internamente, son reconocidos en
el resultado del periodo cuando se incurren.

La amortizacion inicia cuando el activo esta disponible para su uso, se calcula sobre el costo del activo menos su valor
residual en forma lineal o por el método de unidades técnicas de produccion a lo largo de la vida Gtil estimada del
activo, y se reconoce en el estado de resultados consolidado en la linea del costo de ventas y los gastos de administracion
y ventas, segln corresponda y las pérdidas de deterioro de valor se reconocen en el estado de resultados en la linea de
otros gastos.

La vida Gtil estimada y los métodos de amortizacion, para el periodo actual y comparativo, de los activos intangibles de
Grupo son los siguientes:
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Intangible Rangos vida util en afios Método de amortizacion

. 4y75 Unidades técnicas de
Concesiones (1) . ;
produccién / Lineal
Derechos 4y35 Lineal
Marcas 2y20 Lineal
Listas de clientes e intangibles relacionados con clientes 5y 15 Lineal
Licencias, patentes y software 1y 10 Lineal
Otros activos intangibles 1y 50 Lineal

(1) El plazo de las concesiones y licencias se establece de acuerdo con el contrato de concesion. La vida Gtil estimada
de un activo intangible en un acuerdo de concesion de servicios corresponde al periodo desde que Grupo inicia la etapa
de operacion de la infraestructura hasta el final del periodo de la concesion.

a. Activos intangibles por acuerdos de concesion de servicios. Grupo reconoce un activo intangible que surge de un
acuerdo de concesion de servicios, dentro del alcance de la CINIIF 12 Acuerdos de Concesion de Servicios, cuando
se tiene el derecho de cobrar por el uso de la infraestructura de la concesion. Al reconocimiento inicial, un activo
intangible de un acuerdo de concesién de servicios es reconocido al costo. Después del reconocimiento inicial el
activo intangible medido al costo incluye los costos por préstamos capitalizados, menos la amortizacion y las
pérdidas acumuladas por deterioro. La capitalizacién de los costos se realiza hasta la puesta en servicio de la
concesion.

b. Activos intangibles adquiridos de forma separada. El costo de los activos intangibles adquiridos de forma separada
comprende su precio de adquisicion, incluidos los impuestos indirectos no recuperables, después de deducir
cualquier descuento o rebaja de precio, y ademas incluye cualquier costo directamente atribuible a la preparacién
del activo para su uso previsto.

Cuando el pago de un activo intangible se aplace mas alla de los términos normales de crédito, su costo sera el
equivalente al precio de contado, la diferencia entre el importe y el total de pagos se reconocera como un gasto
por interés a lo largo del periodo del crédito a menos que se capitalice de acuerdo con la NIC 23 Costos por
Préstamos.

c. Activos intangibles generados internamente. Los desembolsos originados por las actividades de investigacion se
reconocen como un gasto en el periodo en el cual se incurren.

Un activo intangible generado internamente como consecuencia de actividades de desarrollo, o de la fase de
desarrollo de un proyecto interno, es reconocido si y solo si se cumplen las condiciones indicadas a continuacion:

e Técnicamente, es posible completar la produccion del activo intangible de forma que pueda estar disponible
para su utilizacién o su venta.

Existe la intencion de completar el activo intangible en cuestién, para usarlo o venderlo.

Existe capacidad para utilizar o vender el activo intangible.

El activo intangible va a generar probables beneficios econémicos en el futuro.

Disponibilidad de los adecuados recursos técnicos, financieros o de otro tipo, para completar el desarrollo y
para utilizar o vender el activo intangible.

e Que se pueda medir de forma fiable el desembolso atribuible al activo intangible durante su desarrollo.

El monto inicialmente reconocido para un activo intangible generado internamente serd la suma de los
desembolsos incurridos desde el momento en que el elemento cumple las condiciones para su reconocimiento.
Cuando no se puede reconocer un activo intangible generado internamente, los desembolsos por desarrollo son
cargados en resultados en el periodo en que se incurren.

d. Activos intangibles adquiridos en una combinacion de negocios. Cuando se adquiera un activo intangible en una
combinacién de negocios y se reconozcan separadamente del crédito mercantil, su costo sera su valor razonable
en la fecha de adquisicion.

e. Desembolsos de exploracion y evaluacion. Grupo reconoce como gastos aquellos desembolsos en que se incurre

antes de demostrar la factibilidad técnica y viabilidad comercial del proyecto de explotacion, y que estén
directamente relacionados o asociados con la actividad de exploracién y evaluacion del recurso mineral.
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Luego de demostrada la factibilidad técnica y viabilidad comercial del proyecto de explotacion, los desembolsos
relacionados con la exploracion se reconocen por su costo en el momento en que se incurre en ellos, y se clasifican
en una categoria exclusiva denominada “activos para exploracion y evaluacién de recursos minerales”, separando
los activos tangibles o intangibles, segln la naturaleza de los activos adquiridos, y aplicando dicha clasificacion
de forma coherente.

Grupo deja de clasificar un activo para exploraciéon y evaluacién cuando la fiabilidad técnica y la viabilidad
comercial de la extraccion de un recurso mineral sean demostrables.

Un activo intangible se da de baja al momento de su disposicion, o cuando no se esperan beneficios econémicos futuros
de su uso o disposicion. Las ganancias o pérdidas que surgen de la baja en libros de un activo intangible, medidas
como la diferencia entre los ingresos netos provenientes de la venta y el importe en libros del activo, se reconocen en
resultados al momento en que el activo es dado de baja.

2.4.6 Deterioro de valor de activos tangibles e intangibles

Al final de cada periodo sobre el cual se informa, Grupo evalla los importes en libros de sus activos tangibles e
intangibles a fin de determinar si existe un indicio de que estos activos han sufrido alguna pérdida por deterioro. En tal
caso, se calcula el monto recuperable del activo para determinar el alcance de la pérdida por deterioro (de haber
alguna). Cuando no es posible estimar el monto recuperable de un activo individual, se calcula el monto recuperable
de la unidad generadora de efectivo a la que pertenece dicho activo. Cuando se identifica una base razonable y
consistente de distribucion, los activos comunes son también asignados a las unidades generadoras de efectivo
individuales, o distribuidas al grupo mas pequeno de unidades generadoras de efectivo para las cuales se puede
identificar una base de distribucion razonable y consistente.

Los activos intangibles con una vida Util indefinida o todavia no disponibles para su uso deben ser sometidos a una
comprobacion de deterioro anualmente, o con mayor frecuencia si existe cualquier indicacion de que podria haberse
deteriorado su valor.

Grupo determina el valor recuperable de un activo o unidad generadora de efectivo al comparar el mayor entre:

e Su valor razonable menos los costos de venta.
e Su valor de uso.

En el caso de que cualquiera de estos dos valores supere el valor contable del activo objeto de analisis, se considera
que no existe pérdida de valor y no sera necesario estimar el otro.

En ocasiones no es posible determinar el valor razonable del activo menos los costos de venta. En este caso la entidad

podria utilizar el valor de uso del activo como su valor recuperable. Si no hubiese razon para creer que el valor de uso

de un activo excede de forma significativa a su valor razonable menos los costos de venta, se considerara este Ultimo

como su valor recuperable.

El valor recuperable de un activo individual no podra ser determinado cuando:

e El valor de uso del activo no pueda estimarse como proximo a su valor razonable menos los costos de venta (por
ejemplo, cuando los flujos de caja futuros por la utilizacion continuada del activo no puedan determinarse por ser
insignificantes).

e El activo no genere entradas de efectivo que sean en buena medida independientes de las producidas por otros
activos.

En estos casos, el valor de uso y, por tanto, el valor recuperable, podra determinarse solo a partir de la unidad
generadora de efectivo.

Criterios para la estimacion del valor razonable

Grupo usa un modelo de valuacién apropiado, o un indicador del valor razonable de los activos para determinar el valor
razonable y debera tener en cuenta los siguientes criterios, con la evidencia que soporte dichas estimaciones:
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e La existencia de un precio dentro de un compromiso formal de venta, en una transaccion realizada en condiciones
de independencia mutua, ajustado por los costos incrementales directamente atribuibles a la enajenacion o
disposicion del activo.

e Sino existiera un compromiso formal de venta, pero el activo se negocia en un mercado activo, el valor razonable
sera el precio de mercado, menos los costos de venta o disposicion.

e Sino existiese ni un acuerdo firme de venta ni un mercado activo, el valor razonable se calcula a partir de la mejor
informacion disponible para reflejar el valor que Grupo pueda obtener (como el costo de reposicion a nuevo menos
demérito) en la fecha del estado de situacion financiera, en una transaccion realizada en condiciones de
independencia mutua entre partes interesadas y debidamente informadas, una vez deducidos los costos de venta
o disposicion. Para determinar este valor, Grupo tiene en cuenta el resultado de las transacciones recientes con
activos similares del mismo sector.

Para los casos en que no sea posible estimar el valor razonable de forma fiable, el valor recuperable es el valor en uso.
Criterios para la estimacion del valor en uso

Los siguientes elementos deberan reflejarse en el calculo del valor en uso:

e Los flujos de caja futuros estimados del activo o de la unidad generadora de efectivo, obteniendo como base el
tiempo que Grupo espera utilizar el activo o el periodo de vigencia de la unidad generadora de efectivo si esta
definido.

e Las expectativas sobre posibles variaciones en el importe o en la distribucién temporal de dichos flujos de efectivo
futuros.

e El valor temporal del dinero.

e El precio por la incertidumbre inherente en el activo.

e Otros factores, como la iliquidez que los participantes en el mercado reflejarian al poner precio a los flujos de caja
futuros que Grupo espera que se deriven del activo.

En relacion con la estimacion de los flujos de caja futuro que Grupo espera obtener, se deben excluir las siguientes
variables:

e Salidas de efectivo relativas a obligaciones registradas como pasivos o0 costos y gastos generados durante la
construccion del activo.

e Entradas o salidas de efectivo futuras que se espera que surjan de una reestructuracion futura en la que Grupo no
se ha comprometido todavia; o la mejora o aumento del desempeno del activo.

¢ Flujos relacionados con pago de impuestos o pagos relacionados con financiacién del activo.

e Entradas de efectivo de otros activos que sean en gran medida independientes de las entradas de efectivo del activo
en cuestion.

Los flujos de caja futuros se descuentan a su valor presente, utilizando una tasa de descuento antes de impuestos que
corresponde a las tasas de mercado vigentes y que refleja el valor del dinero en el tiempo y los riesgos especificos de la
unidad generadora de efectivo o del grupo de unidades generadoras de efectivo.

Si el monto recuperable de un activo o unidad generadora de efectivo calculado es menor que su importe en libros, el
importe en libros del activo (o unidad generadora de efectivo) se reduce a su monto recuperable. Las pérdidas por
deterioro se reconocen inmediatamente en el resultado del periodo, salvo si el activo se registra bajo el modelo de
revaluacién, en cuyo caso se debe considerar la pérdida por deterioro como una disminucion en la revaluacion, hasta
agotarla totalmente de ser necesario y registrando cualquier deterioro pendiente contra el resultado.

Grupo evalUa si las pérdidas por deterioro reconocidas previamente ya no existen o han disminuido; en este caso, el

valor en libros de la unidad generadora de efectivo o grupos de unidades generadoras de efectivo se aumenta a la
estimacion revisada del valor recuperable hasta el punto de que no supere el valor en libros que se habria determinado
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si no se hubiera reconocido un deterioro anteriormente. Esta reversion se reconoce como un ingreso en los resultados
del periodo; excepto para el crédito mercantil cuyo deterioro no se revierte.

2.4.7 Propiedades, planta y equipo, neto

Las propiedades, planta y equipo incluyen el valor de los terrenos, construcciones y edificaciones, maquinaria, muebles
y equipos de oficina, computo, comunicaciones y equipo de transporte y otras instalaciones de propiedad de Grupo,
que son utilizados en la operacion de la entidad.

Grupo reconoce un elemento de propiedades, planta y equipo cuando sea probable que el activo genere beneficios
econdémicos futuros, se espera utilizar en un periodo mayor a un afo, se han recibido todos los riesgos y beneficios
inherentes al bien y su valor puede ser medido de forma fiable.

El reconocimiento inicial de propiedades, planta y equipo se registra por el costo de adquisicidn, este costo incluye los
honorarios profesionales, los costos directos de desmantelamiento y remocién (cuando sea aplicable) y, en el caso de
aquellos activos calificados, los costos por préstamos capitalizados conforme a la politica contable de Grupo, asi como
cualquier otro desembolso directamente atribuible, menos los descuentos comerciales, rebajas y otras partidas
similares. Dichas propiedades se clasifican en las categorias apropiadas de propiedades, planta y equipo al momento
de su terminacion y cuando estan listas para su uso pretendido. Las piezas de repuestos y el equipo de mantenimiento
permanente se reconocen como un elemento de propiedades, planta y equipo cuando cumplan los criterios de
reconocimiento.

Las propiedades, planta y equipo se miden posteriormente al costo menos la depreciacion acumulada y las pérdidas
por deterioro del valor acumuladas, si las hubiera; excepto por el grupo homogéneo de terrenos y edificaciones de uso
administrativo, que se miden por el modelo de revaluacion, con aplicacién cada cuatro anos. Las propiedades en
construccion para fines de produccién o suministro de servicios son registradas al costo, menos cualquier pérdida por
deterioro reconocida.

La depreciacion inicia cuando el activo esta disponible para su uso, se calcula en forma lineal a lo largo de la vida Gtil
técnica estimada del activo de la siguiente manera:

e Construcciones y edificaciones 40 a 80 anos
e Plantas de generacion 20 a 100 anos
e Vias de comunicacion 20 a 40 anos
e Maquinaria y equipo 15 a 30 anos
e Subestaciones lineas y redes 40 a 50 anos
e Muebles y equipos de oficina, cdmputo y comunicaciones 2 a 10 anos

e Equipo de transporte 3 a 10 anos

e Mobiliario, vehiculos y herramientas 2 a 10 anos

Se dara de baja una partida de propiedades, planta y equipo al momento de su disposicién o cuando ya no se espera
que surjan beneficios econémicos futuros del uso continuado del activo. La ganancia o pérdida que surja del retiro o
desincorporacion de un activo de propiedades, planta y equipo es calculada como la diferencia entre las ganancias por
venta del bien y el valor en libros del activo, y reconocida en resultados.

Las estimaciones referentes a los valores residuales, vidas Utiles y métodos de depreciacion de los activos se revisan
y ajustan prospectivamente en cada cierre de ejercicio, en caso de que sea requerido.

Provisiones para retiro del servicio, restauracién y rehabilitacion
Grupo reconoce una provision como parte del costo de un elemento de propiedades, planta y equipo, cuando exista
una obligacion legal o implicita de desmantelar un activo o restaurar el lugar donde fue construido o explotado,

equivalente al valor presente de la estimacion de los costos futuros que se espera incurrir para realizar el
desmantelamiento o restauracion.
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La provision por desmantelamiento o restauracion se reconoce por el valor presente de los desembolsos futuros
estimados para cancelar la obligacién. Los flujos de efectivo se descuentan a una tasa libre de riesgo antes de
impuestos cuando los riesgos inherentes a estos ya fueron incorporados en el flujo de efectivo.

La estimacion de los flujos de efectivo futuros por desmantelamiento o restauracion se revisan periddicamente. Los
cambios en la estimacion, en las fechas esperadas de los desembolsos o en la tasa de descuento utilizada para
descontar los flujos, se reconocen como un incremento o disminucién del costo del desmantelamiento incluido en el
elemento de propiedades, planta y equipo. El cambio en el valor de la provisién asociado al paso del tiempo se reconoce
como un gasto financiero en el estado de resultados.

2.4.8 Propiedades de inversion

Las propiedades de inversiéon son aquellos inmuebles mantenidos para generar valorizaciones y/o para arrendar, pero
no para la venta en el curso normal del negocio, uso en la produccién o abastecimiento de bienes o servicios, o para
propositos administrativos.

Una propiedad de inversion se mide inicialmente a su costo, el cual comprende: el precio de compra y todos los costos
directamente imputables a la propiedad de inversion. El costo de las propiedades de inversién construidas por Grupo
incluye: materiales, mano de obra directa y otros costos directamente atribuibles para que el activo tenga el uso
previsto por la administracion, incluidos los costos por préstamos capitalizables.

Se excluyen para el reconocimiento inicial de una propiedad de inversion, los costos derivados del mantenimiento del
elemento. Dichos costos deberan ser reconocidos en el resultado del periodo en que se incurran. También deberan ser
excluidos:

e Los costos de puesta en marcha (a menos que sean necesarios para poner la propiedad de inversién en condiciones
de uso).

e Las pérdidas operacionales incurridas antes que la propiedad de inversion logre el nivel planificado de ocupacion.

e Los montos anormales de materiales de desecho, mano de obra u otros recursos incurridos en la construccion o
desarrollo de la propiedad.

En su medicion posterior Grupo mide las propiedades de inversion bajo el modelo del valor razonable, es decir tomando
como referencia el precio que sera recibido al disponer del activo en una transaccién de mercado, a una fecha de
medicion determinada.

Para la determinaciéon de valor razonable Grupo contrata a expertos independientes con capacidad profesional
reconocida y experiencia en la valuacion de bienes inmuebles.

Los cambios de valor razonable generados en las propiedades de inversidon son reconocidos en los resultados del
periodo en que se originan.

Las propiedades de inversiéon pueden ser objeto de transferencia hacia propiedades, planta y equipo o inventarios; al
momento de la transferencia se reclasifican a su valor razonable, que se convierte en el costo para su contabilizacion.

Una propiedad de inversion es retirada o dada de baja en cuentas del estado de situacién financiera en el momento
de su disposicion o cuando la propiedad de inversiéon sea permanentemente retirada del uso y no se espere ningin
beneficio econémico futuro de su disposiciéon. La disposicion de una propiedad de inversion puede producirse bien por
su venta o por su incorporacion a un arrendamiento financiero. Cualquier ganancia o pérdida por la venta de una
propiedad de inversion (calculada como la diferencia entre la consideracion obtenida de la disposicion y el valor en
libros del activo) se reconoce en el resultado del periodo en que tenga lugar el retiro o la disposicién. Cuando se vende
una propiedad de inversion que se clasifico anteriormente como propiedades, planta y equipo, cualquier monto incluido
en la reserva de revaluacion, en el otro resultado integral (ORI), se transfiere a las ganancias acumuladas.

El impuesto predial correspondiente a las propiedades de inversion del Grupo sera reconocido en su totalidad como un
gasto de la operacion, al comienzo de cada ano, de acuerdo con la causacion legal de este tributo en Colombia, o
cuando se materializa el suceso que da lugar a la obligacion legal o implicita de acuerdo con la legislacion
correspondiente a cada pais.
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Los desembolsos por conceptos de mantenimiento de las propiedades de inversiéon se presentan como gastos de
operacion.

2.4.9 Inversion en asociadas y acuerdos conjuntos

Una asociada es una entidad sobre la cual Grupo posee influencia significativa, entendida como el poder de intervenir
en las decisiones de politica financiera y de operacién de la participada, sin llegar a tener control ni control conjunto
de esta.

Un acuerdo conjunto es aquel en el que se tiene control conjunto, es decir, cuando las decisiones sobre las actividades
relevantes requieren del consentimiento unanime de las partes que comparten el control y puede ser un negocio o una
operacion conjunta.

Un negocio conjunto es un acuerdo mediante el cual las partes que participan tienen derecho a los activos netos.

Una operacion conjunta es un acuerdo mediante el cual las partes que participan tienen derecho a los activos e
ingresos y obligaciones con respecto a los pasivos y gastos, relacionados con las condiciones pactadas en el acuerdo.

Los resultados y los activos netos de la asociada o negocio conjunto se incorporan en los estados financieros
consolidados mediante el método de la participacion patrimonial, excepto si la inversién o una porcion de la misma es
clasificada como mantenida para la venta, en cuyo caso se contabiliza conforme a la NIIF 5 Activos No corrientes
Mantenidos para la Venta y Operaciones Discontinuadas o las asociadas consideradas como entidades de inversion,
las cuales se contabilizan a su valor razonable acogiéndose a la excepcion contemplada en la NIC 28 Inversiones en
Asociadas y Negocios Conjuntos, parrafo 19.

Bajo el método de la participacion patrimonial, la inversion se registra inicialmente al costo, luego se ajusta con los
cambios en la participacion de Grupo en los resultados y en el otro resultado integral (ORI) de la asociada o negocio
conjunto.

Cuando es aplicable el método de la participacion, se realizan los ajustes necesarios para homologar las politicas
contables de la asociada o negocio conjunto con las de Grupo y no se incorpora la porcion que le corresponde a Grupo
de las ganancias o pérdidas no realizadas procedentes de las transacciones entre Grupo y la asociada o negocio
conjunto, con excepcion de aquellas pérdidas que evidencien un deterioro de valor. Para el método de la participacion
se aplica desde la fecha en la cual la participada se convierte en una asociada o negocio conjunto. Cualquier exceso
de valor resultante entre el precio pagado y el valor patrimonial de la asociada o negocio conjunto adquirido, se incluye
en el valor en libros de la inversion y no se amortiza ni se somete individualmente a pruebas de deterioro de su valor.

Cuando la participacion de Grupo en las pérdidas de una asociada o negocio conjunto exceda el valor de la inversién,
que incluye cualquier participacién a largo plazo que, en sustancia, forme parte de la inversion neta de Grupo en la
asociada o negocio conjunto, se deja de reconocer su participacion en las pérdidas futuras. Las pérdidas adicionales
se reconocen siempre y cuando se haya contraido alguna obligacion legal o implicita o se haya hecho pagos en nombre
de la asociada o negocio conjunto.

Grupo deteriora una inversiéon neta en una asociada o negocio conjunto si, y solo si, la evidencia objetiva indica que

uno o mas eventos, que ocurrieron después del reconocimiento inicial, han tenido un impacto en los flujos de efectivo

futuros de la inversion neta y ese impacto se puede estimar de manera confiable. Los siguientes sucesos permiten

establecer si existe evidencia objetiva de que estas inversiones pueden presentar un deterioro de valor:

o Dificultades financieras significativas de la asociada o negocio conjunto

e Infracciones del contracto, tales como incumplimientos o demoras en el pago por parte de la asociada o negocio
conjunto

e El otorgamiento a asociadas y negocios conjuntos de concesiones que no se le habrian otorgado en otras
circunstancias

e Pase a ser probable que la asociada o negocio conjunto entren en quiebra o en otra forma de reorganizacion
financiera

e La desaparicion de un mercado activo para la inversion neta debido a dificultades financieras de la asociada o
negocio conjunto

e Cambios significativos con efecto adverso que han tenido lugar en el entorno, tecnolégico, de mercado,
econdémico o legal, en la cual la asociada o negocio conjunto operan; o
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e Una disminucion significativa y prolongada en el valor razonable de una inversién en una asociada o negocio
conjunto que es un instrumento de patrimonio por debajo de su costo

Grupo reconoce una operacion conjunta, cuando el acuerdo contractual esté estructurado a través de un vehiculo
separado o no, mediante la evaluacion de los derechos otorgados a Grupo sobre los activos y obligaciones con respecto
a los pasivos relativos al acuerdo, y no otorga derecho a los activos netos del acuerdo.

Grupo considera para reconocer una operacion conjunta aspectos como, la forma legal del vehiculo separado, las
clausulas del acuerdo contractual, y cuando corresponda, otros factores y circunstancias.

El acuerdo contractual en el que participa Grupo debe establecer los derechos de las partes a los activos y las
obligaciones con respecto a los pasivos relativos al acuerdo, los derechos a los ingresos y las obligaciones con respecto
a los gastos que correspondan a las partes.

Grupo debe reconocer en sus estados financieros, en relaciébn con su participacién en una operacién conjunta, lo
siguiente:

e Sus activos, incluyendo su participacion en los activos mantenidos conjuntamente.
e Sus pasivos, incluyendo su participacion en los pasivos incurridos conjuntamente.
e Susingresos, incluyendo su participacion en los ingresos obtenidos conjuntamente.
e Sus gastos, incluyendo su participacién en los gastos incurridos conjuntamente

Grupo debe contabilizar los activos, pasivos, ingresos y gastos relativos a su participacion en una operaciéon conjunta,
de acuerdo con las politicas aplicables y las condiciones del contrato.

Cuando Grupo sea un operador conjunto y realice transacciones de venta o aportaciones de activos a una operacién
conjunta, debe contabilizar la transaccion, ast:

e Reconocer ganancias y pérdidas procedentes de esta transaccion solo en la medida de las participaciones de las
otras partes en la operacion conjunta.

e Silatransaccion proporciona evidencia de una reduccion en el valor neto realizable de los activos o de un deterioro
de valor, Grupo reconoce la totalidad de las pérdidas.

Cuando Grupo sea un operador conjunto y realice transaccion de compra de activos procedentes de una operacion
conjunta, debe contabilizar la transaccion, asi:

e Reconoce su participacion en las ganancias y pérdidas solo cuando revenda esos activos a un tercero.
e Silatransaccion proporciona evidencia de una reduccion en el valor neto realizable de los activos o de un deterioro
de valor, se debe reconocer su participacion en esas pérdidas.

Cuando Grupo sea una parte que participa en una operaciéon conjunta, pero no tenga el control conjunto de ésta, debe
contabilizar su participacion de la forma indicada anteriormente solo si se tiene derecho a los activos y obligaciones
con respecto a los pasivos, relativos a la operacion conjunta.

2.4.10 Costos por préstamos

Los costos por préstamos atribuidos directamente a la adquisicién, construcciéon o produccion de activos aptos, los
cuales constituyen activos que requieren de un periodo de tiempo sustancial antes de estar listo para su uso o venta
(mas de un ano), son sumados al costo de estos activos hasta el momento en que estén listos para su uso o venta.
Grupo considera que un periodo de tiempo sustancial es aquel mayor a un afo.

El ingreso percibido por la inversion temporal de los recursos pendientes de ser utilizados en la construccion o
produccion de activos aptos es deducido de los costos por préstamos a ser capitalizados como mayor valor del costo

del activo.

Todos los otros costos por préstamos son reconocidos en resultados durante el periodo en que se incurren.
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2.4.11 Activos no corrientes mantenidos para la venta y operaciones discontinuadas

Los activos no corrientes y los grupos de activos para su disposicion se clasifican como mantenidos para la venta si su
valor en libros se recupera a través de una transaccion de venta, en lugar de por su uso continuado. Estos activos o
grupos de activos se presentan de forma separada, como activos y pasivos corrientes en el estado de situacion
financiera, por el menor entre su valor en libros o su valor razonable menos los costos de venta, y no se deprecian ni
amortizan desde la fecha de su clasificacion.

Cualquier pérdida por deterioro del valor reconocida en un grupo de activos para su disposicion, se distribuye primero
al crédito mercantil asociado a ese grupo de activos, cuando aplique; y luego a los demas activos asignados prorrateado
en funcion de su valor en libros. Esta pérdida no se distribuye a los activos financieros, activos por impuestos diferidos,
activos por beneficios a empleados, propiedades de inversion o activos biol6gicos, que continGan midiéndose de
acuerdo con las otras politicas contables de Grupo. Las pérdidas por deterioro en la clasificacion inicial de activos como
mantenidos para la venta y las ganancias y pérdidas posteriores surgidas de las nuevas mediciones se reconocen en
resultados.

La condicion para la clasificacién de un activo como un activo no corriente mantenido para la venta (o grupo de activos
para su disposicion), se considera cumplida Gnicamente cuando la venta es altamente probable y el activo (o grupo de
activos para su disposicion) esta disponible para la venta inmediata en su estado actual sujeto solo a los términos que
son usuales y adaptados para las ventas de esos activos (o grupo de activos para su disposicion). La administracion
debe comprometerse con la venta, la cual deberia reconocerse como una venta finalizada dentro del periodo de un
ano desde la fecha de clasificacion.

Cuando existe un plan de venta que involucra la pérdida de control en una subsidiaria, todos los activos y pasivos de
esa subsidiaria son clasificados como mantenidos para la venta siempre que se cumplan los criterios descritos
anteriormente, independientemente de si se va a retener una participacion no controladora en su antigua subsidiaria
después de la venta.

Cuando Grupo se encuentra comprometida con un plan de venta que involucra la venta de una inversion, o una porcion
de una inversién, en una asociada o negocio conjunto, la inversion o la porciéon de la inversion que sera vendida se
clasifica como mantenida para la venta cuando se cumplen los criterios descritos anteriormente.

Grupo descontinua el uso del método de la participacion en relacion con la porcion que es clasificada como mantenida
para la venta. Cualquier porcion retenida de una inversién en una asociada o en un negocio conjunto que no haya sido
clasificada como mantenida para la venta, sigue contabilizandose bajo el método de la participacion; si al momento de
la venta de la porcidon mantenida de la asociada o negocio conjunto hay una pérdida de influencia significativa o control
conjunto descontinda el uso del método de la participacién, y cualquier interés retenido en la asociada o negocio
conjunto se reconoce de acuerdo con la normatividad aplicable segun su clasificacion.

En los casos en los que Grupo se compromete a distribuir un activo (o grupo de activos para su disposicion) a los
propietarios, dicho activo no corriente (0 grupo de activos para su disposicién) se clasifica como mantenido para
distribuir a los propietarios. Para que éste sea el caso, los activos deben estar disponibles para la distribucién inmediata
en sus actuales condiciones, y la distribucion debe ser altamente probable, es decir, deben haberse iniciado las
actividades para completar la distribucion y debe esperarse que estén completadas en un ano a partir de la fecha de
clasificacion.

No le son aplicables los criterios de medicion de la NIIF 5 Activos no Corrientes Mantenidos para la Venta y Operaciones
Discontinuadas a las propiedades de inversion medidas a valor razonable, los activos financieros dentro del alcance
de la NIIF 9 Instrumentos Financieros, los activos por impuesto diferido, los activos procedentes de beneficios a
empleados, entre otros senalados por esta NIIF.

Los ingresos, costos y gastos procedentes de una operacion discontinuada se presentan de forma separada de los
procedentes de las actividades continuadas, en una sola partida después del impuesto sobre la renta, en el estado de
resultados integral consolidado del periodo corriente y del periodo comparativo del afo anterior, aun cuando Grupo
retenga una participacion no controladora en la subsidiaria después de la venta.
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2.4.12 Activos bioldgicos

Grupo reconoce un activo biolégico o un producto agricola cuando lo controla como resultado de sucesos pasados, es
probable la generacion de beneficios econdmicos futuros y el costo del activo biolégico o del producto agricola puede
ser medido confiablemente.

Grupo mide los activos biolégicos, tanto al inicio como al final del periodo, a su valor razonable menos los costos de
venta. El valor razonable de un activo biologico esta dado por el precio de cotizaciéon en un mercado activo. En caso de
que existan diferentes mercados activos para el mismo activo biolégico, el valor razonable del bien sera el precio dado
en el mercado activo mas relevante.

Si no existiera un mercado activo, Grupo utiliza la siguiente informacién para determinar el valor razonable, siempre
que esté disponible y seleccionara la méas confiable:

e El precio de la transaccion mas reciente en el mercado, suponiendo que no haya un cambio significativo en las
circunstancias econémicas entre la fecha de la transaccion y el final del periodo sobre el que se informa,

e El precio de mercado de activos similares, ajustados para reflejar las diferencias existentes,

e Referencias del sector, tales como el valor de las plantaciones expresadas en funcion de superficies, unidades de
capacidad, peso o volumen.

Las ganancias o pérdidas surgidas por el reconocimiento inicial de un activo biolégico o un producto agricola a su valor
razonable menos los costos de venta y por un cambio en este valor, son incluidas en el resultado del periodo
consolidado cuando se generen.

2.4.13 Arrendamientos

Grupo reconoce los arrendamientos, subarrendamientos y contratos con caracteristicas y circunstancias similares
teniendo en consideracion la calidad de arrendador o arrendatario, el activo subyacente y el plazo del contrato.

Al inicio de un contrato, Grupo evalla si un contrato es, o contiene, un arrendamiento. Un contrato es, o contiene, un
arrendamiento si el contrato transfiere el derecho de controlar el uso de un activo identificado por un periodo de tiempo
a cambio de una contraprestacion. Para evaluar si un contrato transfiere el derecho de controlar el uso de los activos
identificados, Grupo utiliza la definicién de arrendamiento en la NIIF 16 Arrendamientos.

a. Grupo como arrendatario. Como arrendatario, al comienzo o en la modificacién de un contrato que contiene un
componente de arrendamiento, Grupo asigna la contraprestacion en el contrato a cada componente de
arrendamiento sobre la base de sus precios independientes relativos.

Grupo reconoce inicialmente en la fecha de inicio del arrendamiento un activo por derecho de uso que representa el
derecho a usar el activo subyacente del contrato y un pasivo por arrendamiento que representa su obligacion de
realizar los pagos acordados en el contrato.

Los activos por derecho de uso se miden al costo, menos cualquier depreciacién acumulada y pérdidas por deterioro,
y se ajustan con las nuevas mediciones de los pasivos por arrendamiento. El costo de los activos por derecho de uso
incluye la cantidad de pasivos de arrendamiento reconocidos, los costos directos iniciales incurridos y los pagos por
arrendamiento realizados antes de la fecha de inicio del contrato menos cualquier incentivo de arrendamiento
recibido.

A menos que Grupo esté razonablemente seguro de obtener la propiedad del activo arrendado al final del plazo del
arrendamiento, los activos reconocidos por el derecho de uso se amortizan en linea recta durante el plazo del
arrendamiento. Los activos por derecho de uso estan sujetos a deterioro. Los activos por derecho de uso asociados
a propiedades de inversion se miden inicialmente al costo, y subsecuentemente al valor razonable, de acuerdo con
la politica contable de Grupo para la medicion posterior de las propiedades de inversion.

En la fecha de inicio del arrendamiento, Grupo reconoce los pasivos de arrendamiento medidos al valor presente de
los pagos por arrendamiento que se realizaran durante el plazo del arrendamiento. Los pagos por arrendamiento
incluyen pagos fijos (incluidos los pagos en esencia fijos) menos los incentivos de arrendamiento por cobrar, los
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pagos por arrendamiento variables que dependen de un indice o una tasa, y los montos que se espera sean pagados
segln las garantias de valor residual. Los pagos por arrendamiento incluyen el precio de ejercicio de una opcion de
compra cuando el Grupo tiene razonable seguridad de que la ejercera y las multas por cancelar el arrendamiento, si
el plazo del arrendamiento refleja que Grupo ejercera una opcion de terminar el arrendamiento. Los pagos variables
de arrendamiento que no dependen de un indice o una tasa se reconocen como gasto en el periodo en el que se
produce el evento o condiciéon que desencadena el pago.

En el calculo del valor presente de los pagos del arrendamiento, Grupo utiliza la tasa de endeudamiento incremental
en la fecha de inicio del arrendamiento si la tasa de interés implicita en el arrendamiento no se puede determinar
facilmente. Después de la fecha de inicio, el valor de los pasivos por arrendamiento se incrementa para reflejar la
acumulacién de intereses y se reduce por los pagos por arrendamiento realizados. Ademas, el valor en libros de los
pasivos por arrendamiento se vuelve a medir si hay una modificacion, un cambio en el plazo del arrendamiento, un
cambio en los pagos fijos en esencia del arrendamiento o un cambio en la evaluacion para adquirir el activo
subyacente.

Grupo reconoce el gasto por depreciacion de los activos por derecho de uso y distribuye los pagos por arrendamiento
entre el gasto financiero y la reduccion de las obligaciones por arrendamiento. El gasto financiero es cargado
directamente en resultados, a menos que sea directamente atribuible a activos aptos, en cuyo caso se capitalizan
conforme a la politica general para los costos por préstamos.

Grupo presenta los activos por derecho de uso en arrendamiento y los pasivos por arrendamiento por separado en
el estado de situacion financiera consolidado. Los activos de derecho de uso que cumplen con la definicién de
propiedad de inversion se presentan dentro la linea de propiedad de inversion.

Grupo presenta los gastos por intereses sobre el pasivo por arrendamiento por separado del cargo por depreciacion
del activo por derecho de uso de arrendamiento. El gasto por intereses sobre el pasivo por arrendamiento es un
componente de los costos financieros, que se presentan por separado en el estado de resultados integrales
consolidado.

Grupo clasifica en el estado de flujos de efectivo consolidado, los pagos en efectivo por el capital e intereses de los
pagos de arrendamiento como actividades de financiacion y los pagos por arrendamientos a corto plazo y pagos por
arrendamientos de activos de bajo valor como actividades de operacion.

Arrendamientos a corto plazo y arrendamientos de activos de bajo valor.

Grupo reconoce los pagos por arrendamientos de los contratos con un plazo de arrendamiento igual o inferior a 12
meses y sin opcion de compra o los contratos cuyo activo subyacente es de bajo valor (es decir, activos cuyo valor
nuevo es igual o inferior a 3.500 dblares para los activos destinados para la operacion y 5.000 délares para los
activos de uso administrativo), como un gasto de arrendamiento menos los incentivos por arrendamientos
relacionados, de manera lineal durante el plazo correspondiente al arrendamiento, salvo que resulte mas
representativa otra base sistematica de reparto para reflejar mas adecuadamente el patrén temporal de los
beneficios del arrendamiento para el arrendatario.

Grupo como arrendador.
Al inicio o al modificar un contrato que contiene un componente de arrendamiento, Grupo asigna la consideracién en
el contrato a cada componente de arrendamiento en funcion de sus precios independientes relativos.

Como arrendador, Grupo al inicio del arrendamiento clasifica los arrendamientos en financiero u operativo evaluando
el grado en que los riesgos y beneficios derivados de la propiedad del activo, le afectan. Grupo clasifica un
arrendamiento como financiero cuando se transfieren sustancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes a la
propiedad, y operativo cuando no se transfieren sustancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes a la
propiedad.

Grupo reconoce los montos adeudados por los arrendatarios bajo arrendamientos financieros como cuentas por
cobrar al monto de la inversién neta del Grupo en los arrendamientos. Los ingresos por arrendamientos financieros
son distribuidos en los periodos contables a fin de reflejar una tasa regular de rendimiento constante en la inversion
neta pendiente de la compafia con respecto a los arrendamientos.
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El ingreso por concepto de alquileres bajo arrendamientos operativos se reconoce empleando el método de linea
recta durante el plazo correspondiente al arrendamiento. Los costos directos iniciales incurridos al negociar y acordar
un arrendamiento operativo son anadidos al importe en libros del activo arrendado, y reconocidos de forma lineal
durante el plazo del arrendamiento.

2.4.14 Pasivos financieros e instrumentos de patrimonio

a. Clasificacion como deuda o patrimonio. Los instrumentos de deuda y patrimonio son clasificados como pasivos
financieros o como patrimonio, de conformidad con la sustancia del acuerdo contractual y las definiciones de pasivo
financiero e instrumento de patrimonio.

b. Instrumentos de patrimonio. Un instrumento de patrimonio consiste en cualquier contrato que evidencie un interés
residual en los activos de una entidad luego de deducir todos sus pasivos. Los instrumentos de patrimonio emitidos
por una entidad del Grupo se reconocen por el valor recibido, neto de los costos de emisién directos.

La recompra de los instrumentos de patrimonio propios del Grupo se reconoce y deduce directamente en el
patrimonio. No se reconoce ninguna ganancia o pérdida en los resultados, provenientes de la compra, venta,
emision o cancelacién de los instrumentos de patrimonio propios.

c. Instrumentos compuestos. Los componentes de los instrumentos compuestos, tales como los bonos
obligatoriamente convertibles en acciones emitidos por el Grupo, se clasifican de forma separada como pasivos
financieros y patrimonio, segln la sustancia del acuerdo contractual y las definiciones de pasivo financiero e
instrumento de patrimonio. Una opcion de conversion que sera cancelada a través del intercambio de un monto fijo
de efectivo u otro activo financiero por un nimero fijo de instrumentos de patrimonio del Grupo es considerado
como un instrumento de patrimonio.

A la fecha de emision, el valor razonable del componente pasivo es calculado utilizando la tasa de interés vigente
en el mercado para deudas similares no convertibles. Este monto es registrado como un pasivo sobre una base de
costo amortizado, usando el método del interés efectivo, hasta que se extinga al momento de la conversion o a la
fecha de vencimiento del instrumento.

La porcién clasificada como patrimonio se determina deduciendo del valor razonable del instrumento compuesto,
el monto del componente pasivo. Este valor es reconocido e incluido en el patrimonio, neto de los efectos del
impuesto a las ganancias, y su medicion no puede volver a ser aplicada posteriormente. Adicionalmente, la porcion
clasificada como patrimonio permanece en el patrimonio hasta que haya sido ejercida, en cuyo caso, el saldo
reconocido en el patrimonio es transferido a prima en colocacion de acciones. Cuando la opcién de conversion
permanezca sin ser ejercida a la fecha de vencimiento del instrumento convertible, el saldo reconocido en el
patrimonio es transferido a utilidades retenidas. Ninguna ganancia o pérdida debe ser reconocida en resultados al
momento de la conversién o expiracion de la opcion de conversion.

Los costos de transaccion que se relacionan con la emision de instrumentos convertibles se asignan a los
componentes del pasivo y el patrimonio, en proporcion a la distribucién de los montos brutos recibidos. Los costos
de transaccion relacionados con el componente del patrimonio son reconocidos directamente en el patrimonio. Los
costos de transaccion relacionados con el componente pasivo se incluyen en el valor en libros del pasivo y son
amortizados sobre la vida de los instrumentos convertibles usando el método de la tasa de interés efectiva.

Pasivos financieros. Son clasificados al valor razonable con cambios en resultados 0 a costo amortizado, utilizando
el método de interés efectivo. Grupo determina la clasificacion de los pasivos financieros al momento del

reconocimiento inicial.

i.Pasivos financieros al valor razonable con cambios en los resultados:

Un pasivo financiero se clasifica como para negociar si:

30



e Ha sido adquirido principalmente para propésitos de su recompra a corto plazo.
e Al momento del reconocimiento inicial forma parte de un portafolio de instrumentos financieros manejados
por Grupo y se tiene evidencia de un patron actual reciente de beneficios a corto plazo.
e Es un derivado que no ha sido designado como instrumento de cobertura o garantia financiera.
e Es un derivado implicito que se reconoce por separado, salvo que se designe como instrumento de cobertura
eficaz.
Un pasivo financiero que no sea mantenido para negociar podria también ser designado como un pasivo financiero
al valor razonable con cambios en los resultados al momento del reconocimiento inicial, si:

¢ Dicha designacion elimina o reduce significativamente una inconsistencia de medicion o reconocimiento que
pudiera surgir.

e El pasivo financiero forma parte de un grupo de activos o pasivos financieros, o ambos, el cual es manejado -
y su rendimiento es evaluado - sobre la base del valor razonable, de conformidad con el manejo de riesgo
documentado por Grupo en su estrategia de inversion, siendo la informacién proporcionada internamente
sobre dicha base.

e Forma parte de un contrato que contiene uno o mas instrumentos implicitos. La NIIF 9 Instrumentos
Financieros, permite que todo el contrato combinado sea designado al valor razonable con cambios en los
resultados.

Los pasivos financieros al valor razonable con cambios en los resultados se registran al valor razonable,
reconociendo cualquier ganancia o pérdida surgida de la nueva medicién en los resultados del periodo. La ganancia
o pérdida neta reconocida en resultados incorpora cualquier interés pagado sobre el pasivo financiero. El valor
razonable se determina de la forma descrita en la politica de mediciones a valor razonable, descrita en el numeral
2.

ii. Otros pasivos financieros. Los otros pasivos financieros (incluyendo los préstamos, las cuentas por pagar
comerciales y otras) se miden posteriormente al costo amortizado usando el método de la tasa de interés efectiva.

El método de la tasa de interés efectiva es un método de calculo del costo amortizado de un pasivo financiero y de
imputacion del gasto financiero a lo largo del periodo de vigencia. La tasa de interés efectiva es la tasa de
descuento que iguala exactamente los flujos de efectivo por cobrar o por pagar (incluyendo todos los honorarios y
puntos pagados o recibidos que forman parte de la tasa de interés efectiva, los costos de transaccion y otras
primas o descuentos) estimados a lo largo de la vida esperada del pasivo financiero, o cuando sea adecuado en
un periodo mas corto, con el valor neto en libros en el momento de reconocimiento inicial.

iii. Derivados financieros. Grupo posee instrumentos financieros derivados para cubrir sus exposiciones al riesgo
de moneda extranjera y tasas de interés. Los derivados financieros se miden a valor razonable con cambios en
el resultado del periodo. Algunos derivados incorporados en otros instrumentos financieros u contratos
(derivados implicitos), son tratados como derivados separados cuando su riesgo y caracteristicas no estan
estrechamente relacionados con las del contrato principal y no se registra a su valor razonable.

Ciertas transacciones con derivados que no califican para ser contabilizadas como derivados para cobertura, son
tratadas e informadas como derivados para negociacién, aun cuando proporcionan una cobertura efectiva para la
gestion de posiciones de riesgo.

Baja de pasivo financiero. Grupo da de baja en cuentas un pasivo financiero si, y solo si, expiran, se cancelan o se
cumplen las obligaciones. Cuando un pasivo financiero existente es reemplazado por otro del mismo prestamista en
términos sustancialmente diferentes, o los términos de un pasivo existente se modifican sustancialmente, dicho
intercambio o modificacién se trata como una baja en cuentas del pasivo original y el reconocimiento de un nuevo
pasivo. La diferencia en los respectivos valores en libros se reconoce en el estado de resultados. En el caso contrario,
donde no se presenta un cambio sustancial en los términos del pasivo, dicho intercambio o modificacion no se trata
como una baja en cuentas del pasivo original sino como una modificacién del pasivo existente siendo necesario calcular
el valor presente de los flujos de efectivo contractuales futuros bajo las nuevas condiciones descontados a la tasa de
interés efectiva del pasivo original. La diferencia entre el valor en libros del pasivo original y el valor presente de los
flujos de efectivo modificados se reconoce en el estado de resultados.

Las condiciones seran sustancialmente diferentes si el valor presente de los flujos de efectivo descontados bajo las
nuevas condiciones, incluyendo cualquier comisién pagada neta de cualquier comision recibida, y utilizando para hacer
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el descuento la tasa de interés efectiva original, difiere al menos en un 10 por ciento del valor presente descontado de
los flujos de efectivo que todavia resten del pasivo financiero original.

Para los intercambios o las modificaciones de pasivos que no se contabilizan como una baja en cuentas, los costos y
comisiones pagados por el Grupo ajustaran el importe en libros del pasivo, y se amortizaran a lo largo de la vida restante
del pasivo modificado.

En el caso de las permutas e intercambios de instrumentos de deuda, el Grupo solo realizara la baja en cuentas de
aquellos pasivos originales que resulten con condiciones sustancialmente diferentes.

2.4.15 Contabilidad de cobertura

Grupo continda aplicando los requerimientos de contabilidad de coberturas establecidos por la NIC 39 Instrumentos
Financieros: Reconocimiento y Medicién, de acuerdo con las excepciones permitidas en la adopcion de la NIIF 9
Instrumentos Financieros.

Para los derivados que califican para ser contabilizados como cobertura contable, al inicio de la relacién de cobertura,
el Grupo designa y documenta formalmente la relacion, el objetivo de la gestion del riesgo y la estrategia para llevar a
cabo la cobertura. La documentacion incluye la identificacion del instrumento de cobertura, la partida o transaccion
cubierta, la naturaleza del riesgo que se cubre y la forma en que Grupo evaluara la eficacia de los cambios en el valor
razonable del instrumento de cobertura, al compensar la exposicion ante los cambios en el valor razonable de la partida
cubierta o en los flujos de efectivo, atribuibles al riesgo cubierto. Se espera que tales coberturas sean altamente
eficaces en lograr la compensacién de cambios en el valor razonable o en los flujos de efectivo, y se evallan de manera
permanente para determinar que realmente haya sido eficaz a lo largo de los periodos de informacién para los cuales
fueron designados.

Para propdsitos de la contabilidad de cobertura y las aplicables a Grupo, las coberturas se clasifican y se contabilizan
de la siguiente manera, una vez se cumplan los criterios para su contabilizacion:

a. Cobertura del valor razonable. Cuando cubren la exposicion a los cambios en el valor razonable de activos o pasivos
reconocidos o de compromisos en firme no reconocidos.

El cambio en el valor razonable de un derivado que sea un instrumento de cobertura se reconoce en el estado de
resultado integral en la seccion estado de resultados, como costo o ingreso financiero. EI cambio en el valor
razonable de la partida cubierta atribuible al riesgo cubierto se registra como parte del valor en libros de la partida
cubierta, y también se reconoce en el estado de resultado integral, en la seccion estado de resultados como costo
o ingreso financiero.

b. Cobertura de flujo de efectivo. Cuando cubren la exposicion a la variacion en los flujos de efectivo atribuidas, ya sea
a un riesgo particular asociado con un activo o pasivo reconocido o0 a una transaccién prevista altamente probable,
0 al riesgo de tasa de cambio en un compromiso en firme no reconocido.

La contabilidad de cobertura de flujos de efectivo tiene por objeto reconocer en el otro resultado integral (ORI), las
variaciones de valor razonable del instrumento de cobertura para aplicarlas a las cuentas de resultados cuando y
al ritmo que la partida cubierta afecte a los mismos.

La porciéon eficaz de la ganancia o pérdida por la medicién del instrumento de cobertura se reconoce
inmediatamente en el otro resultado integral (ORI), mientras que la porcién ineficaz se reconoce en el estado de
resultados como costo financiero.

Los valores reconocidos en el otro resultado integral (ORI), se reclasifican a resultados cuando la transaccion
cubierta afecta al resultado, asi como cuando se reconoce el ingreso o gasto financiero cubierto, o cuando tenga
lugar la transaccion prevista. Cuando la partida cubierta constituya el costo de un activo o pasivo no financiero, los
valores reconocidos en el otro resultado integral (ORI) se reclasifican al valor en libros inicial del activo o pasivo no
financiero. Si ya no se espera que ocurra la transaccion prevista o el compromiso en firme, la ganancia o pérdida
acumulada reconocida previamente en el otro resultado integral se reclasifica al resultado.

Si el instrumento de cobertura expira o se vende, se resuelve, 0 se ejerce sin un reemplazo o renovacion sucesiva
de un instrumento de cobertura por otro instrumento de cobertura, o si su designaciéon como cobertura se revoca,
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cualquier ganancia o pérdida acumulada reconocida previamente en el otro resultado integral (ORI) permanece ahi
hasta que la operacion prevista o el compromiso en firme afecte el resultado.

c. Cobertura de la inversion neta en un negocio en el extranjero. Cuando cubren las diferencias en moneda extranjera
originadas entre la moneda funcional de la operacién extranjera y la moneda funcional de la controladora,
independientemente de si la inversion neta es mantenida directamente o a través de una controladora intermedia.

Las diferencias en la moneda extranjera que surgen en la conversién de un pasivo financiero designado como
cobertura de una inversion neta en un negocio en el extranjero, son reconocidas en otro resultado integral (ORI) en
la medida que la cobertura sea efectiva y se presenta en la reserva de conversion del patrimonio. En la medida que
la cobertura no sea efectiva, tales diferencias son reconocidas en el resultado del periodo. Cuando parte de la
cobertura de una inversion neta es eliminada, el monto correspondiente reconocido en otro resultado integral (ORI)
se transfiere a resultados como parte de la utilidad o pérdida en la disposicion.

2.4.16 Beneficios a empleados

Planes post-empleo de beneficios y aportaciones definidas. Grupo reconoce los pasivos por pension, titulos y bonos
pensionales, primas de jubilacion y otros beneficios posteriores al empleo de acuerdo con los requerimientos de la NIC
19 Beneficios a los Empleados.

Grupo reconoce los planes de beneficios clasificados como planes de aportaciones, en el estado de resultados
consolidado como un gasto administrativo, de ventas o costo de la mercancia vendida a medida que se presta el
servicio relacionado. Las aportaciones pagadas por adelantado son reconocidas como un activo, en la medida en que
esté disponible un reembolso de efectivo o una reduccién en los pagos futuros.

Grupo reconoce los planes de beneficios clasificados como planes de beneficios definidos como un activo o pasivo en
el estado de situacion financiera. Esto se hace por la diferencia entre el valor razonable de los activos del plan y el valor
presente de la obligacion de dicho plan, empleando el Método de la Unidad de Crédito Proyectada para determinar el
valor presente de su obligacion por los beneficios definidos y el costo del servicio actual relacionado, y donde
corresponda el costo de servicios pasados, como minimo anualmente. Los activos del plan se miden a valor razonable,
el cual se basa en la informacion de precios del mercado y, en el caso de titulos valores cotizados, constituye el precio
de cotizacién publicado.

La Unidad de Crédito Proyectada trata cada periodo de servicio como generador de una unidad adicional de derecho a
los beneficios y mide cada unidad separadamente para conformar la obligacion final. Grupo descuenta el valor total de
la obligacion por los beneficios post-empleo, incluso si una parte de esta ha de ser pagada dentro del término de los
doce meses siguientes al periodo sobre el que se informa.

Las ganancias o pérdidas actuariales, el rendimiento de los activos del plan y los cambios en el efecto del techo del
activo, excluyendo los valores incluidos en el interés neto sobre el pasivo (activo) de beneficios definidos netos, se
reconocen en el otro resultado integral (ORI). Las ganancias o pérdidas actuariales comprenden los efectos de los
cambios en las suposiciones actuariales, asi como los ajustes por experiencia. El interés neto sobre el pasivo (activo)
por beneficios definidos neto comprende el ingreso por intereses por los activos del plan, costos por intereses por la
obligacion por beneficios definidos e intereses por el efecto del techo del activo.

El costo de servicio actual, el costo del servicio pasado, cualquier liquidacion o reduccion del plan se reconocen en el
estado de resultados el periodo en el que surgen.

La estimacion del pasivo por beneficios post-empleo es realizada por un actuario independiente.

Beneficios corto plazo. Son aquellos valores que la compania pretende cancelar a los empleados en el término de los 12
meses siguientes al cierre del periodo en el cual el empleado ha prestado sus servicios, algunos ejemplos son sueldos,
salarios, bonificaciones, vacaciones, ausencias remuneradas entre otros.

Grupo registra los beneficios de corto plazo en el periodo en el que se informa teniendo como base el importe no
descontado de los saldos que se esperan pagar como contraprestacion de la labor ejecutada por el empleado.
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Beneficios por terminacion. Corresponden a los beneficios otorgados a los empleados cuando se decide finalizar el
contrato laboral antes de la fecha normal de retiro, o cuando el empleado acepta una oferta de beneficios a cambio de la
terminacién del contrato laboral. Los beneficios por terminaciéon son reconocidos como un gasto en el resultado del
periodo cuando Grupo no puede retirar la oferta relacionada con los beneficios o cuando Grupo reconoce los costos para
una reestructuracion, lo que ocurra primero. Si no se espera liquidar los beneficios en su totalidad dentro de los 12 meses
posteriores al término del periodo sobre el que se informa, estos se descuentan.

2.4.17 Provisiones

Las provisiones se registran cuando Grupo tiene una obligacion presente, legal o implicita, como resultado de un suceso
pasado, y es probable que tenga que desprenderse de recursos para cancelar la obligacién, y puede hacerse una
estimacion fiable del valor de la obligacion. En los casos en que se espere que la provision se reembolse parcial o
totalmente, el reembolso se reconoce como un activo separado, Unicamente en los casos en que tal reembolso sea
practicamente cierto y el monto de la cuenta por cobrar puede ser medido con fiabilidad.

Las provisiones se miden por la mejor estimacion de la Administracién sobre los desembolsos futuros requeridos para
liquidar la obligacion presente y que son descontados utilizando una tasa libre de riesgo. El gasto correspondiente a
las provisiones se presenta en el estado de resultados, neto de todo reembolso. El aumento de la provision debido al
paso del tiempo se reconoce como un gasto financiero en el estado de resultados.

Grupo reconoce las obligaciones presentes que se derivan de un contrato oneroso, como provisiones por el menor
entre los costos esperados para finalizar el contrato o el costo neto esperado de continuar con el mismo. Un contrato
oneroso es aquel en el que los costos inevitables de cumplir con las obligaciones que conlleva exceden a los beneficios
econdmicos que se esperan recibir del mismo. Grupo reconoce cualquier pérdida por deterioro de los activos asociados
con el contrato.

Una provision por reestructuracion es reconocida cuando Grupo ha aprobado un plan de reestructuracion detallado y
formal, y la reestructuracion, en si, ya ha comenzado o ha sido plblicamente anunciada. Los costos de operacion
futuros no son provisionados.

Pasivos contingentes

Las obligaciones posibles que surgen de eventos pasados y cuya existencia sera confirmada solamente por la
ocurrencia o no ocurrencia de uno a mas eventos futuros inciertos que no estan enteramente bajo el control de Grupo,
no se reconocen en el estado de situacién financiera, pero se revelan como pasivos contingentes.

Los pasivos contingentes adquiridos en una combinacion de negocios se reconocen inicialmente por sus valores
razonables, en la fecha de adquisicion. Al final de los periodos subsecuentes sobre los cuales se informa, estos pasivos
contingentes se miden al mayor entre el importe que hubiera sido reconocido de acuerdo con la NIC 37 Provisiones,
Pasivos Contingentes y Activos Contingentes y el importe reconocido inicialmente menos la amortizacién acumulada
reconocida de conformidad con la NIIF 15 Ingresos de Actividades Ordinarias Procedentes de Contratos con Clientes.

2.4.18 Impuestos

El gasto por impuesto a las ganancias representa la suma del impuesto corriente y el impuesto diferido.

a. Impuesto a las ganancias corriente. Los activos y pasivos corrientes por el impuesto a las ganancias del periodo se
miden por los valores que se esperan recuperar o pagar a la autoridad fiscal. El gasto por impuestos se reconoce
como corriente, de acuerdo con la depuracién efectuada entre la renta fiscal y la utilidad o pérdida contable
afectada por la tarifa del impuesto a las ganancias del afo corriente y conforme con lo establecido en las normas
tributarias del pais. El gasto por impuesto corriente incluye como minimo el monto liquidado por el sistema de renta
presunta en aquellos periodos en los cuales no existe utilidad fiscal, la misma es nula o menor que el 0.5% del
patrimonio fiscal (1.5% ano 2019, 0.5% ano 2020 y 0% de 2021 en adelante) para las companias ubicadas en
Colombia. Las tasas y las normativas fiscales utilizadas para computar dichos valores son aquellas que estén
promulgadas o aprobadas al final del periodo sobre el que se informa y generan utilidades imponibles.

Los activos y pasivos por impuesto corriente se compensan para efectos de presentacion al cierre de cada periodo
anual, siempre que se encuentren relacionados con la misma autoridad tributaria, exista un derecho legal para
hacerlo y Grupo tenga la intencion de liquidarlos de forma simultanea.
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b. Impuesto diferido. El impuesto diferido se reconoce sobre las diferencias temporarias entre el valor en libros de los
activos y pasivos incluidos en los estados financieros y las bases fiscales correspondientes utilizadas para
determinar la ganancia fiscal. El pasivo por impuesto diferido se reconoce generalmente para todas las diferencias
fiscales temporarias. El activo por impuestos diferidos se reconoce por causa de todas las diferencias temporarias
deducibles, en la medida en que resulte probable que la entidad disponga de ganancias fiscales futuras contra las
que cargar esas diferencias temporarias deducibles. Estos activos y pasivos no se reconocen si las diferencias
temporarias surgen del reconocimiento inicial de activos y pasivos en una operacion que no afecta la ganancia
fiscal ni la ganancia contable.

Grupo debe reconocer un pasivo por impuesto diferido por diferencias temporarias imponibles relacionadas con
inversiones en asociadas, y participaciones en negocios conjuntos, a excepcion de aquellos en los que se es capaz
de controlar el reverso de la diferencia temporaria y cuando exista la posibilidad de que ésta no pueda revertirse
en un futuro cercano. Los activos por impuesto diferido que surgen de las diferencias temporarias deducibles
asociadas con dichas inversiones y participaciones son Unicamente reconocidos en la medida en que resulte
probable que la entidad disponga de ganancias fiscales futuras contra las que cargar esas diferencias temporarias
y cuando exista la posibilidad de que éstas puedan revertirse en un futuro cercano.

El valor en libros de un activo por impuestos diferidos debe someterse a revision al final de cada periodo sobre el
que se informe y se debe reducir, en la medida que Grupo estime probable que no dispondra de suficiente ganancia
fiscal, en el futuro, como para permitir que se recupere la totalidad o una parte del activo.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos deben medirse empleando las tasas fiscales que se espera se apliquen
en el periodo en el que el activo se realice o el pasivo se cancele, basandose en las tasas (y leyes fiscales) que al
final del periodo sobre el que se informa hayan sido aprobadas.

La medicién de los activos y pasivos por impuestos diferidos refleja las consecuencias fiscales que se derivarian de
la forma en que la entidad espera, al final del periodo sobre el que se informa, recuperar o liquidar el valor en libros
de sus activos y pasivos.

El impuesto diferido que surge de la contabilizacion inicial de una combinacion de negocios se considera como un
activo identificable neto asociado a la aplicacion de la contabilidad de compra.

Los activos y pasivos por impuesto diferido se compensan para efectos de presentacion al cierre de cada periodo,
siempre que se encuentren relacionados con la misma autoridad tributaria, exista un derecho legal para hacerloy
Grupo tenga la intencién de liquidarlos de forma simultanea.

2.4.19 Moneda extranjera

a. Transacciones en moneda extranjera. Las transacciones en moneda distinta a la moneda funcional de la entidad
(moneda extranjera), son registradas utilizando los tipos de cambio vigentes en las fechas en que se efectian las
operaciones. Al final de cada periodo que se informa, los activos y pasivos monetarios denominados en moneda
extranjera son reconvertidos a los tipos de cambio vigentes a esa fecha. Las partidas no monetarias denominados
en moneda extranjera que son medidos al valor razonable, son convertidos a la moneda funcional a las tasas de
cambio vigentes a la fecha en que se determiné el valor razonable. Las partidas no monetarias que son medidas a
costo histérico no se reconvierten.

Las diferencias en cambio de las partidas monetarias se reconocen en los resultados del periodo en que surgen,
excepto por:

e Diferencias en cambio provenientes de préstamos denominados en moneda extranjera relacionados con los
activos aptos en construccion para su uso productivo futuro, las cuales son incluidas en el costo de dichos activos
al ser consideradas como un ajuste a los costos por intereses sobre dichos préstamos denominados en moneda
extranjera, siempre y cuando, no excedan los costos por préstamos de un pasivo con caracteristicas similares en
la moneda funcional

e Diferencias en cambio provenientes de transacciones relacionadas con coberturas de riesgos de tasa de cambio
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e Instrumentos de patrimonio medidos a valor razonable con cambios en el otro resultado integral (excepto en caso
de deterioro cuando las diferencias de moneda extranjera que se hayan reconocido en otro resultado integral se
reclasifican a resultados)

e Un pasivo financiero designado como cobertura de la inversion neta en una operacion en el extranjero siempre
que la cobertura sea eficaz

e Coberturas de flujo de efectivo siempre que la cobertura sea eficaz, las cuales se reconocen en el otro resultado
integral ORI.

b. Conversion de un negocio en el extranjero. Los estados financieros de las subsidiarias que presenten moneda
funcional diferente se convierten a pesos colombianos. Las transacciones y saldos de un negocio en el extranjero se
convierten a la moneda funcional de la matriz de la siguiente forma:

e Activos y pasivos son convertidos a pesos colombianos a la tasa de cierre;

e Las partidas de resultados son convertidas a pesos colombianos con base en la tasa promedio del periodo, y,

e Las transacciones patrimoniales en moneda extranjera son convertidas a pesos colombianos con la tasa de
cambio del dia de la transaccion.

Las diferencias de cambio derivadas de la conversion se reconocen directamente en el otro resultado integral (ORI)
en el patrimonio y se reclasifican al estado de resultados cuando la inversion sea vendida:

e En la disposicion de la participacion de Grupo en un negocio en el extranjero, que involucre una venta parcial de
una participacion en un acuerdo conjunto o una asociada que incluya un negocio en el extranjero del cual la
participacion retenida se convierte en un activo financiero, todas las diferencias en cambio acumuladas en el
patrimonio relacionadas con esa operacion atribuibles a los propietarios de Grupo son reclasificadas al resultado
del periodo.

¢ Enla disposicion parcial de una subsidiaria (que incluye un negocio en el extranjero), la entidad volvera a atribuir
la parte proporcional del importe acumulado de las diferencias de cambio a las participaciones no controladoras
y no se reconocen en el resultado del periodo.

El crédito mercantil y los activos y pasivos identificables netos adquiridos en una combinacion de negocios en el
extranjero se consideran como activos y pasivos de un negocio en el extranjero y se convierten al tipo de cambio
vigente al final de cada periodo sobre el que se informa. Las diferencias en cambio que surjan se reconocen en el
otro resultado integral (ORI).

2.4.20 Reconocimiento de ingresos

Los ingresos del Grupo surgen principalmente de la venta de bienes, prestacion de servicios, rendimientos sobre las
inversiones y método de participacion patrimonial sobre las inversiones con un reconocimiento de ingresos en un
momento en el tiempo. La mayoria de los ingresos del Grupo surgen de contratos de precio fijo y, por lo tanto, el valor de
los ingresos que se obtendran de cada contrato se determina por referencia a esos precios fijos.

a. Venta de bienes. En la venta de bienes se establece una Unica obligacién de desempefio. Grupo reconoce el ingreso
cuando se satisface la obligacion, es decir, cuando el control de los bienes o los servicios subyacentes de la obligacion
de desempeno ha sido transferido al cliente, en un punto en el tiempo. Esta obligacion de desempeno se cumple al
momento de la entrega del bien al cliente. No existe un componente de financiamiento significativo asociado a la venta
de bienes. Los ingresos se reducen por los descuentos o rebajas y otras asignaciones similares estimadas para los
clientes.

Grupo realiza venta de inmuebles urbanizados con ingresos reconocidos generalmente en el tiempo, debido a que el
cliente recibe los beneficios de la obligacion de desempeiio a medida en que se hacen entregas parciales del bien.
Para estos casos Grupo reconoce los ingresos segln el avance del porcentaje del bien entregado, el cual se estima
comparando los costos ejecutados a la fecha del proyecto versus los costos totales presupuestados.

b. Prestacién de servicios. Grupo proporciona algunos servicios que se venden por si solos en contratos con los clientes
0 agrupados junto con la venta de bienes a un cliente. En ambos escenarios, los ingresos provenientes de contratos
de servicios se reconocen por referencia al estado de terminacion del contrato, el cual se determina de la siguiente
manera:
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e Los honorarios por instalaciones se reconocen como ingresos de actividades ordinarias por referencia al estado
de terminacion de la instalacion, determinado como la proporcién del tiempo total estimado para instalar que
haya transcurrido al finalizar el periodo sobre el que se informa.

o Los honorarios de servicios incluidos en el precio de los productos vendidos se reconocen en referencia a la
proporcion del costo total del servicio prestado para el producto vendido.

¢. Ingresos por dividendos e intereses. El ingreso de los dividendos provenientes de las inversiones es reconocido una
vez que se han establecido los derechos para recibir este pago. En el caso de las asociadas y negocios conjuntos se
registra como un menor valor de la inversion. Para las demas inversiones patrimoniales se registra en resultados.

Los ingresos por intereses de un activo financiero se reconocen cuando sea probable que Grupo reciba los beneficios
econdmicos asociados con la transaccion y el valor de los ingresos de actividades ordinarias pueda ser medido de
forma fiable. Los ingresos por intereses son registrados sobre una base de tiempo, con referencia al capital pendiente
y a la tasa de interés efectiva aplicable.

d. Ingreso por método de participacion. Corresponde al reconocimiento de la participacion en los resultados de las
compafhias asociadas y negocios conjuntos. Este se reconoce al cierre del periodo sobre el que se informa teniendo
en cuenta el porcentaje de participacion patrimonial y las utilidades o pérdidas obtenidas por las asociadas y negocios
conjuntos.

e. Ingresos por arrendamientos. La politica para el reconocimiento de ingresos provenientes de propiedades de
inversién bajo contratos de arrendamientos operativos se describe en la politica de arrendamientos.

Ingresos por peajes. Los ingresos por peajes se reconocen en el momento del cobro a los usuarios que utilizan la
carretera concesionada. Grupo rebaja de sus ingresos, la porcidon asociada al activo financiero por los ingresos
proyectados del modelo determinado de acuerdo con CINIIF 12 Acuerdos de Concesion de Servicios.

g Ingresos por venta de energia y gas. Los ingresos se reconocen en los resultados del ejercicio mediante el sistema
de causacién cuando ha surgido un incremento de los beneficios econémicos futuros, relacionado con un aumento
en los activos o una disminucion de los pasivos y su valor es medible de manera confiable. Al reconocerse los
ingresos, se reconocen todos los costos y gastos asociados a ellos.

Los ingresos de la actividad de generacion provienen fundamentalmente de las ventas de energia a través de
contratos bilaterales al mercado regulado y no regulado, de la Bolsa, del servicio de regulacién secundaria de
frecuencia (AGC) y del Cargo por Confiabilidad. Mediante la Resolucion CREG 071 de 2006 se aprobé la metodologia
vigente para la remuneracién del Cargo por Confiabilidad a los generadores del Mercado de Energia Mayorista (MEM).

La metodologia de remuneracion de la actividad de transmision se conoce como ingreso regulado, mediante el cual
se establecen los ingresos maximos anuales que remuneran a cada transmisor, de acuerdo con los activos que
efectivamente posean en el Sistema de Transmision Nacional (STN). Estos ingresos se recaudan mediante cobro de
unos cargos por uso del STN, que son pagados por los comercializadores (demanda) del Sistema Interconectado
Nacional (SIN). El cobro y recaudo resultante de la aplicacion de los cargos por uso del STN se maneja en forma
centralizada a través del Liquidador y Administrador de Cuentas del STN, quien factura y liquida los cargos por uso.

Para efectos de la remuneracion de la actividad de distribucion, la CREG define la remuneracion a que haya lugar, la
cual se revisa cada cinco anos de acuerdo con lo estipulado en la normatividad. La metodologia establecida para la
remuneracion tiene asociado un esquema de calidad.

Los ingresos del comercializador provienen de comprar la energia al MEM y venderla a los usuarios finales, para lo
cual se efectlian actividades de facturacion, medicion, recaudo, gestion de cartera y atencién a clientes, entre otras.

Los ingresos por la comercializacion de energia en el mercado regulado y no regulado son reconocidos con base en
los kilovatios consumidos por los clientes, facturados y no facturados; la venta de servicios conexos se reconoce al
momento de facturarse. La energia no facturada al final del mes es estimada con base en informacién interna y
externa, esta Ultima suministrada por el regulador del mercado de energia.

Los ingresos por comercializacion de gas son reconocidos a partir de las nominaciones establecidas en los contratos
de reventa de gas.
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En el caso de las subsidiarias del exterior, la venta de energia se reconoce cuando la energia producida es entregada
a los clientes conforme a las liquidaciones mensuales preparadas por el Centro Nacional de Despacho (CND) y con
base en los precios y cantidades de kilovatios-hora contratados o vendidos en el mercado ocasional. El ingreso por
capacidad es reconocido mensualmente con base a lo pactado en los contratos con las empresas de distribucién
eléctrica o vendida en el mercado ocasional o el mercado de reserva.

La energia no facturada al final del mes es estimada con base en informacién interna y externa, esta Ultima
suministrada por el ente regulador del mercado de energia Centro Nacional de Despacho. Las estimaciones y
supuestos relevantes son revisados regularmente. Las revisiones de las estimaciones contables son reconocidas en
el periodo en que la estimacion es revisada y en cualquier periodo futuro afectado.

Contratos de construccion. Grupo realiza actividades de construccion con ingresos reconocidos generalmente en el
tiempo, debido a que el cliente recibe los beneficios de la obligacién de desempeio a medida en que se ejecuta la
actividad. Cuando el resultado de un contrato de construccion puede ser estimado con suficiente fiabilidad, los
ingresos de actividades ordinarias y los costos asociados con el mismo deben ser reconocidos con referencia al
estado de terminacion de la actividad producida por el contrato al final del periodo sobre el que se informa, medidos
con base en la proporcion que representan los costos del contrato incurridos en el trabajo realizado a dicha fecha
con respecto al total estimado de los costos del contrato, excepto en el caso de que dicha proporcidon no sea
representativa del estado de terminacién. Las variaciones en los trabajos del contrato, los reclamos y los pagos de
incentivos se incluyen en la medida en que se pueda medir confiablemente el valor y su recepcién se considere
probable.

Cuando el desenlace de un contrato de construccion no pueda ser estimado con suficiente fiabilidad, los ingresos de
actividades ordinarias deben ser reconocidos solo en la medida en que sea probable recuperar los costos incurridos
por causa del contrato. Los costos del contrato deben reconocerse como gastos del periodo en que se incurren.

Cuando exista la posibilidad de que los costos totales del contrato superen el total de los ingresos, la pérdida
estimada se reconoce como un gasto inmediatamente.

Para los contratos donde lo facturado con base en el progreso del trabajo excede los costos del contrato incurridos
a la fecha mas las ganancias reconocidas menos las pérdidas reconocidas, el exceso se muestra como valores
adeudados a los clientes por el contrato de trabajo. Los montos recibidos antes de que se realice el trabajo
relacionado se incluyen en el estado de situacion financiera consolidado, como un pasivo. Los montos facturados
por el trabajo realizado, pero aun no cancelados por el cliente, se incluyen en el estado de situacion financiera
consolidado bajo cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar.

Grupo realiza la estimacion de los ingresos en el periodo sobre el que se informa y que aln no han sido facturados,
evaluando el grado de avance de los proyectos de construccion que es posible medir de forma fiable y cuyos
beneficios econémicos son probables. EI método del costo es el utilizado para determinar el grado de avance de las
construcciones en curso.

Subvenciones del gobierno. Las subvenciones del gobierno no deben ser reconocidas hasta que no exista una
seguridad razonable de que Grupo cumplira con las condiciones ligadas a ellas; y se recibiran las subvenciones. Las
subvenciones del gobierno se reconocen inicialmente al valor razonable.

Las subvenciones del gobierno cuya principal condicion sea que Grupo compre, construya o de otro modo adquiera
activos no corrientes se reconocen como ingresos diferidos en el estado de situacion financiera y son transferidas a
resultados sobre una base sistematica relacionada con la vida util de los activos. Las subvenciones del gobierno
deben reconocerse como ganancias o pérdidas sobre una base sistematica, a lo largo de los periodos necesarios
para compensarlas con los costos relacionados.

Toda subvencion del gobierno a recibir en compensacion por gastos o pérdidas ya incurridos, o bien con el propésito
de prestar apoyo financiero inmediato al Grupo, sin costos posteriores relacionados, se reconocera en los resultados
del periodo como otros ingresos cuando se convierta en exigible.

El beneficio de un préstamo del gobierno a una tasa de interés por debajo del mercado es tratado como una

subvencion, medido como la diferencia entre los beneficios recibidos y el valor razonable del préstamo con base en
la tasa de interés de mercado vigente a la fecha.

38



j. Saldos contractuales

a. Activos del contrato: un activo del contrato es el derecho a recibir una contraprestacion a cambio de bienes o
servicios transferidos al cliente, cuando ese derecho estd condicionado a una variable distinta al paso del
tiempo. Si Grupo transfiere el control de bienes o servicios a un cliente antes de que el cliente pague la
contraprestacion, se reconoce un activo del contrato por la contraprestacion ganada que esta condicionada al
cumplimiento de una o varias variables.

b. Cuentas por cobrar comerciales: una cuenta por cobrar representa el derecho incondicional por parte de Grupo
a una contraprestacion por la transferencia de bienes o servicios a un cliente. Es incondicional porque solo se
requiere el paso del tiempo para el pago de la contraprestacion.

c. Pasivos del contrato: un pasivo del contrato es la obligacion de transferir bienes o servicios a un cliente por el
cual Grupo ha recibido una contraprestacion del cliente. El pago de una contraprestacion por un cliente antes
de que Grupo transfiera bienes o servicios al cliente, se reconoce como un pasivo del contrato al momento de
la realizacion del pago o cuando el pago sea debido (lo que ocurra primero). Los pasivos del contrato se
reconocen como ingresos una vez Grupo transfiera los bienes o servicios al cliente.

2.4.21 Segmento de operacion

Un segmento de operacion es un componente del Grupo que desarrolla actividades de negocio de las que puede obtener
ingresos ordinarios e incurrir en gastos, cuyos resultados de operacion son revisados regularmente por la maxima
autoridad en la toma de decisiones de operacion del Grupo, para decidir sobre los recursos que deben asignarse al
segmento, evaluar su rendimiento y en relacién con el cual se dispone de informacién financiera diferenciada.

La Administracion ha determinado sus segmentos de operaciéon con base a la informacion financiera suministrada a los
comités directivos de Grupo, cuyos miembros utilizan para la toma de decisiones de operacion con el propésito de asignar
recursos y evaluar su desempeno. El Comité Directivo evalla el rendimiento de los segmentos de operaciéon con base en
las ventas netas, utilidad operativa, EBITDA y utilidad neta de cada segmento. Por su parte el total de activos y pasivos
por segmentos de operacion no se evalla internamente para efectos administrativos y por tanto no son revelados por
Grupo.

2.4.22 Partes relacionadas

Para efectos de la NIC 24 Informacion a Revelar sobre Partes Relacionadas Grupo considera como parte relacionada a
sus asociadas y negocios conjuntos, a las entidades que ejercen el control conjunto o influencia significativa sobre Grupo
Argos S.A., a sus subsidiarias y a el personal clave de la gerencia, que incluye los miembros de la Junta Directiva, Comité
de Nombramiento y Retribuciones, Comité de Auditoria y Finanzas, Comité de Sostenibilidad y Gobierno Corporativo,
Comité Directivo (conformado por el Presidente y Vicepresidentes), y cualquier Comité que dependa directamente de las
Juntas Directivas de Grupo Argos S.A. y sus subsidiarias, asi como los gerentes corporativos de negocios quienes tienen
la capacidad de dirigir, planificar y controlar las actividades.

Se consideran transacciones entre partes relacionadas toda transferencia de recursos, servicios y obligaciones entre
Grupo y una parte relacionada, al igual, que los saldos pendientes entre estas a la fecha de preparacion de los estados
financieros consolidados, incluyendo cualquier compromiso y garantia otorgada o recibida entre ambas.

La informacién que se revela con partes relacionadas se suministra segln las categorias establecidas por la NIC 24
Informacién a Revelar sobre Partes Relacionadas, que corresponden a transacciones con: (a) la controladora, (b)
entidades con control conjunto o influencia significativa sobre la entidad, (c) subsidiarias, (d) asociadas, (e) negocios
conjuntos, (f) personal clave de la gerencia y (g) otras partes relacionadas. Asimismo, las partidas de naturaleza similar
se agrupan para efectos de su revelacion.

Las caracteristicas de las transacciones con partes relacionadas no difieren de las realizadas con terceros ni implican
diferencias entre los precios de mercado para operaciones similares.
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2.4.23 Materialidad

De acuerdo con la NIC 1 Presentaciéon de Estados Financieros, Grupo considera que la informacion es material si su
omisién o expresion inadecuada puede influir en las decisiones de los usuarios de la informacion financiera consolidada.

2.4.24 Estado de Flujo de Efectivo

Grupo prepara el estado de flujos de efectivo utilizando el método indirecto a partir de la utilidad (pérdida) neta,
desagregado en tres secciones:

a.

Flujos de efectivo por actividades de operacion: corresponden a los flujos de las operaciones que constituyen la
principal fuente de ingresos ordinarios de la compania, y de aquellas actividades que no pueden ser clasificadas
como actividades de inversion y financiacion. En estos flujos se incluyen, entre otros, impuestos, costos de
transaccion por adquisiciones de subsidiarias, dividendos recibidos de asociadas, negocios conjuntos e
instrumentos financieros y los intereses recibidos por acuerdos de concesion de servicios reconocidos como
activos financieros.

Flujos de efectivo por actividades de inversion: corresponden a los flujos de las actividades de adquisicion y
desinversion de activos de largo plazo, asi como de otras inversiones no incluidas en el efectivo y los equivalentes
de efectivo. En estos flujos se incluyen, entre otros, los flujos referentes a la adquisicion de subsidiarias,
asociadas y negocios conjuntos (excluyendo para las subsidiarias los costos de transaccion que se presentan
como flujos de efectivo de las actividades de operacién), contraprestaciones contingentes pagadas por
combinaciones de negocios durante el periodo de medicién y hasta el monto del pasivo identificado, flujos de
efectivo de ventas de subsidiarias con pérdida de control, asociadas y negocios conjuntos; adquisiciones y
enajenaciones de activos intangibles y propiedades, planta y equipo (incluidos los costos de transaccion y los
pagos diferidos al momento efectivo del recibo o entrega de los flujos), intereses recibidos de inversiones, excepto
los intereses recibidos por acuerdos de concesion de servicios reconocidos como activos financieros que se
presentan como actividades de operacion.

Flujos de efectivo por actividades de financiacion: corresponden a los flujos de las actividades que producen un
cambio en la estructura de capital de la compania, ya sea por recursos propios o de terceros. En estos flujos se
incluyen, entre otros, emisiones de instrumentos de patrimonio, restitucion de aportes y pagos de deuda
subordinadas clasificadas como instrumentos de patrimonio, obtencion y reembolsos de préstamos, emision de
bonos y papeles comerciales y la cancelacion de los mismos, transacciones entre accionistas que no impliquen
obtencién y/o pérdida de control (incluidos los costos de transaccion y cualquier pago diferido al momento
efectivo del recibo o entrega de los flujos), reembolso de capital de arrendamientos, intereses pagados asociados
con costos financieros (incluidas las retenciones en la fuente asumidas y pagadas por préstamos celebrados con
entidades del exterior y exceptuando los intereses que se capitalizan como parte del costo de un activo que se
presentan como actividades de inversion), derivados que cubren pasivos financieros y los pagos de dividendos.

NOTA 3: NORMAS EMITIDAS POR EL IASB

3.1. Incorporadas en Colombia

3.1.1 Incorporadas en Colombia a partir del 1° de enero de 2019 — Decreto 2170 de 2017 y Decreto 2483 de 2018

Norma de Informacion Tema de la
. . . Detalle
Financiera enmienda

Enmienda a la NIC 40 | Transferencias de Se requiere que una propiedad sea transferida a (o desde),
Propiedades de propiedades de propiedad de inversion solamente cuando hay un cambio en su uso.
Inversion inversion La enmienda aclara que un cambio en las intenciones de la

administracion para el uso de una propiedad no proporciona, en
forma aislada, evidencia de un cambio en su uso.

NIIF 16 Emisién de nueva Establece los principios para el reconocimiento, medicion,
Arrendamientos norma presentacion y revelacion de los arrendamientos, con el objetivo de

establecer un modelo Unico para el reconocimiento de arrendamientos
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Norma de Informacion
Financiera

Tema de la
enmienda

Detalle

para los arrendatarios y los arrendadores, proporcionando informacion
relevante que represente fielmente dichas transacciones.

La NIIF 16 Arrendamientos reemplaza las siguientes normas e
interpretaciones:

e NIC 17 Arrendamientos

e CINIIF 4 Determinacion de si
Arrendamiento

e SIC 15 Arrendamientos Operativos - Incentivos.

e SIC 27 Evaluacion de la sustancia de las transacciones que
implican la forma juridica de un contrato de arrendamiento.

un Acuerdo contiene un

La NIIF 16 Arrendamientos fue emitida por el IASB en enero de 2016
y se hace efectiva para los periodos anuales que comiencen a partir
del 1° de enero de 2019.

La contabilizacién del arrendador bajo NIIF 16 Arrendamientos se
mantiene sustancialmente sin modificacion frente a la contabilizacion
bajo NIC 17 Arrendamientos. Los arrendadores continuaran
clasificando los arrendamientos usando el mismo principio de
clasificacion de la NIC 17 Arrendamientos y distinguiendo entre dos
tipos de arrendamientos: arrendamientos operativos y financieros. La
NIIF 16 Arrendamientos también requiere que los arrendatarios y los
arrendadores realicen revelaciones mas extensas de las requeridas en
NIC 17 Arrendamientos.

Un arrendatario puede elegir aplicar el estandar usando aplicacién
retroactiva completa o un enfoque retroactivo modificado.

NIIF 2 Pagos Basados
en Acciones

Clasificacion y
Medicion de
Operaciones de
Pagos Basados en
Acciones

La NIIF 2 Pagos Basados en Acciones no contenia ninguna orientacion
sobre la forma en que las condiciones de consolidacion de beneficios
afectan al valor razonable de los pasivos por pagos basados en
acciones liquidados en efectivo.

El IASB ha agregado una guia que introduce los requisitos contables
para pagos basados en acciones liquidados en efectivo, que siguen
el mismo enfoque utilizado para los pagos basados en acciones
liquidados en acciones.

NIIF 4 Contratos de
Seguro

Posibilidad de
aplicar
excepciones

La enmienda permite a las companias emisoras de contratos de
seguros dos opciones frente a la aplicaciéon del estandar en relacion
con los activos financieros designados:

e Reclasificar desde resultados al otro resultado integral ORI
algunos de los ingresos y/o gastos de activos financieros
designados;

e La aplicacion de temporal de la NIIF 9 Instrumentos
Financieros hasta la fecha de vigencia de la NIIF 17 Contratos
de seguro

Mejoras anuales a la
Normas Ciclo 2014-
2016

Enmiendas
aprobadas por el
IASB

NIIF 1 Adopcién por Primera Vez de las Normas Internacionales de
Informacién Financiera: esta enmienda elimina las exenciones a corto
plazo en relacion con la informaciéon comparativa de las entidades que
adoptan por primera vez, la informacion a revelar en transferencias de
activos financieros, informacion a revelar sobre instrumentos
financieros, informacion a revelar sobre beneficios a empleados, entre
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Norma de Informacion
Financiera

Tema de la
enmienda

Detalle

otras y algunas mejoras de corto plazo del ciclo 2012-2014, toda vez
que en la practica, solo aplicaban en el afio en que las mismas
entraban en vigencia en el pasado.

NIIF 12 Informacion a Revelar sobre Participaciones en Otras
Entidades: esta mejora aclara el alcance de la interaccion de esta NIIF
con la NIIF 5 Activos no Corrientes Mantenidos para la Venta y
Operaciones Discontinuadas en el sentido de que no se requiere el
desglose de la informacién financiera resumida de las participaciones
en entidades mantenidas para la venta (o clasificadas como
actividades interrumpidas).

NIC 28 Inversiones en Asociadas y Negocios Conjuntos: la enmienda
ofrece amplia a la opcién de reconocer a valor razonable las
inversiones en asociadas 0 negocios conjuntos llevadas a cabo por o
a través de una entidad de capital de riesgo sefialando que esta
eleccién se puede hacer por separado para cada asociada o negocio
conjunto en el reconocimiento inicial.

Enmienda a la NIC 28
Inversiones en
Asociadas y Negocios

Requerimiento
para el tratamiento
de intereses a

Aclara que los requerimientos de la NIIF 9 Instrumentos Financieros,
son aplicables a los intereses de largo plazo en asociadas y negocios
conjuntos, incluyendo los requerimientos de deterioro de valor.

Conjuntos largo plazo

Enmienda a NIIF 9 Modifica los | Permite la medicion a costo amortizado (o a valor razonable con
Instrumentos requerimientos cambios en otros resultados integrales ORI, segin el modelo de
Financieros para el tratamiento | negocio) de los derechos de cancelacion anticipada de contratos o

de los derechos de

instrumentos incluso si estos presentan pagos de compensacion

cancelacion negativa.
anticipada de
contratos
Mejoras anuales a la Enmiendas NIIF 3 Combinaciones de Negocios: aclara que cuando una entidad

Normas Ciclo 2015-
2017

aprobadas por el
IASB

adquiere el control sobre un negocio que previamente habia
reconocido como una operacion conjunta, debe tener en cuenta los
requerimientos de una combinacién de negocios realizada por etapas,
incluyendo la nueva medicion de la participacion anterior.

NIIF 11 Negocios Conjuntos: sehala que, si una entidad obtiene el
control conjunto sobre una operacion conjunta en la cual participaba,
pero sin controlarla, la entidad no medira nuevamente su participacion
previa.

NIC 12 Impuesto a las Ganancias: esta mejora describe que la forma
en que una entidad debe contabilizar los efectos de los pagos fiscales
por instrumentos financieros clasificados como patrimonio es con
efecto en resultados del periodo.

NIC 23 Costos por Préstamos: la enmienda aclara que si una entidad
obtuvo un préstamo especificamente para financiar un activo y el
préstamo continla vigente cuando el activo apto esta listo para su uso
o venta, el monto pendiente pasa a ser parte de los fondos que la
entidad tomé como préstamos genéricos y hara parte del monto para
determinar la tasa de capitalizacion.

Documento de
Practica N°2

Realizacion de
Juicios de

El objetivo del documento es proporcionar a las entidades obligadas a
reportar informacion, lineamientos sobre la realizacion de juicios de
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Norma de Informacion Tema de la

Financiera enmienda Dl
Materialidad o | materialidad o importancia relativa al momento de preparar los
Importancia estados financieros de propésito general en cumplimiento de las
Relativa Normas Internacionales de Informacion Financiera.
CINIIF 22 Precisar el | La interpretacion precisa que:
Transacciones y concepto de fecha e La fecha de transaccion para determinar la tasa de cambio
anticipos en moneda | de transaccion aplicable es aquella del reconocimiento inicial del activo en el
extranjera caso de los anticipos y del pasivo en el caso de los ingresos
diferidos.
e Si hay miltiples pagos o recibos de ingresos, la fecha de
transaccion se determinara para cada uno de ellos.

Grupo Argos y sus subsidiarias aplicaron la NIIF 16 Arrendamientos a partir del 1° de enero de 2019. Grupo aplicé el
cambio en la politica contable utilizando el enfoque retrospectivo modificado, de acuerdo con las disposiciones
transitorias permitidas en la norma, segun el cual el efecto acumulativo de la aplicacion inicial de la norma se reconoce
directamente en el patrimonio consolidado en las ganancias acumuladas consolidadas al 1° de enero de 2019. Por
consiguiente, la informacién comparativa presentada para 2018 no se reexpreso.

En la transicion a la NIIF 16 Arrendamientos, Grupo eligié aplicar la soluciéon practica que permite no evaluar nuevamente
si un contrato es, o contiene, un arrendamiento en la fecha de aplicacion inicial. En su lugar, el estandar permite aplicar
la NIIF 16 Arrendamientos solo a los contratos previamente identificados como arrendamientos. Los contratos que no
se identificaron como arrendamientos segln la NIC 17 Arrendamientos y la CINIIF 4 Determinacién de si un acuerdo
contiene un arrendamiento no se reevaluaron para determinar si existe un arrendamiento seglin la NIIF 16
Arrendamientos. Por lo tanto, la definicion de un arrendamiento segln las NIIF se aplicé solo a los contratos celebrados
0 modificados a partir del 1° de enero de 2019.

a. Grupo como arrendatario: como arrendatario, Grupo arrienda un ndmero significativo de activos, incluyendo bienes
inmuebles, equipos de produccién, incluyendo maquinaria amarilla, vehiculos, incluyendo camiones mezcladores de
concreto y equipos, y flota fluvial. Grupo reconoce activos por derecho de uso en arrendamiento y pasivos por
arrendamiento para la mayoria de estos arrendamientos.

En el reconocimiento inicial, Grupo reconocidé un pasivo por arrendamiento equivalente al valor presente de los pagos
minimos del arrendamiento pendiente de pago descontados a la tasa incremental por préstamos del arrendatario en la
fecha de transicion, 1° de enero de 2019, y un activo por un valor igual al pasivo por arrendamiento ajustado por
cualquier gasto pagado por anticipado o pasivo por pagar reconocido en el estado de situacion financiera consolidado
bajo NIC 17 Arrendamientos.

Grupo Argos y sus subsidiarias optaron por aplicar las siguientes soluciones practicas disponibles en NIIF 16
Arrendamientos:

e No aplicar los requerimientos de reconocimiento, en la fecha de inicio, en los contratos con un plazo de
arrendamiento igual o inferior a 12 meses y sin opcidon de compra o en los contratos cuyo activo subyacente es de
bajo valor (es decir, activos cuyo valor nuevo es igual o inferior a 3.500 délares para los activos destinados para la
operacion y 5.000 délares para los activos de uso administrativo).

e Excluir los costos directos iniciales de la medicion del activo por derecho de uso en la fecha inicial.

e Usar el razonamiento en retrospectiva, si el contrato contiene opciones de ampliacion o terminacion.

e No evaluar nuevamente si un contrato es, o contiene, un arrendamiento, y utilizar los analisis realizados bajo NIC
17 Arrendamientos y CINIIF 4 Determinacion de si un acuerdo contiene un arrendamiento.

Ala fecha de transicion a la NIIF 16 Arrendamientos, Grupo mantenia arrendamientos clasificados como arrendamientos
financieros bajo NIC 17 Arrendamientos.

Para estos arrendamientos financieros, el importe en libros del activo por derecho de uso y el pasivo por arrendamiento
al 1° de enero de 2019 se determinaron por el importe en libros del activo y pasivo por arrendamiento segin la NIC 17
Arrendamientos inmediatamente antes de esa fecha.
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b. Grupo como arrendador: Grupo no esta obligado a realizar ninglin ajuste en la transicion a la NIIF 16 Arrendamientos
para arrendamientos en los que actiia como arrendador, excepto para los subarrendamientos.

Impacto de la aplicacion de la NIIF 16 Arrendamientos

En la transicion a la NIIF 16 Arrendamientos, 1° de enero de 2019, Grupo reconoci6 activos adicionales por derecho de
uso en arrendamientos, incluidas propiedades de inversion y pasivos de arrendamiento adicionales en sus estados
financieros consolidados, reconociendo la diferencia en las ganancias retenidas consolidadas. El impacto en la
transicion se resume a continuacion:

2019

Activos por derecho de uso a 31 de diciembre de 2018, propiedades, planta y equipo -
Activos por derecho de uso en arrendamiento (incremento del 2,3% del activo) (1) 1.126.862
Menos, contratos onerosos reclasificados como una reduccion del activo por derecho de uso (69.053)
Gastos pagados por anticipado reclasificados como un incremento del activo por derecho de uso 274
Mejoras en propiedades ajenas reclasificadas como un incremento del activo por derecho de uso 61.664
Activos en arrendamiento financiero bajo NIC 17 reclasificadas como un incremento del activo por derecho de 120.669
uso

Activos por derecho de uso a 1° de enero de 2019, propiedades, planta y equipo 1.240.416

Pasivos por arrendamiento a 31 de diciembre de 2018, propiedades, planta y equipo -
Pasivos por arrendamientos (incremento del 4,9% del pasivo) (1) 1.126.862

Pasivos en arrendamiento financiero bajo NIC 17 reclasificados como un incremento del pasivo por

arrendamiento 107.445
Pasivos por arrendamiento a 1° de enero de 2019, propiedades, planta y equipo 1.234.307
Impuesto diferido pasivo reconocido en ganancias acumuladas (3.177)
Intangibles y pasivos por contratos de arrendamientos favorables y desfavorables, neto 2.020
Contratos onerosos reconocidos como una reduccion de las ganancias acumuladas 12.666
Otros ajustes 14
Efecto de la transicién a la NIIF 16 en las ganancias acumuladas 11.523
Participacion controladora 5.595
Participaciéon no controladora 5.928
Impuesto diferido pasivo reconocido con cargo a ganancias acumuladas, participacion controladora (1.603)
Impuesto diferido pasivo reconocido con cargo a ganancias acumuladas, participacion no controladora (1.574)

(1) En comparacion con las cifras reportadas al 31 de diciembre de 2018.

Dada la eleccién de no reexpresar la informacién comparativa del Grupo por la adopcién por primera vez de la NIIF 16
Arrendamientos, debe considerarse que:

e El estado de resultados consolidado a 31 de diciembre de 2018 presenta gastos de arrendamiento de $261.481,
de los cuales $213.021 fueron incluidos como costo de venta y $48.460 como gastos de administracion y venta.
En este periodo no se presentan gastos ni costos por depreciacion de activos por derecho de uso, ni gastos de
intereses asociados a pasivos por arrendamiento que bajo NIC 17 Arrendamientos se clasificaban como
arrendamientos operativos.

e El estado de resultados consolidado a 31 de diciembre de 2019 presenta depreciacion de activos por derechos de
uso de $195.687, de los cuales $157.508 fueron incluidos como costo de venta y $38.179 como gastos de
administracion y venta. Asimismo, se incluyen gastos por intereses asociados a pasivos por arrendamientos de
$59.951.

La adopcion de la NIIF 16 Arrendamientos genera un impacto positivo en la utilidad operativa, compensados con un
incremento del gasto financiero que conlleva a un resultado casi neutro en la utilidad neta.

Al medir los pasivos por arrendamientos que se clasificaron como arrendamientos operativos, Grupo desconto los pagos
de arrendamiento utilizando su tasa de interés incremental al 1° de enero de 2019.
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La tasa promedio ponderada aplicada es del 4.31% para los contratos denominados en délares y del 7.35% para los

contratos denominados en pesos colombianos.

1° de enero de 2019

Total pagos minimos de arrendamientos en arrendamientos operativos no cancelables 1.431.845
Efecto de descuento utilizando la tasa de interés incremental al 1 ° de enero de 2019 (297.403)
Mas, pasiyos en arrendamiento financiero bajo NIC 17 reclasificados como un incremento del pasivo por 107.445
arrendamiento

(menos) Exencién de reconocimiento para arrendamientos de activos de bajo valor (4.247)
(menos) Exencién de reconocimiento para arrendamientos con menos de 12 meses de plazo de arrendamiento (3.333)
(mas) Opciones de renovacion razonablemente ciertas para ser ejercidas -
Pasivos por arrendamiento reconocidos al 1 ° de enero de 2019 1.234.307

Las demas normas incorporadas en Colombia a partir del 1° de enero del 2019 no generaron impactos significativos
en los estados financieros consolidados de Grupo.

3.1.2. Incorporadas en Colombia a partir del 1° de enero de 2020 — Decreto 2270 de diciembre de 2019 y Decreto 1432 de

noviembre de 2020.

Enmienda a la NIC 19
Beneficios a los
Empleados

Contabilizacion de
las modificaciones,
reducciones y
liguidaciones de
un plan

Norma de Informacion Tema de la
. . . Detalle
Financiera enmienda

La enmienda requiere que las entidades empleen supuestos
actualizados para calcular el costo del servicio actual y el interés neto
por el resto del periodo a partir de la modificacion, reducciéon o
liguidacion de un plan. Asi mismo, requiere que las entidades
reconozcan cualquier reduccién del superavit como parte del costo del
servicio pasado o de la ganancia o pérdida en liquidacion.

Estados Financieros y
a la NIC 8 Politicas
Contables, Cambios
en las Estimaciones
Contables y Errores

Enmienda a la NIIF 3 Mejorar la La enmienda aclara que para considerar como negocio al conjunto de
Combinaciones de definicion del actividades y de activos adquiridos, estos deben incluir como minimo
Negocios concepto un elemento de entrada o insumo, y un proceso sustantivo que junto
“negocio” con el insumo sea capaz de crear salidas o resultados. Para ello, la

entidad debe:

e Determinar si el valor razonable de los activos adquiridos esta
concentrado en un Unico activo identificable o en grupo de
activos identificables de naturaleza similar.

e Determinar si ese activo o conjunto de activos incluye un
proceso sustantivo y en compahia, pueden generar un
resultado.

Enmienda a la NIC 1 Definicion de La informacion es material si la omisién, la desviacion o el
Presentacion de Materialidad ocultamiento de esta tiene la potencialidad de influir en las decisiones

que los usuarios de los estados financieros de propésito general
toman sobre esos estados financieros.

CINIIF 23 La
Incertidumbre Frente
a los Tratamientos del
Impuesto a las
Ganancias

Contabilizacion de
tratamientos
fiscales inciertos

Esta interpretacion explica cdmo reconocer los activos y pasivos por
impuesto diferido y corriente si existe incertidumbre sobre un
tratamiento fiscal. La entidad gestionara las incertidumbres de
acuerdo con:
e Los fundamentos disponibles para apoyar su posicion
e El enfoque que se espera tomara la autoridad tributaria en
una auditoria sobre el asunto.

Marco Conceptual

Actualizacion
general

Actualiza las definiciones de conceptos relacionados con:
. Medicion: para incluir factores a tener en cuenta cuando se
seleccionan bases de medicién.
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Norma de Informacion Tema de la
. . . Detalle
Financiera enmienda

. Presentacion y revelacion: para determinar los eventos en los
cuales se clasifica un ingreso o gasto en el otro resultado integral ORI.
. No reconocimiento: expone la guia para determinar cuando

los activos o pasivos deben ser removidos de los estados financieros.

Adicionalmente, renueva las definiciones de activo y pasivo y los
criterios para incluirlos en los estados financieros. De igual forma,
adiciona o aclara el significado de otros conceptos como “recurso

" u

controlado”, “recurso econémico” y “flujo esperado”, entre otros.

Enmienda a la NIIF 16 | Reducciones del Esta enmienda incorpora una solucién practica para el tratamiento
Arrendamientos alquiler contable de las reducciones del alquiler otorgadas a los arrendatarios
relacionadas con como resultado de la pandemia del COVID-19, siempre que se cumpla
el COVID-19 las siguientes condiciones: a) el cambio en los pagos de

arrendamiento resulta en una contraprestacion revisada para el
arrendamiento que es sustancialmente igual o menor que la
contraprestacion del arrendamiento que precede inmediatamente al
cambio, b) cualquier reduccién de los pagos de arrendamiento afecta
solo los pagos adeudados al 30 de junio de 2021 o antes, y ¢) no hay
cambio sustancial a otros términos y condiciones del contrato de
arrendamiento.

Esta solucion practica consiste en que los arrendatarios pueden optar
por contabilizar las reducciones del alquiler de la misma forma que lo
harian si no fueran modificaciones del arrendamiento.

Quienes apliquen esta exencion deberan revelar este hecho, asi como
el importe reconocido en el resultado del periodo que surge de las
reducciones del alquiler relacionadas con el COVID-19. Al igual que
aplicar esta soluciéon practica de manera consistente a todos los
contratos de arrendamiento con caracteristicas y circunstancias
similares.

La aplicacion voluntaria de esta enmienda en Colombia puede
realizarse de manera anticipada sobre los estados financieros que
inicien a partir del 1 de enero de 2020. Los arrendatarios no estan
obligados a reexpresar las cifras de periodos anteriores ni a
proporcionar las revelaciones requeridas por el parrafo 28(f) de esta
norma.

Grupo optd por no aplicar en sus estados financieros consolidados
esta enmienda.

CINIIF 23 la incertidumbre frente a los tratamientos del impuesto a las ganancias

Con la finalidad de dar mayor claridad al tratamiento contable del impuesto a las ganancias, en junio de 2017, el IASB
emiti6 la CINIIF 23 La Incertidumbre frente a los Tratamientos del Impuesto a las Ganancias, esta interpretacion aclara
como aplicar los requerimientos de reconocimiento y medicion de la NIC 12 Impuesto a las Ganancias, cuando existe
incertidumbre frente a los tratamientos de este impuesto. Una entidad reconocerad y medird su activo o pasivo por
impuestos diferidos o corrientes aplicando los requerimientos de la NIC 12 Impuesto a las Ganancias, sobre la base de
la ganancia fiscal (pérdida fiscal), bases fiscales, pérdidas fiscales no utilizadas, créditos fiscales no utilizados y tasas
fiscales determinadas aplicando esta Interpretacion. En Colombia, esta CINIIF comienza su vigencia a partir del 12 de
enero de 2020.

46



La CINIIF 23 La Incertidumbre frente a los Tratamientos del Impuesto a las Ganancias, requiere partir del supuesto de
que la autoridad fiscal que ostenta el derecho de examinar y cuestionar los tratamientos fiscales examinara esos
tratamientos y tendra pleno conocimiento de toda la informacién relacionada.

Si Grupo Argos o cualquiera de sus subsidiarias llega a la conclusion de que no es probable que un tratamiento fiscal
incierto sea aceptado por la autoridad fiscal, debera reflejar el efecto de la incertidumbre en su contabilidad, ajustar el
gasto por impuesto sobre la renta, y los activos y pasivos por impuestos corrientes y diferidos.

El impacto de la posicion fiscal incierta se debe medir utilizando el método del monto mas probable o el método de valor
esperado segln Grupo considere que se resolvera la posicion incierta. Esta CINIIF permite su aplicacion inicial con efecto
retrospectivo, impactando las utilidades retenidas (u otro componente del patrimonio, seglin corresponda). Grupo opto
por la aplicaciéon en estos términos.

Se requiere continuar revelando, de acuerdo con la NIC 1 Presentacion de Estados Financieros, los juicios y estimaciones
hechas al determinar el tratamiento fiscal incierto.

De acuerdo con el analisis realizado por la administracién reconocio6 en los Estados Financieros Consolidados de Grupo
posiciones fiscales inciertas que son probables que puedan ser rechazadas por la autoridad fiscal con una afectacion
en el patrimonio de Grupo de ($51.783), del cual ($35.216) corresponde a una disminucion del patrimonio controlador
y ($16.567) a una disminucion a la participacion no controladora. Este valor corresponde principalmente a las siguientes
posiciones fiscales inciertas:

Impuesto sobre Activos ("ISA”) para los periodos fiscales 2011 - 2018 en Autopistas del Nordeste S.A. ADN e impuesto
sobre Activos (“ISA”) para los periodos fiscales 2011 - 2015 en Boulevard Turistico del Atlantico S.A. - BTA

La sociedad Autopistas del Nordeste S.A. y la sociedad Boulevard Turistico del Atlantico S.A. solicitaron ante el Ministerio
de Hacienda que se les exima del pago del Impuesto Sobre Activos para los periodos 2011 al 2018, y 2011 al 2015,
respectivamente. A pesar de haber obtenido la no objecion por parte del Ministerio en todos los casos, estas solicitudes
fueron rechazadas posteriormente por parte de la Direccion General de Impuestos Internos. La solicitud se fundamento
en que el contrato de concesion de fecha 18 de julio de 2001, fue aprobado por el Congreso Nacional de la Republica
mediante resolucién publicada en fecha 22 de marzo de 2002; posteriormente mediante Ley 557-05 del 13 de
diciembre de 2005 se introduce al ordenamiento fiscal el Impuesto Sobre Activos, lo cual, segin lo dispuesto en el
contrato de concesion, representa un cambio adverso en la legislacion tributaria que puede afectar el equilibrio
econdémico del Contrato y que obligaria al concedente a restablecerlo a favor de Autopistas del Nordeste S.A'y Boulevard
Turistico del Atlantico S.A. a su solo costo.

Para la sociedad Autopistas del Nordeste S.A. el 14 de febrero de 2020 la Suprema Corte de Justicia notifico la sentencia
001-033-2018-RECA-00769 mediante la cual rechazd el recurso presentado por la sociedad. Ante esta decision, se
presenté un recurso ante el Tribunal Constitucional, solicitando ademas la suspension de la sentencia de la SCJ. En el
caso de Boulevard Turistico del Atlantico S.A., ante el rechazo de la Direccién General de Impuestos Internos, la sociedad
inicié procesos ante el Tribunal Superior Administrativo (TSA) quien desestimé los argumentos para el reconocimiento
de exenciones respecto de algunos de los periodos en analisis, sin embargo, como recurso ordinario frente a las
decisiones del TSA, se cuenta con acciones ante la Suprema Corte de Justicia cuyas decisiones a su vez se podrian
someter a acciones ante el Tribunal Constitucional

No obstante, las acciones legales descritas, las compahias puede solicitar formalmente al concedente el
restablecimiento del equilibrio econémico segln el procedimiento previsto en el contrato, que igualmente prevé una fase
de resolucion de conflictos, arreglo directo y conciliacion previo a la habilitacion de acciones ante un tribunal de arbitraje
con sede en Nueva York.

En las concesiones de Republica Dominicana, el valor reconocido como pasivo al 31 de diciembre de 2020 por el
impuesto a los activos asciende a $43.235. El pasivo por impuesto de activos corresponde principalmente al saldo de
pasivo reconocido a nivel del estado financiero consolidado por posiciones fiscales inciertas.

Las demas normas incorporadas en Colombia a partir del 1° de enero del 2020 no generaron impactos significativos en
los estados financieros consolidados de Grupo.
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3.2. Emitidas por el IASB no incorporadas en Colombia

Las siguientes normas han sido emitidas por el IASB, pero alin no han sido incorporadas por Decreto en Colombia:

Norma de Informacion Tema de la
. . . Detalle
Financiera enmienda

NIIF 17 Contratos de
Seguro

Busca unificar la
entrega de
resultados de las
entidades del
sector seguros en
el mundo.

Combinan caracteristicas de un instrumento financiero y un contrato
de servicio. Ademas, muchos contratos de seguros generan flujos de
efectivo con variabilidad sustancial durante un largo periodo. Para
proporcionar informacion Gtil sobre estas caracteristicas, la NIIF 17
Contratos de Seguro:

e Combina la medicién actual de los flujos de efectivo futuros
con el reconocimiento de los beneficios durante el periodo
en que los servicios se prestan segln el contrato;

e Presenta los resultados del servicio de seguros (incluida la
presentacion de los ingresos del seguro) por separado de los
ingresos o gastos de las finanzas del seguro; y

e Requiere que una entidad realice una eleccién de politica
contable para reconocer todos los ingresos o gastos
financieros del seguro en resultados o reconocer parte de
€s0s ingresos o gastos en otro resultado integral (ORI).

En junio de 2020, el Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad (IASB, por sus siglas en inglés) emitié la enmienda a la
NIIF 17 Contratos de Seguros que tiene como proposito ayudar a las
empresas en la implementacion de esta norma y facilitarles la
explicacion de su desempefo financiero. Los principios fundamentales
de la norma emitida en mayo de 2017 no se ven afectados. Las
enmiendas, que responden a los comentarios de las partes
interesadas, estan disefadas para: a) reducir costos al simplificar
algunos requisitos de la norma, b) hacer que el desempeno financiero
sea mas facil de explicar y c) facilitar la transicion en cuanto difiere la
fecha de entrada en vigencia hasta el 2023 y proporciona un alivio
adicional al reducir el esfuerzo requerido para la aplicacion por
primera vez.

A partir de la enmienda emitida en junio de 2020, la NIIF 17 Contratos
de Seguros entra en vigencia a partir del 1° de enero de 2023,
permitiendo su aplicacion anticipada, siempre que también se aplique
la NIIF 9. Si se aplica de forma anticipada se debe revelar este hecho.

Enmienda a las NIIF 9
Instrumentos
Financieros, NIC 39
Instrumentos
Financieros:
reconocimiento y
medicion y NIIF 7
Instrumentos
financieros:
informacién a revelar)

Reforma de la
Tasa de Interés de
Referencia

La enmienda pretende proporcionar un alivio a los posibles efectos de
la sustitucion de las tasas de interés de referencia existentes, tales
como la tasa interbancaria - (IBOR). La enmienda modifica algunos
requerimientos de la contabilidad de coberturas.

Segln el calendario del IASB, esta enmienda entra en vigor a partir del
1° de enero de 2020 de forma retroactiva. Se permite su aplicacion
anticipada, en cuyo caso se debe revelar este hecho.

Enmienda ala NIC 1
Presentacion de
Estados Financieros

Clasificacion de
Pasivos como
Corrientes o No
Corrientes

Esta enmienda busca clarificar los requisitos existentes en la NIC 1
Presentacion de Estados Financieros sobre la clasificacion en el
estado de situacion financiera como “corrientes” y “no corrientes”, de
pasivos con una fecha de liquidacion incierta. La enmienda incluye la
aclaracion de los requisitos de clasificacion de los pasivos que la
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Norma de Informacion Tema de la
. . . Detalle
Financiera enmienda

compania podria liqguidar mediante la transferencia de instrumentos
de patrimonio propios de la entidad.

En julio de 2020, se amplia el plazo de implementacion de la
enmienda a la NIC 1 Presentacion de Estados Financieros a partir del
1° de enero de 2023, de forma retroactiva de acuerdo con la NIC 8.
Se permite su aplicacién anticipada, en cuyo caso se debe revelar este

hecho.
Enmienda a la NIC 16 | Productos Esta enmienda establece que los recursos procedentes de la venta y
Propiedades, plantay | obtenidos antes los costos relacionados a la misma, de elementos producidos mientras
equipo del uso previsto se lleva un elemento de propiedades, planta y equipo al lugar y

condiciones necesarias para que pueda operar en la forma prevista
por la gerencia ya no pueden ser deducidos del costo de un elemento
de propiedades, planta y equipo, sino que los mismos se deben
reconocer en el resultado del periodo, de acuerdo con las normas
aplicables. Estos importes deben ser revelados en los estados
financieros, indicando en que partida (o partidas) del estado del
resultado integral se incluyen.

Segln el calendario del IASB, esta enmienda entra en vigor a partir del
1° de enero de 2022 de forma retroactiva, pero sélo a los elementos
de propiedades, planta y equipo que son llevados al lugar y
condiciones necesarias para que puedan operar de la forma prevista
por la gerencia a partir del comienzo del primer periodo presentado en
los estados financieros en los que la entidad aplique por primera vez
las modificaciones. Se permite su aplicacion anticipada, en cuyo caso
se debe revelar este hecho.

Enmienda a la NIC 37 | Contratos Esta enmienda aclara el significado de “costos para cumplir un
Provisiones, Pasivos onerosos: costo de | contrato”, término asociado a la definicion de costos inevitables, que
Contingentes y Activos | cumplir un corresponde al mas bajo del costo neto de salir del contrato y los
Contingentes contrato costos para cumplir el contrato.

Se explica que el costo directo de cumplir un contrato comprende: a)
los costos incrementales de cumplir ese contrato, y b) una asignacion
de otros costos que se relacionan directamente con el cumplimiento
de los contratos. Asimismo, se indica que antes de establecer una
provision separada para un contrato oneroso, una entidad debe
reconocer cualquier pérdida por deterioro existente sobre activos
utilizados para cumplir el contrato.

Las modificaciones se aplicaran para los periodos anuales a partir del
1 de enero de 2022 a los contratos para los que aln no ha cumplido
todas sus obligaciones. No se requiere la reexpresion de informacion
comparativa. Se permite su aplicacién anticipada, en cuyo caso se
debe revelar este hecho.

Enmienda a la NIIF 3 Referencia al Esta enmienda actualiza las referencias de la NIIF 3 Combinaciones
Combinaciones de Marco Conceptual | de Negocios al Marco Conceptual para la Informacién Financiera
negocio 2018, para determinar qué constituye un activo o un pasivo en una

combinacion de negocios. Antes de la enmienda, la NIIF 3 se referia al
Marco Conceptual para la Informacion Financiera 2001.

Adicionalmente, la enmienda agregd una nueva excepcion en la NIIF 3
Combinaciones de Negocios para pasivos y pasivos contingentes, la
cual especifica que, para algunos tipos de pasivos y pasivos
contingentes, una entidad que aplique la NIIF 3 Combinaciones de
Negocios deberia referirse a la NIC 37 Provisiones, Pasivos
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Norma de Informacion Tema de la
Financiera enmienda

Detalle

Contingentes y Activos Contingentes, o la CINIIF 21 Gravamenes en
lugar del Marco Conceptual 2018.

Las modificaciones se aplicaran de forma prospectiva a las
combinaciones de negocios a partir del 1 de enero de 2022. Se
permite su aplicacién anticipada si al mismo tiempo o con
anterioridad, se aplica también todas las modificaciones realizadas
por “Modificaciones a las Referencias al Marco Conceptual de las
Normas NIIF” emitidas en marzo de 2018., en cuyo caso se debe
revelar este hecho.

Mejoras anuales a las
normas NIIF ciclo
2018-2020

Enmiendas
aprobadas por el
IASB

NIIF 9 Instrumentos Financieros: la enmienda aborda que costos u
honorarios deben incluirse en la prueba del 10% para la baja en
cuentas de pasivos financieros. Los costos u honorarios podrian
pagarse a terceros o al prestamista. Establece que los costos u
honorarios pagados a terceros no se incluiran en la prueba del 10%.

NIIF 16 Arrendamientos: se modifica el ejemplo ilustrativo 13 que
acompana esta norma para eliminar la ilustracion de los pagos del
arrendador en relacion con las mejoras de arrendamiento. El objetivo
de la enmienda es eliminar cualquier posible confusion sobre el
tratamiento de los incentivos de arrendamiento.

NIIF 1 Adopciéon por primera vez de las normas internacionales de
informacion financiera: se modifica esta norma para permitir que las
subsidiarias, asociadas y negocios conjuntos que hayan tomado la
exencion de medir sus activos y pasivos a los valores en libros que se
incluyeron en los estados financieros consolidados de su matriz, con
base en la fecha de transicion a las NIIF de la matriz, también midan
las diferencias por conversiéon acumuladas utilizando los importes
informados por la matriz, en funcion de la fecha de transicién a las NIIF
de la matriz, si no se hicieron ajustes para los procedimientos de
consolidacion y para los efectos de la combinacion de negocios en que
la matriz adquirié a la subsidiaria, asociada o negocio conjunto.

NIC 41 Agricultura: se elimina el requerimiento de que las entidades
excluyan los flujos de efectivo de impuestos al medir el valor razonable
de los activos biolégicos o productos agricolas.

Las enmiendas se aplicaran a partir del 1 de enero de 2022. Se
permite su aplicacion anticipada, en cuyo caso se debe revelar este
hecho.

Enmienda a la NIIF 4
Contratos de Seguros

Extension de la
exencion temporal
de la aplicacion de
la NIIF 9
Instrumentos
Financieros

Para las companias aseguradoras que cumplan con ciertos criterios
establecidos en la NIIF 4 Contratos de Seguros, esta norma les
proporciona una exencion temporal que permite, pero no requiere, que
la aseguradora aplique la NIC 39 Instrumentos Financieros:
Reconocimiento y Medicién en vez de la NIF 9 Instrumentos
Financieros para los periodos a partir del 1 de enero de 2023.

Esta enmienda amplia los plazos ya que antes de su emision la fecha
establecida era 2021.

Reforma de la tasa de
interés de referencia -
Fase 2

Enmiendas a la
NIIF 9, NIC 39, NIIF
7, NIIF 4 y NIIF 16

Las modificaciones a la NIIF 9, NIC 39, NIIF 7, NIIF 4 y NIIF 16,
complementan las realizadas en 2019 en respuesta a la reforma en
curso de las tasas de oferta interbancarias (IBOR) y otras tasas de
interés, y se centran en los efectos en los estados financieros de las
organizaciones cuando se sustituye la tasa de interés de referencia
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Norma de Informacion Tema de la
Financiera enmienda

Detalle

anterior por una tasa de interés de referencia alternativa como
resultado de la reforma.

Las modificaciones son efectivas para los periodos anuales que
comiencen a partir del 1 de enero de 2021, y se permite la adopcién
anticipada.

Grupo cuantificara el impacto sobre los estados financieros consolidados oportunamente, para que una vez emitido el
Decreto que incorpore esta norma en el Marco Técnico Normativo Colombiano, se estén realizando todas las actividades
necesarias para su implementacion.

Durante el 2020 Grupo no ha adoptado normas o0 mejoras a las normas anticipadamente.

NOTA 4: JUICIOS CONTABLES SIGNIFICATIVOS Y FUENTES CLAVE DE ESTIMACION

En la aplicacion de las politicas contables de Grupo, las cuales se describen en la Nota 2 Bases de presentacion y
politicas contables significativas, la administracion debe realizar juicios y estimaciones que afectan las cifras reportadas
en los estados financieros. Los estimados y presunciones asociadas se basan en la experiencia histoérica y otros factores
que se consideran como relevantes. Los resultados reales podrian diferir de tales estimaciones.

Los estimados y presunciones subyacentes se revisan regularmente por la administracion. Las revisiones de los
estimados contables se reconocen en el periodo de la revision, si la revision solo afecta ese periodo, o en periodos
futuros si la revision afecta tanto al periodo actual como a periodos subsecuentes.

4.1. Juicios y estimaciones significativas al aplicar las politicas contables que no presentan riesgo significativo de afectar
significativamente el periodo siguiente

De acuerdo con lo estipulado en el parrafo 122 de la NIC 1 Presentacion de estados Financieros, a continuacion, se
presentan los juicios, y estimaciones significativas hechos por la administracion durante el proceso de aplicacion de las
politicas contables de Grupo y que tienen un efecto significativo en los montos reconocidos en los estados financieros
consolidados. Estos juicios y estimaciones son distintos a las estimaciones contempladas en el parrafo 125 de la misma
NIIF, ya que a juicio de la administracion no se identifica que presenten un riesgo significativo de ocasionar ajustes
significativos en el periodo contable siguiente.

4.1.1 Participaciones en otras entidades

Grupo posee inversiones patrimoniales en companias que bajo NIIF clasificé como subsidiarias, asociadas, negocios
conjuntos e instrumentos financieros, de acuerdo con el grado de relacidbn mantenido con la participada: control,
influencia significativa y el tipo de negocio conjunto. El grado de relacion se determiné de acuerdo con lo establecido en
la NIIF 10 Estados Financieros Consolidados, la NIC 28 Inversiones en Asociadas y Negocios Conjuntos y la NIIF 11
Acuerdos Conjuntos.

A continuacién, se describen los juicios y suposiciones significativas aplicadas al efectuar esta clasificacion:

Subsidiarias - Entidades sobre las cuales Grupo tiene el control

En la determinacion de control, Grupo evallUa la existencia de poder sobre la entidad, la exposicién, o derecho, a
rendimientos variables procedentes de su implicacion con la entidad y la capacidad de utilizar su poder sobre la entidad
para influir en el valor de los rendimientos. El juicio es aplicado al determinar las actividades relevantes de cada entidad
y la capacidad de toma de decisiones sobre estas actividades; para esto, se evalla el propésito y diseno de la entidad,
se identifican las actividades que mas impactan su rendimiento y se evalla cémo se toman las decisiones sobre las
actividades relevantes. En la evaluacion de la toma de decisiones se consideran los derechos de voto existentes, los
derechos de voto potenciales, los acuerdos contractuales suscritos entre la entidad y otras partes, y los derechos y
capacidad para designar y destituir los miembros clave de la gerencia, entre otros aspectos. El juicio también es aplicado
en la identificacion de rendimientos variables y la exposicion a estos. Los rendimientos variables incluyen, sin limitarse
a, dividendos y otras distribuciones de beneficios econémicos procedentes de la entidad, remuneracion por administrar
los activos o pasivos de la entidad, comisiones y exposicion a pérdidas por proporcionar apoyo de crédito o liquidez.
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Los juicios y suposiciones realizados para determinar qué Grupo controla a una compania aun cuando se mantenga
menos de la mitad de los derechos de votos son:

(@) Inversién en SURCOL HOUDSTERMAATSCHAPPIJ N.V. La administracién ha evaluado el grado de influencia que Grupo
tiene sobre la entidad SURCOL HOUDSTERMAATSCHAPPIJ N.V. y determin6 que ejerce control sobre la entidad aun
manteniendo un porcentaje indirecto de participacion, a través de la subsidiaria Cementos Argos S.A., igual al 50%, dada
la representacion en la Junta Directiva y los términos contractuales del acuerdo, que establecen que Grupo tiene la
capacidad actual de decidir sobre las actividades que mas impactan el rendimiento de la entidad de acuerdo con los
términos.

(b) Inversion en P.A. Ganaderia Rio Grande. La administracién ha evaluado el grado de influencia que Grupo tiene sobre
esta entidad y determind que ejerce control sobre la entidad aun manteniendo un porcentaje de participacion igual al
13,39%, dado que Grupo esta expuesto a los rendimientos variables procedentes de esta inversion y tiene la capacidad
de influir en los mismos a través del ejercicio de su poder mediante la toma de decisiones relevantes.

Los juicios y suposiciones realizados para determinar qué Grupo no controla a una compania aun cuando se mantenga
mas de la mitad de los derechos de votos son:

(a) Inversion en Corporacion de Cemento Andino C. A. y sus subsidiarias Andino Trading Corporation, Comercializadora
Dicemento C. A. y Depoan S. A,; y las companias Intership Agency Venezuela C.A. y Surandina de Puertos C.A. La
administracién ha evaluado el grado de influencia que Grupo tiene sobre las entidades mencionadas previamente
ubicadas en Venezuela y determiné que no ejerce control sobre las entidades aun manteniendo un porcentaje de
participacion superior al 50%, dado el despojo de los bienes de la Corporacion de Cemento Andino, declarada de utilidad
publica y de interés social por el gobierno de Venezuela el 13 de marzo de 2006. Grupo se encuentra en proceso de
litigio para recuperar las companias.

(b) Inversion en La Pintada S.A.S. La administracién ha evaluado el grado de influencia que Grupo tiene sobre la entidad
La Pintada S.A.S y determind que no ejerce control sobre la misma aun manteniendo un porcentaje de participacion
superior al 50%, dado que la toma de decisiones relevantes del negocio requiere una mayoria decisoria especial del
80% de las acciones suscritas, configurandose una relacion de influencia significativa.

(c) Consorcio Constructor Nuevo Dorado (en proceso de liquidacion) y Consorcio Mantenimiento Opain (en proceso de
liquidacién) y PA contingencias consorcio Nuevo Dorado. La administracion ha evaluado el grado de influencia que Grupo
tiene sobre estos consorcios y determind que no ejerce control sobre los mismos aun manteniendo un porcentaje de
participacion superior al 50%, dado que el quérum para la toma de decisiones financieras y administrativas requiere el
voto favorable de la totalidad de los consorciados, configurandose una relacién de control conjunto.

(d) Patrimonio Auténomo Hacienda Niquia. La administracion ha evaluado el grado de influencia que Grupo tiene sobre
esta entidad y determiné que no ejerce control sobre la misma aun manteniendo un porcentaje de participacion superior
al 50%, dado que Grupo no tiene la capacidad actual de decidir sobre las actividades que mas impactan el rendimiento
de la entidad.

(e) Caoba Inversiones S.A.S. Debido a los mecanismos de gobierno conjunto que se establecieron en la constitucion de
la sociedad, la administracion determiné que no ejerce control sobre la misma aun manteniendo un porcentaje de
participacion superior al 50%.

(f) Alianza Fiduciaria Hotel Calablanca Baru. En la evaluacion del grado de influencia que Grupo tiene sobre Alianza
Fiduciaria Hotel Calablana Barl se determiné que las condiciones contractuales del Patrimonio Auténomo generan una
relacion de control conjunto en la que los dos participantes toman las decisiones de las actividades relevantes alin cuando
Grupo mantenga un porcentaje de participacion superior al 50%.

Asociadas - Entidades sobre las cuales Grupo tiene influencia significativa

El juicio es aplicado en la evaluacion de la influencia significativa. Se entiende que Grupo tiene influencia significativa
sobre la asociada cuando tiene el poder de intervenir en las decisiones de politica financiera y de operacion de esta.
Para ello, Grupo considera la existencia y efecto de los derechos de voto potenciales que sean ejercitables o convertibles,
en ese momento, incluyendo los derechos de voto potenciales poseidos por otras empresas, para evaluar si ejerce
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influencia significativa sobre una inversion. No debe considerar los que no puedan ser ejercidos o convertidos hasta una
fecha futura, o hasta que haya ocurrido un suceso futuro.

Grupo clasifica la participacion en la Concesion la Pintada S.A.S, Caoba Inversiones S.A.S. y Patrimonio Auténomo
Hacienda Niquia como una inversién en una asociada aun cuando se mantiene un porcentaje de participacion superior
al 50% debido a que el porcentaje de participacién mantenido le permite a Grupo intervenir en las decisiones de politica
financiera y de operacion de estas companias sin tener control o control conjunto sobre las mismas.

Acuerdos conjuntos como operacién conjunta 0 como negocio conjunto

Una vez se determina la existencia de un acuerdo conjunto mediante la evaluacién del acuerdo contractual en que dos
0 mas partes ejercen control conjunto en un acuerdo, Grupo aplica juicios y supuestos significativos que le permitan
determinar si el acuerdo es un negocio conjunto o una operacion conjunta; es decir, i) si existe una operacién conjunta
a pesar de que se tenga un vehiculo separado, por ejemplo, si a Grupo se le otorga derecho a los activos y obligaciones
con respecto a los pasivos relativos al acuerdo, y no, derecho a los activos netos del acuerdo; o ii) si existe un negocio
conjunto, mediante un acuerdo contractual que esté estructurado a través de un vehiculo separado o no y le otorga
derechos sobre los activos netos del acuerdo, pero no derecho sobre los activos y obligaciones relacionados con el
acuerdo.

Grupo debe considerar los siguientes aspectos para reconocer un negocio conjunto cuando éste se constituya a través
de un vehiculo separado: i) la forma legal del vehiculo separado, ii) las clausulas del acuerdo contractual, y iii) cuando
corresponda, otros factores y circunstancias.

Grupo clasifica la participacién en el Consorcio Constructor Nuevo Dorado (en proceso de liquidacion), Consorcio
Mantenimiento Opain (en proceso de liquidacion) y PA Contingencias Consorcio Nuevo Dorado como una inversion en
un negocio conjunto aun cuando se mantiene un porcentaje de participacion superior al 50% debido a que el quérum
para la toma de decisiones financieras y administrativas requiere el voto favorable de la totalidad de los consorciados.

4.1.2 Moneda funcional

La administracion utiliza su juicio en determinar su moneda funcional. La determinacién de la moneda funcional de la
Matriz y cada una de sus inversiones en subsidiarias, asociadas y negocios conjuntos se determina evaluando el principio
y los indicadores establecidos en la NIC 21 Efecto de las Variaciones en las Tasas de Cambio de la Moneda Extranjera.

4.1.3 Unidades generadoras de efectivo

En la realizacion de las pruebas de deterioro de valor de los activos no financieros, los activos que no generan
individualmente flujos de entrada de efectivo que sean ampliamente independientes de los flujos generados por los
otros activos o grupos de activos, se deben agrupar a la unidad generadora de efectivo a la cual pertenece el activo, que
es el grupo identificable de activos mas pequeno que genera entradas de efectivo a favor de la empresa, estos son, en
buena medida, independientes de los flujos de efectivo derivados de otros activos o grupos de activos. La administracion
utiliza su juicio en la determinacion de las unidades generadoras de efectivo para efectos de las pruebas de deterioro
de valor, de acuerdo con lo establecido en la NIC 36 Deterioro del Valor de los Activos.

La determinacion de las Unidades Generadoras de Efectivo - UGE “s- se realizd a partir de la definicion estratégica de la
compaiia como un holding de infraestructura que participa en el negocio cementero, de energia, inmobiliario,
inversiones, carbon y concesiones, indistintamente de donde operen o dispongan de activos para desarrollar su objeto
social. Considerando la relevancia de cada negocio y su capacidad de generar flujos de efectivo, las UGE"s estan
asociadas a cada compania que agrupa las diferentes inversiones de cada negocio. Para potenciar sus negocios Grupo
determina la asignacion de capital a invertir por industria, y efectla sus analisis de capacidad de retorno de inversion
desde la misma perspectiva. Para efectos de los analisis de permanencia en un negocio siempre considera el sector en
el que participa y no los activos de forma individual. No obstante, cada negocio analiza sus UGE’s de manera
independiente, conforme la agrupacion de activos o negocios que sinérgicamente aportan al negocio.

4.1.4 Contabilidad de cobertura

La Administracion aplica su juicio para establecer si una relacion de cobertura cumple con los requerimientos de la NIC
39 Instrumentos Financieros: Reconocimiento y Medicién para contabilizarse como contabilidad de cobertura, asi como
la evaluacion de la efectividad de cobertura y las fuentes de inefectividad. Grupo aplica contabilidad de cobertura de
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valor razonable y de flujo de efectivo en sus estados financieros para cubrir principalmente el riesgo de moneda
extranjera y tasa de interés. La decision o no de aplicar contabilidad de cobertura, puede tener un impacto significativo
en los estados financieros consolidados de Grupo.

4.1.5 Determinacién del plazo del arrendamiento de los contratos con opciones de renovacion y arrendamientos cuyo plazo
se extiende automaticamente al final del plazo original.

Se tiene la opcion bajo algunos arrendamientos de arrendar los activos por plazos adicionales. Grupo aplica su juicio al
evaluar si es razonablemente seguro ejercer la opcién de renovar, es decir, considera todos los factores relevantes que
crean un incentivo econdémico para que se ejerza la renovacion. Después de la fecha de inicio, Grupo reevalla el plazo
del arrendamiento si hay un evento o cambio significativo en las circunstancias que estan bajo su control y afectan su
capacidad para ejercer (0 no ejercer) la opcion de renovar. Adicionalmente, Grupo suscribe contratos de arrendamiento
gue se renuevan automaticamente al final del plazo original del arrendamiento por otro plazo de la misma duracién, o
mes a mes, sin ninguna accion por parte de Grupo o del arrendador. Grupo, también suscribe contratos de
arrendamientos cuyo término se extiende automaticamente al final de cada ano o en la fecha original de terminacion
por otro periodo completo. Grupo, para estos contratos estima el plazo del arrendamiento basados en la existencia de
incentivos econdémicos, la experiencia pasada, la expectativa de uso del activo y la intencién de continuar con el
arrendamiento, sin perjuicio de que el arrendador pueda ejercer en cualquier momento sus derechos legales y finalizar
el arrendamiento. Este juicio tiene un impacto significativo en los estados financieros consolidados.

4.1.6 Distincidon de las propiedades de inversion de los inventarios

Grupo requiere la aplicacion del juicio profesional para determinar si una propiedad cumple con los requisitos para ser
clasificada como propiedad de inversion o para ser clasificada como inventario. Dada la naturaleza de los activos que
Grupo posee actualmente, esta clasificacion puede resultar dificil. Por lo tanto, la matriz ha desarrollado criterios para
ejercer tal juicio de forma congruente con la norma, tales como:

e La separacion de si la propiedad se tiene para obtener rentas o apreciacion de capital o para su venta en el curso
ordinario de las operaciones.

e Unterreno que se tiene para uso futuro no determinado, se considera que se mantiene para obtener apreciacion de
capital y, por lo tanto, se mantiene como propiedad de inversion.

e Elinicio de un desarrollo con intencion de venta en el giro ordinario del negocio, se considera un cambio en el uso y
por tanto implica la transferencia de propiedad de inversion a inventario.

e Cuando Grupo decida disponer de una propiedad de inversidén sin realizar un desarrollo especifico, mantiene el
activo en propiedad de inversion hasta que lo da de baja y no lo trata como un elemento de inventario.

4.1.7 Impuesto a las ganancias corriente

Grupo reconoce montos de impuesto a las ganancias corriente en los estados financieros consolidados dado el volumen
de las operaciones. La determinacion del impuesto corriente se basa en la mejor interpretacion de la administracion de
las leyes vigentes y aplicables y las mejores practicas de las jurisdicciones en las que opera. La razonabilidad de este
estimado depende de la capacidad de la administracion de integrar estdndares complejos en materia impositiva y
contable, de considerar los cambios en las leyes aplicables.

Un tratamiento impositivo incierto es un tratamiento de los impuestos por el cual existe incertidumbre sobre si la
autoridad fiscal aceptara el tratamiento impositivo segun la legislacion fiscal. Grupo podria tener posiciones fiscales
inciertas principalmente por la deducibilidad de ciertos gastos, o por el tratamiento diferencial de algunas utilidades en
las declaraciones de impuestos. Para los procesos legales instaurados vigentes se reconoce provision sélo para los
procesos calificados como probables y no se reconoce para aquellos calificados como remotos o posibles. El analisis de
probabilidad se basa en opiniones de expertos y en la interpretacion de la regulacion tributaria vigente en la jurisdiccion
aplicable.

4.1.8 Provision para pérdidas crediticias esperadas de cuentas por cobrar comerciales
Para el célculo de las pérdidas crediticias esperadas, Grupo aplica los parametros establecidos en la politica de

deterioro de valor de activos financieros a cada segmento de operacion (Nota 2.4.3.1 Deterioro de valor de activos
financieros).
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La evaluacion de los supuestos claves observados para cada negocio, las proyecciones de las condiciones
econdémicas y las pérdidas crediticias esperadas constituyen estimaciones significativas. El valor de las pérdidas
crediticias esperadas es sensible a cambios en las circunstancias y en el entorno econémico. La informacion
histérica de Grupo sobre pérdidas crediticias y sus proyecciones econdémicas, pueden no ser representativas del
riesgo de incumplimiento de un cliente actual en el futuro. La informacién sobre las pérdidas crediticias esperadas
de Grupo es revelada en la Nota 8 cuentas comerciales y otras cuentas por cobrar, neto.

4.1.9 Planes de pensién y otros beneficios definidos post-empleo

El pasivo por planes de pension y otros beneficios post-empleo se estima empleando la técnica de la unidad de crédito
proyectada, que requiere el uso de supuestos financieros y demograficos, entre estos y sin limitarse a, tasa de
descuento, indices de inflacion, expectativa de incremento salarial, expectativa de vida y tasa de rotacién de empleados.
La estimacion del pasivo, asi como la determinacion de los valores de los supuestos utilizados en la valoraciéon es
realizada por un actuario externo independiente, considerando las condiciones de mercado existentes en la fecha de
medicion.

Dado el horizonte de largo plazo de estos planes de beneficios, los estimados estan sujetos a un grado de incertidumbre.
Cualquier cambio en los supuestos actuariales impacta directamente el valor de la obligacion por pension y otros
beneficios post-empleo.

4.1.10 Pasivos por desmantelamiento, retiro o rehabilitacion

La provision por desmantelamiento, retiro o rehabilitacion se reconoce por el valor presente de los costos esperados
para liquidar la obligacién utilizando flujos de efectivo estimados. En el proceso de medicidon del valor presente de la
obligacion la Administracion realiza estimaciones sobre los desembolsos futuros para realizar las actividades de
desmantelamiento, retiro o rehabilitacion, las fechas estimadas en las que se realizaran los desembolsos y la estimacion
de supuestos financieros como la tasa de inflacion y la tasa de descuento. Dado el horizonte de largo plazo de las
obligaciones de desmantelamiento, los estimados estan sujetos a un grado significativo de incertidumbre y pueden
afectar las cifras de los estados financieros consolidados.

4.1.11 Reconocimiento de ingresos y costos por actividades de construccién

Debido a que la causacion de los ingresos y costos por actividades de construccion que aln no han sido facturados esta
relacionada con la ejecucion de contratos; la estimacion de la proporcion que le corresponde al periodo sobre el que se
informa, se asigna evaluando el grado de avance de los proyectos de construccion mediante el método del costo.

4.1.12 Estimacion de la vida util, método de amortizacidn y valores residuales de las propiedades, planta y equipo y de los
activos intangibles

Como se describe en la Nota 2 Bases de presentacion y politicas contables significativas, Grupo revisa como minimo
anualmente la estimacion de las vidas Utiles, el método de depreciacion o amortizacion y los valores residuales de las
propiedades, planta y equipo y de los activos intangibles. Cuando existe evidencia de cambios en las condiciones o en
la utilizacién esperada de un elemento de las propiedades, planta y equipo o de los activos intangibles, que impliquen
un cambio en el patrén de consumo de los beneficios econémicos futuros incorporados en el activo, la administracion
realiza una evaluacioén de la pertinencia del método de depreciacion o amortizacion utilizado y una nueva estimacion de
la vida util del elemento. La definicion del método de depreciacion o amortizacion y la estimacion de las vidas Utiles de
las propiedades, planta y equipo y de los activos intangibles se determina con base en el desempeno histoérico del activo,
expectativa de uso del activo por la administracion y las restricciones legales existentes para uso. La seleccion del
método de depreciacion o amortizacion y la estimacion de las vidas Utiles requiere de juicio de la administracion.

En la politica contable de las propiedades, planta y equipo y de los activos intangibles se indica la estimacion de la vida
atil.

Tal como se coment6 en el numeral 2.4.5 Activos intangibles de la nota 2 Bases de preparacion y politicas contables
significativas, para el periodo de reporte se presentd un cambio del método de amortizacion del intangible de la
concesion del Aeropuerto Internacional el Dorado y del intangible de la Concesion Tinel Aburra Oriente S.A. en funcién
del patron de consumo de estos activos.
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Como se menciona en la Nota 15 Intangibles durante el periodo Grupo revisé y cambié el método de amortizacion del
intangible asociado a la concesion del Aeropuerto Internacional el Dorado y la concesién Tinel Aburra Oriente S.A.

4.1.13 Valor revaluado de terrenos y edificios de uso administrativo clasificados como propiedades, planta y equipo

Para la determinacion del valor revaluado Grupo opt6 por contratar a expertos independientes con capacidad profesional
reconocida y experiencia en la valoracion de bienes inmuebles.

Para el proceso de valoracion, estos expertos seleccionan uno de los tres enfoques mencionados en la NIIF 13 Valor
Razonable de acuerdo con las caracteristicas del inmueble y su uso:

e Enfoque de mercado
e Enfoque del costo
e Enfoque del ingreso

4.2. Datos clave de incertidumbre en las estimaciones que presentan riesgo significativo de afectar significativamente el
periodo siguiente

A continuacién, se presentan los supuestos realizados acerca del futuro y otras causas de incertidumbre utilizados en la
aplicacion de las politicas contables para la preparacion de los estados financieros del periodo que se informa, que
tienen un riesgo significativo de ocasionar ajustes significativos en el valor en libros de los activos y pasivos en el periodo
contable siguiente:

4.2.1 Provisiones, activos y pasivos contingentes

Ciertas condiciones contingentes pueden existir a la fecha en que los estados financieros son emitidos, las cuales
pueden resultar en una pérdida para Grupo y en el caso de los activos contingentes un ingreso para Grupo, pero
Gnicamente seran resueltas en el futuro cuando uno o mas hechos sucedan o puedan ocurtir.

Grupo considera que un suceso pasado ha dado lugar a una obligacion presente si, teniendo en cuenta toda la evidencia
disponible a la fecha sobre la que se informa, es probable que exista una obligacion presente, independiente de los
hechos futuros. Se reconoce la provision cuando la probabilidad de que un evento ocurra es superior a la que no ocurra.
Las obligaciones posibles que surgen de eventos pasados y cuya existencia sera confirmada solamente por la ocurrencia
0 no ocurrencia de uno a mas eventos futuros inciertos que no estan enteramente bajo el control de Grupo, no se
reconocen en el estado de situacion financiera, pero se revelan como pasivos contingentes; la ocurrencia de hechos que
se estimen como remotos no se registran ni se revelan. La ocurrencia de hechos que den lugar a activos contingentes
no se registra, sino que se revelan (Nota 24 Provisiones y Nota 43 Activos y pasivos Contingentes)

Para determinar la posibilidad de ocurrencia de una obligaciéon presente, se involucra el juicio profesional de los
abogados especialistas internos y externos. En la estimacién de la provision la administracion considera supuestos
como, sin limitarse a, tasa de inflacion, tasacion de los abogados, duracion estimada del litigio o demanda, informacion
estadistica de procesos con caracteristicas similares, entre otros.

Se proporciona mas detalle sobre las provisiones, activos y pasivos contingentes de Grupo en la Nota 24 Provisiones y
Nota 43 Activos y pasivos contingentes, incluido su importe al final del periodo sobre el que se informa.

4.2.2 Evaluacién del deterioro de valor del crédito mercantil

Grupo realiza como minimo anualmente o en cualquier momento que las condiciones del mercado o del negocio
presenten cambios significativos que den indicios de deterioro, pruebas de deterioro de valor del crédito mercantil. La
evaluacion de deterioro de valor de este requiere la estimacion del importe recuperable de la unidad generadora de
efectivo o grupo de unidades generadoras de efectivo a las cuales éste ha sido asignado. La estimacion del importe
recuperable requiere estimar los flujos de efectivos futuros de la unidad generadora de efectivo o grupos de unidades
generadoras de efectivo, y los supuestos financieros como la tasa de inflacién, la tasa de descuento y la tasa de
crecimiento a perpetuidad.

En el proceso de medicion de los flujos de caja futuros esperados, la Administracion realiza estimaciones sobre los
resultados operativos futuros. Los cambios en los supuestos de valoracion pueden causar ajustes al crédito mercantil
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para los proximos periodos de reporte, en caso de presentarse un deterioro de valor. Asimismo, requiere estimar el valor
razonable de la unidad generadora de efectivo, descontando los costos de transaccién. El importe recuperable sobre el
cual se hace la evaluacion de deterioro es el mayor entre el valor en uso, estimado a partir de los flujos de caja futuros,
y el valor razonable menos los costos de transaccion.

Los supuestos claves utilizados para la determinacion del importe recuperable de la unidad generadora de efectivo o
grupo de unidades generadoras de efectivo a las cuales el crédito mercantil ha sido asignado se proporcionan en la Nota
14 Crédito mercantil, al igual que el importe en libros del crédito mercantil al final del periodo sobre el que se informa.

4.2.3 Activos identificables, Intangibles y pasivos asumidos en combinacién de negocios

En la fecha de adquisicion, los activos identificables, intangibles, pasivos asumidos y cualquier activo o pasivo
contingente que surja de una combinacién de negocios se incluyen por el método de consolidacion global en los estados
financieros consolidados de Grupo por sus valores razonables. En la medicion del valor razonable, la Administracion
realiza supuestos sobre los resultados operativos futuros, supuestos clave como la tasa de descuento y la tasa de
crecimiento a perpetuidad. La estimacion del valor razonable de los activos y pasivos adquiridos, asi como la
determinacion de los valores de los supuestos utilizados en la valoracion es realizada por un valuador externo
independiente. Cualquier cambio posterior en los estimados afecta el crédito mercantil siempre que el cambio califique
como un ajuste del periodo de medicion. Cualquier otro cambio se reconoce en el estado de resultados consolidado.

El valor razonable de los activos intangibles de concesiones adquiridos mediante combinaciones de negocios se estima
mediante un enfoque de valoracién de flujo de caja descontado (FCD). La estimacion del valor razonable requiere estimar
supuestos claves utilizados en las proyecciones de los flujos de efectivos futuros de estos activos, y la tasa de descuento.

Para la determinacion del valor razonable Grupo opto por contratar a expertos independientes con capacidad profesional
reconocida y experiencia en la valoracién de este tipo de transacciones.

4.2.4 Deterioro de valor de los activos, inversiones en asociadas y negocios conjuntos, propiedades, planta y equipo e
intangibles

Grupo evalla como minimo en cada fecha de cierre anual del estado de situacion financiera o en cualquier momento
que las condiciones del mercado o del negocio presenten cambios significativos, si existe algln indicio de deterioro
del valor de los intangibles, propiedades, planta y equipo y otros activos, asi como si existe alguna evidencia objetiva
de deterioro de valor de las inversiones en asociadas y negocios conjuntos. Si existe tal indicio u evidencia objetiva
de deterioro, segln aplique, Grupo estima el valor recuperable del activo o de la unidad generadora de efectivo.

Para evaluar la procedencia de realizar la prueba de deterioro completa, Grupo realizara una revision de las variables
criticas de negocio que afectan el valor razonable de los activos en cada mercado. La matriz de indicadores se define
para cada geografia o mercado en el cual se desarrollan los negocios y se revisa periddicamente con las distintas
areas para asegurar su validez. Los indicadores generales son:

¢ Indicio observable de que el valor de los activos ha disminuido durante el periodo significativamente mas que lo
que cabria esperar como consecuencia del paso del tiempo o de su uso normal.

e Cambios en el entorno legal, social, ambiental o de mercado que puedan disminuir el valor del activo.

e Variacion en precios que afecten sus ingresos futuros.

e Variacion de su capacidad de generacion de ingresos.

e Variacion de su costo total.

La prueba de deterioro tiene como propésito determinar el valor recuperable, que es el mayor entre el valor razonable
menos los costos de disposicion y el valor en uso, tal como se menciona en la Nota 2 numeral 2.4.6 Deterioro de
valor de activos tangibles e intangibles.

El valor en libros de la propiedad, planta y equipo y de los activos intangibles al final del periodo sobre el que se informa
se proporcionan en la Nota 16 Propiedades, planta y equipo y la Nota 15 Intangible, Neto.

En el caso de las asociadas y negocios conjuntos los sucesos que permiten establecer si existe evidencia objetiva de

que estas inversiones pueden presentar un deterioro de valor se encuentran detallados en la nota 2.4.9 Inversiones en
asociadas y acuerdos conjuntos.
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En el caso que se presente evidencia objetiva de deterioro de valor como consecuencia de la ocurrencia de uno o mas
eventos, se habra producido una pérdida de deterioro de valor sobre asociadas y negocios conjuntos si el evento (o
eventos) causante de la pérdida tiene un impacto sobre los flujos de efectivo futuros estimados de la inversion.

El valor en libros de las asociadas y negocios conjuntos al final del periodo sobre el que se informa se proporcionan en
la Nota 18 Inversiones en asociadas y negocios conjuntos.

4.2.5 Valor razonable de propiedades de inversion

Para la determinaciéon del valor razonable, Grupo optd por contratar a expertos independientes con capacidad
profesional reconocida y experiencia en la valoraciéon de bienes inmuebles.

Para el proceso de valoracion, estos expertos seleccionan uno de los tres enfoques: enfoque de mercado, enfoque del
costo, enfoque del ingreso. El valor en libros de las propiedades de inversion se presenta en la Nota 17 Propiedades de
Inversion.

4.2.6 Impuesto a las ganancias diferido

Grupo reconoce montos de impuesto a las ganancias diferido en los estados financieros consolidados dado el volumen
de las operaciones. La determinacion del impuesto diferido se basa en la mejor interpretacion de la administracion de
las leyes vigentes y aplicables y las mejores practicas de las jurisdicciones en las que opera. La razonabilidad de este
estimado depende de la capacidad de la administracion de integrar estandares complejos en materia impositiva y
contable, de considerar los cambios en las leyes aplicables, y la evaluacion, para efectos del reconocimiento del
impuesto diferido activo, de la existencia de ganancias fiscales suficientes para su realizacion.

Grupo aplica su juicio para no reconocer en sus estados financieros separados impuesto diferido pasivo sobre las
inversiones en subsidiarias, teniendo en cuenta que es capaz de controlar el momento de la reversion de las diferencias
temporarias y es probable que éstas no se reviertan en un futuro previsible.

En la Nota 10 Impuesto a las ganancias corriente y diferido se describen mas detalles sobre el impuesto diferido.

4.2.7 Valor razonable de los instrumentos financieros y de los derivados financieros que no son de nivel 1

Grupo utiliza supuestos que reflejan el valor mas fiable del valor razonable de los instrumentos financieros incluyendo
los derivados financieros, que no tienen un mercado activo o no existe un precio de mercado observable, utilizando
técnicas de valoracién ampliamente conocidas en el mercado.

Las mediciones del valor razonable se realizan utilizando una jerarquia de valor razonable que refleja la importancia de
los insumos utilizados en la medicion (Nota 2.3 Bases de preparacién) para los datos de entrada de Nivel 2 y Nivel 3 la
administracion debe aplicar su juicio para seleccionar el método de valoracién adecuado para el activo o pasivo objeto
de medicion y maximiza el uso de variables observables.

Los supuestos son consistentes con las condiciones de mercado en la fecha de medicién y la informacion que los
participantes del mercado considerarian en la estimacion del precio del instrumento. La administracion considera que
los modelos de valoracion seleccionados y los supuestos utilizados son apropiados en la determinacion del valor
razonable de instrumentos financieros. No obstante, lo anterior, las propias limitaciones de los modelos de valoracién y
los parametros exigidos por estos modelos pueden dar lugar a que el valor razonable estimado de un activo o pasivo no
coincida exactamente con el precio al que el activo o pasivo podria ser entregado o liquidado en la fecha de su medicion.
Adicionalmente, los cambios en los supuestos internos y las tasas utilizadas en la valoracion pueden afectar
considerablemente el valor razonable de los derivados financieros. La periodicidad de la valoraciébn de estos
instrumentos es mensual. Consulte la nota 7.5 Valor razonable de activos y pasivos financieros para obtener mas
informacion.

NOTA 5: RECLASIFICACION DE PARTIDAS EN LOS ESTADOS FINANCIEROS

Grupo realizé cambios en la presentacion de partidas en el estado de resultados consolidado que implicaron una mayor
apertura de los ingresos de actividades ordinarias y del gasto financiero, neto reportado al cierre del periodo 2019:
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A 31 de diciembre

A 1° de enero de

A31de

diciembre de
de 2020 2020 2019
Ingresos por ventas de bienes y servicios 13.241.095 14.247.611 -
Lr}g:;?is\:/?)s por intereses calculados utilizando el método del interés 209.887 195.931 )
Método de la participacién de asociadas y negocios conjuntos 30.360 488.763 -
Otros ingresos de actividades ordinarias 509.181 1.866.283 -
_Ingresos de actividades ordinarias 13.990.523 16.798.588 16.798.588
Ingresos financieros 147.307 126.553 -
Gastos financieros (1.385.739) (1.400.862) -
Diferencia en cambio, neta 6.347 61.268 -
Gasto financiero, neto - - (1.213.041)

Asimismo, Grupo realizé cambios en la presentacion de partidas en el estado de situacion financiera consolidado
comparativo para mejorar la comparabilidad de la informacion financiera por concepto de la compensacion de activos y
pasivos por impuestos corrientes y diferidos por $24.018 y $149.275, respectivamente, de nuestras operaciones en los
Estados Unidos que preparan y presentan una declaracion anual de impuesto a las ganancias consolidada y cumplen

los criterios de compensacion indicados por la NIC 12.

A 31 de diciembre A 1° de enero de dicﬁez:b‘:: de
de 2020 2020 2019
Activos por impuestos corrientes 205.495 335.744 359.762
Activo por impuesto diferido 388.664 332.322 481.596
Total activos 50.773.567 50.825.142 50.998.434
Pasivos por impuestos corrientes 183.414 242.697 266.715
Pasivos por impuesto diferido 1.112.850 1.211.761 1.361.035
Total pasivos 24.543.716 24.334.885 24.508.177

Para efectos de las revelaciones de informacién financiera se realizaron cambios en las cifras comparativas con el

objetivo de mejorar la comparabilidad de la informacion entre periodos.

NOTA 6: EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

El saldo total de esta partida al final del periodo sobre el que se informa, como se muestra en el estado de flujos de
efectivo consolidado, puede ser conciliado con las partidas relacionadas en el estado de situacion financiera

consolidado de la siguiente manera:

2020 2019

Caja y bancos 2.227.089 2.066.731
Equivalentes al efectivo (1) 474.007 407.277
Total efectivo y equivalentes de efectivo 2.701.096 2.474.008
Cajg y.bancos incluidos en un grupo de activos mantenidos para distribuir a los 12.962 )
accionistas (Nota 13)

Total efectivo y equivalentes de efectivo 2.713.358 2.474.008
El siguiente es el valor del efectivo y equivalente restringido no disponible para el uso:

Efectivo y equivalentes de efectivo de uso restringido corriente (2) 1.369.724 1.317.859
Total efectivo y equivalente de efectivo de uso restringido 1.369.724 1.317.859

(1) Los equivalentes de efectivo corresponden a recursos disponibles para Grupo, gestionados a través de fondos de
inversion y carteras colectivas $363.661 (2019 $308.781), fideicomisos $103.514 (2019 $67.779), certificados
de depdsito a término “CDT” $18 (2019 $30.717) y otros equivalentes de efectivo $6.814 (2019 $0).
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(2) La caja y bancos de uso restringido de $1.241.759 (2019 $1.184.339) y los equivalentes de efectivo de uso
restringido de $127.965 (2019 $133.520), que hacen parte del efectivo y equivalentes de efectivo de Grupo,
corresponde a:

a)

c)

d)

Concesion Vial de los Llanos S.A. por $430.420 (2019 $369.791), corresponden principalmente al efectivo
restringido representado por los recursos del recaudo de peajes que estan bajo el control y administracion del
concedente Agencia Nacional de Infraestructura, (en adelante la ANI), con actas en las que certifique el
cumplimiento de las condiciones para su liberacién, de acuerdo con los términos del contrato de concesion No.
004 de 2015 estan a disposicion de esta y contractualmente se asignan con un proposito especial en las
subcuentas que fueron constituidas dentro de la cuenta proyecto y la ANI tales como predios, redes, principal,
compensaciones ambientales, peajes, interventoria, soporte contractual, obras menores, ingresos de
explotacién comercial, excedentes la ANl y MACS. Estos montos deben tener disponibilidad inmediata de
acuerdo con lo establecido en el contrato con la ANI con el fin de que pueda utilizarlos o asignarlos al concedente
y estos montos pueden tener una disponibilidad seglin se evalué para cada propdsito mayor a un ano como
también puede tener traslados segln lo disponga la ANI quien tiene la facultad de disponer de forma inmediata
de estos.

Cuentas creadas de acuerdo con el contrato de concesion celebrado entre Sociedad Concesionaria Operadora
Aeroportuaria Internacional S.A. - Opain S.A. y la ANI por valor de $220.054 (2019 $137.990), donde la
disposiciéon y administracion de los recursos corresponde directamente a la ANI, de acuerdo con los términos
del contrato y sus otrosies.

Boulevard Turistico del Atlantico S.A. por $207.921 (2019 $199.172), provienen del recaudo de peajes y del pago
del ingreso minimo garantizado restringido por instituciones multilaterales (Interamericana Banco de Desarrollo
(BID), la Agencia Francesa de Desarrollo (PROPARCO), Banco de Inversiones (BEI) y Corporacién Andina de Fomento
(CAF)), los cuales deben ser depositadas en cuentas de ahorro en una entidad financiera extranjera, y deberan ser
utilizadas para operacion, mantenimiento y pago de deuda, entre otros.

Este efectivo tiene un uso especial y especifico seglin el contrato, el cual establece las condiciones generales del
financiamiento “Master Security and Accounts Agreement” seccidn 5, Accounts, en el cual define cual puede ser
el usoy laforma de salida de éste en caso de ser requerido; para ello se detalla los conceptos y los montos minimos
que deben quedar en cada cuenta asi:

“Debt Service Reserve”, monto minimo: tres trimestres de pago de deuda menos carta de crédito de USD 5
millones. Valor aproximado trimestral de USD 11 millones.

“Asset Renewal”, saldo incremental por periodos de 4 anos, segln capitulo 1.1 (e)

“Major Maintenance”, saldo incremental por periodos de 10 afos segln capitulo 1.1 (f)

“O&M Expense Reserve”, segln capitulo 1.1 (d)

“Excess Revenue Account”, saldo minimo de USD 1 millon.

Cada vez que se utilice uno de estos fondos debera ser restituido seglin el contrato con el fin de evitar
incumplimientos.

Autopistas del Nordeste Cayman Limited por $133.109 (2019 $132.578) corresponde al efectivo recibido por
el reembolso de los bonos que mantiene restricciones a ser utilizado en ciertas actividades de operacion, de
acuerdo con el contrato de fideicomiso. Estos fondos se depositan en el Banco de Nueva York Mellon.

Este efectivo tiene un uso especial y especifico seglin contrato que establece las condiciones generales del
financiamiento “Collateral Trust Indenture” seccion 6, Accounts, en el cual se define cual puede ser el usoy la
forma de salida de este, en caso de ser requerido, para ello se detallan los conceptos y los montos minimos que
deben quedar en cada cuenta asi:

—  “Debt Service Reserve”, monto minimo USD 14 millones.

—  “Major Maintenance”, saldo incremental por periodos de 10 anos segln capitulo 2-B

—  “Asset Renewal”, saldo incremental por periodos de 7 anos, segln capitulo 2-A

—  “Excess Revenue Account”, saldo minimo de USD 1 millon.

—  “MIGA Reserve”, monto minimo, pago de prima del trimestre siguiente.
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Cada vez que se utilice uno de estos fondos debera ser restituido segln el contrato con el fin de evitar
incumplimientos.

Autopistas del Café S.A. por $121.123 (2019 $138.296), por los recursos de las subcuentas constituidas en el
proyecto que son de disposicion de la ANI.

Fondos conforme a condiciones especificas de las obligaciones financieras a cargo de Sociedad Concesionaria
Operadora Aeroportuaria Internacional S.A. - Opain S.A. para garantizar los pagos semestrales; con un saldo al
cierre del periodo por valor de $112.062 (2019 $192.202). Sociedad Concesionaria Operadora Aeroportuaria
Internacional S.A. - Opain S.A. mantiene la reserva en un fondo de inversion en dolares administrado por HSBC
(HSBC Government Money Market).

El 29 de abril de 2020, Bancolombia otorga a Sociedad Concesionaria Operadora Aeroportuaria Internacional S.A.
- Opain S.A. el consentimiento y dispensa sobre las obligaciones establecidas en la seccion 5.16 del Contrato de
Crédito, para liberar la cuenta de reserva del servicio de la deuda en pesos y disponer de los mismos en caso de
ser necesario en la ejecucion de la operacion del proyecto en el periodo establecido, por tal razon Sociedad
Concesionaria Operadora Aeroportuaria Internacional S.A. - Opain S.A. se obliga a que, a mas tardar el 31 de
marzo de 2021, la cuenta de reserva del servicio de la deuda en pesos esté fondeada por un saldo igual o superior
al saldo requerido para el servicio de la deuda en pesos. Lo anterior, como consecuencia de las regulaciones
relevantes respecto al COVID-19 emitidas por las Autoridades Gubernamentales en Colombia que han afectado
tanto a la operacion y los ingresos como el flujo de caja del proyecto. Al 31 de diciembre de 2020, estos recursos
no fueron usados y para la fecha de la emisién de los estados financieros representan una fuente de liquidez
importante ante cualquier contingencia.

Fondos restringidos de Alternegy S.A. por $92.852 (2019 $67.122) y Bahia las Minas Corp. por $0 (2019
$20.836), cuyos recursos estan restringidos depositados en el Banco Banistmo S.A. y Banco General S.A. BG
Trust, los cuales forman parte de la garantia de la Emision Piblica de Bonos por USD 320 millones y USD 175
millones, respectivamente en diciembre de 2017.

Concesion Tanel Aburra Oriente S.A. por $28.314 (2019 $28.767) correspondiente a los recursos de las
subcuentas constituidas en el proyecto que son exclusivamente para la ejecucion del proyecto Conexion Vial
Tanel Aburra Oriente y que principalmente estan a disposicion del concedente (Gobernacion de Antioquia), el
cual maneja un interés promedio de 3,17% E.A. para 2020y 3,77% E.A. para 2019.

Caribbean Infraestructura Company por $16.594 (2019 $14.876) correspondiente al efectivo que se mantiene
en las cuentas que garantizan el pago de la deuda del principal mas los intereses con los prestamistas “Lenders”,
al igual que los recursos que garantizan el mantenimiento mayor de la via. Estos recursos no generan
rendimientos.

Si bien es de uso restringido, la concesion tiene acceso a los recursos en casos en donde el saldo reservado
para la operacién, es decir, los gastos de administracién y costos de mantenimiento en la cuenta de Cash
Operating Account “Efectivo para operacion”, es decir los gastos de administracion y los costos de
mantenimiento, no sean suficientes para cubrir dichos gastos y costos. En este caso, se hace uso de la cuenta
Maintenance Reserve Account “Reserva para Mantenimiento”, o cuando el saldo en la cuenta Florin Revenue
Account “Cuenta de ingresos de Florin”, no sea suficiente para hacer el pago del servicio de deuda, en este caso
se usa la cuenta Debt Service Reserve Account “Reserva pago deuda”.

Saldos con uso restringido en Celsia Colombia S.A. E.S.P y Celsia Tolima S.A. E.S.P., por valor de $6.082 (2019
$14.610), por concepto de recursos del Fondo de Apoyo Financiero para la Energizacion de las Zonas Rurales
Interconectadas - FAER, entregados por el ministerio de minas y energia para construccion de redes, plan
complementario de salud, convenio con el municipio de Jamundi para recaudo de tasa de alumbrado publico,
fondo para vivienda (del pacto colectivo y del sindicato), Subestacion Toluviejo y Plan Luz, recursos en el
patrimonio auténomo B&N Celsia Colombia S.A. E.S.P.

El 29 de mayo de 2019, Zona Franca Argos S.A.S, subsidiaria del Grupo constituye un fideicomiso como efectivo

y equivalentes de efectivo restringido por valor de $1.193 (2019 $1.619). Esta operacion tiene como finalidad
administrar los recursos destinados a la contratacion del interventor de las obras para la inversiéon que se realiza
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con miras a la ampliacién del puerto privado de la compaiia en la ciudad de Cartagena, esto se da en
cumplimiento de las obligaciones del contrato de concesién suscrito por la ANI.

El efectivo restringido tiene un tratamiento diferencial y de disponibilidad inmediata segln las condiciones
contractuales, sin embargo, segln los conceptos para los cuales fue dispuesto pueden en algunos casos superar
mas de un periodo de 12 meses.

A diciembre de 2020, Grupo presenta las siguientes transacciones significativas que no implicaron movimiento de
efectivo:

e Del total de la emision de bonos de Grupo Argos S.A. por $136.500 el 94% se realizd por medio de un
intercambio de bonos ordinarios (Nota 26 Bonos e Instrumentos Financieros Compuestos).

e Aporte de un lote en Baru por valor de $40.040 para el desarrollo del proyecto Hotel Sofitel Calablanca (Nota
18.3 Aportes, restitucion de aportes y/o cambios en la participacion de la propiedad en asociadas y negocios
conjuntos)

A diciembre de 2019, Grupo presenta las siguientes transacciones significativas que no implicaron movimiento de

efectivo:

e Aporte en especie de activos de transmision del Plan 5 Caribe realizado por Celsia S.A. a la sociedad Caoba
Inversiones S.A.S. por $186.625.

e Cuenta por cobrar a Prime Colombia por la venta de Zona Franca que realizé Celsia S.A. por USD 35 millones
($114.700), cuya recuperacion se pacté en un contrato que establece el pago por medio de suministro de
energia.

NOTA 7: INSTRUMENTOS FINANCIEROS

7.1 Gestion de riesgo de capital

La estructura de capital de Grupo esta en funcion de la deuda financiera neta compuesta por las obligaciones financieras
de corto y largo plazo, bonos y papeles comerciales, y el patrimonio, conformado por las acciones emitidas tanto
preferenciales como ordinarias, las reservas, las utilidades retenidas y los demas componentes patrimoniales, tal como
se revela en la Nota 21 Obligaciones financieras, Nota 26 Bonos e instrumentos financieros compuestos, Nota 28 Capital
social, Nota 29 Reservas y otro resultado integral y Nota 30 otros componentes del patrimonio.

Grupo gestiona su capital para garantizar la capacidad de continuar como empresa en marcha. Asimismo,
estratégicamente diseia una estructura de capital eficiente y flexible, consistente con los planes de crecimiento, inversion
y calificacion crediticia. Para ello se tienen establecidos indicadores de apalancamiento, cobertura, solvencia y
rentabilidad. Dicha estructura se revisa periédicamente o cada que haya cambios relevantes en la estrategia de Grupo.

De la misma forma, Grupo gestiona el riesgo de capital mediante la rotacion de activos de portafolio y el manejo de unos
niveles de endeudamiento saludables (medidos principalmente en razén de la Deuda financiera neta / Ebitda ajustado)
que le permitan desarrollar su estrategia y buscar maximizar la generacion de valor a los accionistas. El Ebitda ajustado
busca eliminar los efectos que no son caja dentro del estado de resultados consolidado, por este motivo se elimina el
efecto del método de la participacion y se incluye los dividendos recibidos, entre otros ajustes.

Grupo no esta sujeto a requerimientos externos de capital, razén por la cual todas las decisiones de apalancamiento y
niveles de capital objetivo se hacen teniendo como premisa la generacién de valor para los accionistas, manteniendo la
calificacion crediticia en grado de inversion. Ademas, la duracién y composicion de la deuda es consecuente con los ciclos
de capital de cada una de las inversiones del Grupo.

7.2 Categorias de instrumentos financieros

2020 2019
Anticipo para compra de activos financieros (Nota 11) 793 2.883
Activos financieros
Activos financieros medidos al costo amortizado (Nota 8) 4.878.400 5.146.823
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Efectivo y equivalentes de efectivo (Nota 6) 2.701.096 2.474.008
Activos financieros a valor razonable con cambio en otro resultado integral (*) (Nota 11) 1.142.850 1.198.501
Activos financieros a valor razonable con cambios en los resultados (Nota 11) 90.760 208.876
Instrumentos derivados a valor razonable 6.354 9.461
Total activos financieros 8.820.253 9.040.552
Activos financieros clasificados como activos no corrientes mantenidos para la venta (Nota 13) 19.554 1.532
Total activos financieros incluyendo activos no corrientes mantenidos para la venta 8.839.807 9.042.084
Pasivos financieros

Pasivos financieros medidos al costo amortizado 19.510.792 19.515.051
Instrumentos derivados a valor razonable 161.025 65.072
Total pasivos financieros 19.671.817 19.580.123
Pasivos financieros asociados a activos no corrientes mantenidos para la venta (Nota 13) 425.566 -
Total pasivos financieros incluyendo pasivos asociados a activos no corrientes 20.097.383 19.580.123

mantenidos para la venta

(*) La disminucién de las inversiones patrimoniales corresponde principalmente al ajuste por valoracién de las acciones

de Grupo Nutresa por ($63.341), durante el periodo de enero a diciembre de 2020.

A continuacion, se detalla los pasivos financieros medidos al costo amortizado:

2020 2019
Bonos en circulacion y notas estructuradas (Nota 26) 9.543.405 9.717.596
Obligaciones financieras (Nota 21) 7.127.487 6.705.854
Pasivos comerciales y otras cuentas por pagar (Nota 25) 2.761.903 3.002.908
ég;:lones preferenciales clasificadas como instrumentos financieros compuestos (Nota 74.186 72.663
Otros pasivos financieros 3.811 16.030
Total pasivos financieros medidos al costo amortizado 19.510.792 19.515.051

7.2.1. Instrumentos derivados sobre moneda extranjera y tasas de interés

Los instrumentos derivados que surgen dentro de una relacion de cobertura financiera, cuyo valor depende del precio de
un activo (e.j. un bono, una accién, un producto o commodity), de una tasa de interés, de un tipo de cambio, de un indice
(e.j. de acciones, de precios), o de cualquier otra variable cuantificable (a la que se llama subyacente), podran constituirse
de tal forma que permitan a las companias de Grupo anticiparse y cubrirse de los riesgos o cambios que puedan ocurrir

en el futuro, de tal manera que se disminuya la volatilidad.

Los derivados financieros son registrados en el estado de situacion financiera consolidado por sus valores razonables,
teniendo en cuenta las curvas de mercado vigentes a la fecha de valoracion y la estructura de flujos de caja de dichos
instrumentos. La contabilizacion de los cambios en el valor razonable de los derivados depende del uso del derivado y de

su designacion como instrumento de cobertura contable.

A continuacion, se presenta el detalle de los instrumentos derivados sobre moneda extranjera y tasas de interés, vigentes

a 31 de diciembre:

Valor nocional del
subyacente - Monto del
instrumento derivado (*)

Valor razonable
del instrumento
derivado activo

(pasivo)
Tasa del Vencimiento
Tipode — Subsidiaria  Partida Tasa 2020 2019 instrumento . _. 9¢! 2020 2019

Instrumento cubierta  subyacente . instrumento

derivado .

derivado

Forward de  Celsia S.A. Obligaciones usb
compra financieras N/a 65.000.000 N/a 4.074,67 29-Ene-2021 (41.804) -
Forward de  Celsia S.A.  Obligaciones uUsD
compra financieras N/a 4.900.000 N/a 3.634,44 24-Feb-2021 (1.140) -
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Forward de

Celsia S.A.

Obligaciones

usSD

compra financieras N/a 1.800.000 N/a 3.626,53 20-Ene-2021 (e )
Forward de  Celsia S.A. lelggClones N/a uUsD N/a 3.641,50 19-Abr-2021 (98) }
compra financieras 500.000
Forward de  Celsia S.A. Qbhga_mones N/a usb N/a 3.49824 24-Feb-2021 (25) )
compra financieras 400.000
Forward de  Celsia S.A. Qbhga_mones N/a usb N/a 3.662,75 21-Ene-2021 (58) )
compra financieras 250.000
Forward de Cementos  Obligaciones uUsD
compra Argos S.A. financieras N/a 30.087.063 N/a 3.805,75 02-Sep-2021 IR )
Forward de Cementos  Obligaciones uUsD
compra Argos S.A.  financieras N/a 21.042.002 N/a 374558 11-Mar-2021 el )
Forward de  Cementos  Obligaciones usb
compra Argos S.A. financieras N/a 12.615.438 N/a 3.766,20 10-Mar-2021 ) )
Forward de  Cementos  Obligaciones usb
compra Argos S.A.  financieras N/a 15.082.408 N/a 3.468,24  10-Jun-2021 {50 )
Forwardde — Cementos  Obligaciones —,,  yspoa233  Nia 3.783,85 09-Jun-2021 (32) -
compra Argos S.A. financieras
Forwardde  Cementos  Obligaciones -, yspg2185  Na 3.762,26  09-Mar-2021 (30) -
compra Argos S.A. financieras
Fowardde  Cementos  Obligaciones ., ysp22965  N/a 3.449,88 10-Mar-2021 - -
compra Argos S.A. financieras
Forwardde  Cementos  Obligaciones ,,  ysp 12200  Na 3419,31 16-Mar-2021 - -
compra Argos S.A.  financieras
Forward de Cementos  Obligaciones uUsD
compra Argos S.A. financieras N/a 8.012.471 N/a 3.437,11  16-Jun-2021 es )
Forward de  Odinsa S.A. Obligaciones uUsD
compra financieras N/a 15.000.000 N/a 3.025,11  30-Abr-2021 6.288 -
Swap de Cementos  Crédito largo  Libor 3m + usb
moneda Argos SA. plazo 135%  30.000.000 N/a 4:37% 16-Sep-2022 el -
Swap de Cementos .

Club Deal Libor 3m + usb uUsD o
Ijasg ) Argos S.A. ITAU 1.85% 300.000.000 300.000.000 4,92% 24-Oct-2023 (74.132) (48.719)

e interés

Swap de Cementos - .

Crédito Libor 6m + usb uUsD
sa o "9%SA Davivienda 225%  60.000.000 60.000.000 3,79% 21-Ago-2026 QR  3.675
Forward de  Cementos  Obligaciones uUsD
compra Argos S.A.  financieras N/a e 30.165.514 3.485,39  20-Feb-2020 - (6.083)
Forward de Cementos  Obligaciones uUsD
compra Argos S.A. financieras N/a i 20.116.782 3.409,41 22-Ene-2020 - (2614)
Forward de  Cementos  Obligaciones uUsD
compra Argos S.A. financieras N/a i 10.055.109 3.525,04  26-Feb-2020 - (2410)
Forward de Cementos  Obligaciones uUsD
compra Argos S.A. financieras N/a iz 15.488.930 3.433,78 28-May-2020 - (2.057)
Forward de Cementos  Obligaciones uUsD
compra Argos S.A.  financieras N/a e 10.056.366 3.455,30  11-Feb-2020 - (1743)
Forward de  Cementos  Obligaciones uUsD
compra Argos S.A. financieras N/a i 8.018.933 3.395,68 09-Ene-2020 B (945)
Swap de Cementos . .

Bilateral Libor 3m + uUsD o
tasg ) Argos S.A. Loan ING 1.50% N/a 50.000.000 4,13% 12-Mar-2020 (289)
de interés
Forward de Cementos  Obligaciones uUsD
compra Argos S.A. financieras N/a i 21.123.198 3.297,22  25-Mar-2020 (170)
Swap de Grupo

Bonos COP
tasa Argos S.A. ordinarios IPC N/a 100.000.000.000 3,72% 10-Jun-2020 (42)
de interés
Forward de  Odinsa S.A. Obligaciones uUsD
compra financieras N/a N/a 15.000.000 2.939,96 29-May-2020 5.431
Forward de  Cementos  Obligaciones uUsD
compra Argos S.A. financieras N/a iz 12.161.093 3.249,79  21-Ene-2020 355
Total instrumentos derivados sobre moneda extranjera y tasas de interés, neto (154.671) (55.611)
Instrumentos financieros derivados activos corriente 6.354 5.786
Instrumentos financieros derivados activos no corriente - 3.675
Instrumentos financieros derivados pasivos corriente (65.085) (16.353)
Instrumentos financieros derivados pasivos no corriente (95.940) (48.719)

Total instrumentos derivados sobre moneda extranjera y tasas de interés, neto

(154.671) (55.611)

* Cifras expresadas en pesos colombianos o doélares estadounidenses.
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7.2.2 Reclasificacion de activos financieros

Durante el periodo actual y anterior, Grupo no ha realizado cambios en el modelo de negocio de gestion y administracion
de los activos financieros, por lo que no se han reclasificado activos financieros desde la categoria de valor razonable
hacia costo amortizado, ni viceversa.

7.2.3 Compensacion de activos y pasivos financieros

A 31 de diciembre de 2020 y 2019 Grupo no compensd activos ni pasivos financieros y no tiene acuerdos de
compensacion relevantes.

7.3 Objetivos de la gestidn de riesgo financiero

Las politicas financieras de Grupo son definidas por el Comité Financiero Corporativo y administradas por las
vicepresidencias financieras de cada compania, y buscan garantizar una estructura financiera sélida y mantener los
niveles de exposicion al riesgo de mercado, liquidez y crédito de Grupo en niveles tolerables, segln la naturaleza de las
operaciones y de acuerdo con las politicas, limites de exposicion y de atribucion definidos. Grupo esta expuesto a los
riesgos de tasa de cambio, tasas de interés, riesgo de crédito y riesgo de liquidez. El riesgo es mitigado hacia niveles de
exposicion tolerables mediante el uso de cobertura natural o derivados financieros, en la medida en la que el mercado lo
permita. No es politica de Grupo el uso de derivados financieros con fines especulativos.

Operaciones especiales como adquisiciones y emisiones de acciones o bonos, pueden generar que sobrepasen
temporalmente el limite de exposicién establecido por la Administracion, situacion que es controlada mediante un
monitoreo permanente de la volatilidad y de la ejecucién de los planes de inversion asociados a la transaccion especifica
realizada.

7.3.1 Riesgo de mercado

Dentro de los riesgos financieros se encuentran los riesgos de mercado. Dichos riesgos son derivados de las fluctuaciones
en las variables macroeconémicas y microecondémicas que pueden generar fluctuaciones en el valor de los activos y
pasivos con afectacion en el resultado y por ende en la rentabilidad para los accionistas.

Grupo se encuentra expuesto en el manejo de sus instrumentos financieros a factores de riesgo tales como tipo de
cambio, tasas de interés y niveles de precios, tales como cotizacién en bolsa y otros. La gestion de dichos riesgos se
realiza considerando los lineamientos en las politicas del Grupo y las exposiciones del riesgo del mercado se miden usando
diferentes modelos cuantitativos, tales como el Valor en Riesgo (VaR), simulacion por escenarios y analisis de sensibilidad.
No ha habido cambios en la exposiciéon del Grupo a los riesgos del mercado o la forma en la cual dichos riesgos han sido
manejados y medidos.

Analisis de sensibilidad de activos financieros

Una variacion del 1% en el precio de la accion de Grupo Nutresa S.A., cuyo monto constituye el principal componente de
los activos financieros medidos al valor razonable (Nota 11 Otros activos financieros), generaria variaciones en el otro
resultado integral (ORI) de aproximadamente $10.859 (2019 $11.492) sin embargo, se resalta que este activo financiero
no se dispone para ser realizado en el corto plazo.

7.3.2 Gestién del riesgo cambiario

Grupo esta expuesto al riesgo de tasa de cambio como resultado de las operaciones de sus subsidiarias con moneda
funcional diferente al peso colombiano, y por transacciones realizadas en divisas diferentes a su moneda funcional, asi
como la tenencia de instrumentos financieros expresados en moneda diferente a la moneda funcional de la subsidiaria,
las fluctuaciones en los tipos de cambio tienen impactos directos en la caja y en los estados financieros consolidados.
Grupo monitorea el riesgo de tasa de cambio analizando la exposicion en balance y en flujo de caja.

La politica general de Grupo es acotar los efectos de la exposicion al riesgo cambiario. Cuando Grupo realiza actividades

de inversion, financiacion y operacion, es posible administrar dicho riesgo mediante la seleccién del instrumento de
cobertura adecuado. Para ello se tienen las siguientes opciones:
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« Coberturas naturales, consistentes en tomar dos posiciones que se reflejen en los activos y pasivos del estado de
situacion financiera, tales como una inversion en ddlares y un pasivo en délares.
» Coberturas financieras, realizadas con instrumentos derivados como forwards, futuros, opciones, swaps, entre otros.

Grupo monitorea la concentracion de riesgo cambiario con el fin de evitar volatilidad en los estados financieros
consolidados y de acuerdo con los limites de exposicion objetivo definidos para cada una de las subsidiarias. Para esto
se realiza analisis de sensibilidad sobre el tipo de cambio, a partir de los ciclos monetarios que impactan los negocios
donde se tiene presencia. Los resultados de estos analisis tienen influencia directa sobre la estructura de capital, en
particular con lo referente a las monedas funcionales del endeudamiento, los indices de referencia y la contrataciéon de
instrumentos derivados.

El andlisis de exposicion al riesgo de tasa de cambio se realiza sobre Grupo Argos S.A. y las operaciones de subsidiarias
cuya moneda funcional es distinta del peso. La exposicion del estado de situacion financiera consolidado se determina
mediante el calculo de la posicion neta en délares, que surge de la tenencia de partidas monetarias en monedas
diferentes a las monedas funcionales respectivas de cada una de las compaiias, y tiene como finalidad minimizar la
volatilidad de la partida de diferencia en cambio en el estado de resultados consolidado.

Los intereses sobre préstamos se denominan en la moneda del préstamo. Generalmente, los préstamos son
denominados en monedas que calzan con los flujos de efectivo generados por las operaciones subyacentes de Grupo,
principalmente el peso, pero también otras monedas extranjeras. Esto entrega una cobertura econémica sin realizar
derivados y, por lo tanto, la contabilidad de cobertura no se aplica en estas circunstancias.

Respecto de otros activos y pasivos monetarios denominados en monedas extranjeras, la politica de Grupo es asegurar
que su exposicion neta se mantenga en un nivel aceptable de monedas extranjeras a tasas de mercado cuando sea
necesario para abordar los desequilibrios de corto plazo.

La exposicion en los flujos de efectivo se monitorea analizando la compensacion de los ingresos y egresos en moneda
extranjera, buscando generar durante el periodo, ingresos y egresos equivalentes con el fin de minimizar las compras o
ventas de délares en el mercado spot.

A continuacion, se presenta la exposicion del Grupo a la variacion de la tasa de cambio frente al dolar americano (excluidas
aquellas entidades cuya moneda funcional es el dolar americano y las transaccione entre companias del Grupo), basada
en los importes nominales de activos y pasivos monetarios después de incorporar las coberturas realizadas con
instrumentos financieros derivados:

Exposicion al dolar americano (En miles de délares) 2020 2019

Activos monetarios 526.957 551.382
Pasivos monetarios 688.972 674.918
Exposicion neta (162.015) (123.536)
Exposicion al dolar americano (En millones de pesos colombianos) 2020 2019

Activos monetarios 1.808.781 1.806.955
Pasivos monetarios 2.364.898 2.211.800
Exposicion neta (556.117) (404.845)

El detalle de los instrumentos derivados sobre moneda extranjera vigentes al 31 de diciembre de 2020 y su periodo
comparativo se encuentran en la nota 7.2.1. Instrumentos derivados sobre moneda extranjera y tasas de interés.

Andlisis de sensibilidad de moneda extranjera

Grupo realiza analisis de sensibilidad con el fin de cuantificar el impacto del tipo de cambio en las cifras consolidadas. En
términos generales, Grupo se beneficia frente a incrementos en el tipo de cambio, explicado en gran medida por el peso
que tienen las inversiones en Cementos Argos S.A., Celsia S.A., Odinsa S.A. y la exposicion que dichas companias tienen
a los mercados de Estados Unidos, el Caribe y Ecuador. Las estructuras de cobertura con las que cuenta Grupo le permiten
mantener una posicion neta equilibrada en el estado de resultados y de situacion financiera.
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El Grupo se encuentra principalmente expuesto a la divisa del dolar americano. La siguiente tabla detalla la sensibilidad
del Grupo a un incremento o una reduccion de un 20% en el peso colombiano contra las divisas extranjeras pertinentes
después de considerar el efecto de la contabilidad de cobertura. EI 20% representa la evaluacién de la gerencia sobre el
posible cambio razonable en las tasas de cambio. El andlisis de sensibilidad incluye Unicamente las partidas monetarias
pendientes denominadas en moneda extranjera y ajusta su conversion al final del periodo para un cambio de 20% en las
tasas de cambio. Una cifra positiva mas adelante indica un incremento en los resultados donde el peso colombiano se
debilita en 20% contra la divisa pertinente, es decir, hay un incremento en la tasa de cambio peso / ddlar. Si se presentara
un fortalecimiento del 20% en la moneda funcional con respecto a la divisa en referencia, entonces habria un impacto
contrario sobre los resultados.

Impacto de una devaluacion del 20% sobre la exposicién neta:

2020 2019
Utilidad antes de impuestos 117.231 173.567
Otro resultado integral (*) (250.684) (263.270)

(*) A partir de la exposicion neta del Grupo al délar americano, un incremento en la tasa de cambio peso / délar del 20%
generaria una disminucion en el otro resultado integral consolidado debido a la existencia de coberturas de flujo de
efectivo con instrumentos derivados o pasivos financieros de la entidad en algunas subsidiarias del Grupo.

El analisis de sensibilidad al riesgo de conversiéon de moneda muestra que una devaluacion del 20% sobre la tasa de
cambio de cierre y promedio mévil del peso colombiano frente al délar americano, es decir, un incremento en la tasa de
cambio peso / délar, tendria el siguiente impacto en la conversion a pesos de la utilidad antes de impuestos y en el
patrimonio del Grupo por aquellas subsidiarias cuya moneda funcional no es el peso, después de haber realizado las
eliminaciones de transacciones con otras companias del Grupo:

Impacto de una devaluacion del 20% en la conversion de los negocios en el exterior:

Délar americano

2020 2019
Utilidad antes de impuestos 147.477 129.112
Patrimonio 2.015.890 1.970.913

Un fortalecimiento del 20% del peso colombiano frente al délar americano habria producido el efecto contrario. Para el
analisis se supone que todas las demas variables son constantes.

Las operaciones y los saldos en moneda extranjera se convierten a la tasa de cambio representativa del mercado
certificada por el Banco de la Republica. En la preparacion de los estados financieros consolidados de Grupo, los activos
y pasivos, asi como los ingresos, costos y gastos en moneda extranjera han sido convertidos a pesos colombianos a los
tipos de cambio observados a la fecha de cada cierre y promedio asi:

2020 2019

Tasa de Tasa de Tasa de Tasa de

Frente al délar americano cambio de cambio cambio de cambio
cierre promedio cierre promedio

Peso colombiano 3.432,50 3.691,27 3.277,14 3.283,21
Peso dominicano 58,22 56,52 52,93 51,25
Euro 0,817 0,877 0,891 0,893
Lempira hondurefio 24,20 24,67 24,72 24,59
Gourde de Haiti 72,16 93,39 91,98 88,59
Dolar del Caribe Oriental 2,7 2,7 2,7 2,7
Quetzal de Guatemala 7,79 7,72 n/a n/a
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Contratos derivados de tasas de cambio

Los instrumentos derivados celebrados por Grupo para cubrir el riesgo cambiario se designan generalmente como
instrumentos de cobertura de flujo de efectivo. El valor reconocido en el otro resultado integral por la valoraciéon de estos
instrumentos derivados se encuentra detallado en la Nota 29 Reservas y otro resultado integral.

La siguiente tabla detalla los importes del capital nocional y los términos restantes de los contratos de forward y swap de
tasas de cambio pendientes al final del periodo sobre el que se informa.

Valor nocional de la partida Valor razonable del
cubierta en millones de pesos instrumento derivado activo
colombianos (pasivo)
2020 2019 2020 2019

Cobertura de flujo de efectivo
1 afio o menos - 416.806 - (15.667)
De 1 a 5 afios 102.975 - (9.664) -
Cobertura de valor razonable
1 afio 0 menos 298.837 - (21.545) -
No designados bajo contabilidad de cobertura
1 afio o menos 301.545 49.157 (37.186) 5.431
Contratos derivados en moneda extranjera 703.357 465.963 (68.395) (10.236)

Debido a la celebracién durante el ano 2020 de derivados financieros no designados bajo contabilidad de cobertura por
valores relevantes se realiz6 una apertura en el detalle de contratos derivados en moneda extranjera incluyendo esta
categoria, lo que implico para el afio 2019 la asignacion de un derivado activo por un importe de $5.431 a esta categoria.

7.3.3 Gestion del riesgo de tasas de interés

Grupo se encuentra expuesto a riesgos en la tasa de interés debido a que se toma dinero en préstamo a tasas que pueden
variables. Este riesgo se gestiona con base en las lecturas de mercado sobre el entorno macroeconémico y sobre las
contrapartes, monitoreando las primas de riesgo, los retornos de las inversiones y el costo de la deuda, en términos reales.

Al cierre de 2020, el saldo de la deuda consolidada de Grupo que corresponde a las obligaciones financieras y a los bonos
e instrumentos financieros compuestos es de $16.745.078 (2019 $16.496.113). Grupo se encuentra expuesto en gran
medida a las variaciones en el indice general de precios al consumidor (IPC) y la tasa de intervencion de las economias
donde participa.

Las tasas de interés de referencia del mercado financiero colombiano que generan exposicion al Grupo son el IPC, DTF e
IBR, y la tasa de referencia internacional Libor para los créditos en délares. Grupo no ha considerado la exposicion a otras
tasas locales o internacionales.

Grupo monitorea la exposicion al riesgo de tipo de tasa de interés mediante un analisis de exposicion que depende de la
proyeccion de las condiciones de mercado. Una relacion muy diferente a esta estaria indicando concentracién en alguna
de las referencias. El perfil de la deuda de Grupo se consolida y reporta mensualmente al Comité Financiero. Los niveles
de concentracion de tasa fija versus tasa variable y distribucion por moneda (COP versus USD versus otras monedas) son
reportados por las subsidiarias al holding mensualmente. Con los resultados presentados se toman decisiones para
administrar el portafolio de deuda, tales como el prepago de obligaciones, la estructuracion de derivados financieros para
balancear la posicion en tasas de interés y/o monedas, etc.

Al 31 de diciembre de 2020 el 29% de la deuda consolidada esta pactada a tasa de interés fija (2019 28%), considerando
el efecto de los contratos de instrumentos financieros derivados.

Contratos derivados de tasas de interés e indices de inflacidon
Los instrumentos derivados celebrados por Grupo para cubrir el riesgo de tasa de interés se designan como instrumentos

de cobertura de flujo de efectivo. El valor reconocido en el otro resultado integral (ORI) por la valoracion de estos
instrumentos derivados, se encuentra detallado en la Nota 29 Reservas y otro resultado integral.
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La siguiente tabla detalla los importes del capital nocional y los términos restantes de los contratos de swap de tasas de
interés pendientes al final del periodo sobre el que se informa.

Valor nocional de la partida Valor razonable del
cubierta en millones de instrumento derivado activo
pesos colombianos (pasivo)
2020 2019 2020 2019
Cobertura de flujo de efectivo
1 aflo 0 menos - 263.857 - (331)
De 1 a 5 afios 1.029.750 983.142 (74.132) (48.719)
5 afios o mas 205.950 196.628 (12.144) 3.675
Contratos derivados de tasas de interés 1.235.700 1.443.627 (86.276) (45.375)

El detalle de los instrumentos derivados sobre tasa de interés vigentes al 31 de diciembre de 2020 y su periodo
comparativo se encuentran en la nota 7.2.1. Instrumentos derivados sobre moneda extranjera y tasas de interés.

Andlisis de sensibilidad de tasas de interés e indices de inflacion

Los siguientes analisis de sensibilidad han sido determinados con base en la exposicion a las tasas de interés e indices
de inflacion tanto para los instrumentos derivados como para los no derivados al final del periodo sobre el que se informa.
Para los pasivos a tasas variables, se prepara un analisis asumiendo que el importe del pasivo pendiente al final del
periodo sobre el que se informa ha sido el pasivo pendiente para todo el ano. Al momento de informar internamente al
personal clave de la gerencia sobre el riesgo en las tasas de interés, se utiliza un incremento de 100PB sobre la tasa spot
del indexador, manteniendo el resto de las variables constantes, lo cual representa la evaluacién de la gerencia sobre el
posible cambio razonable en las tasas de interés.

IPC IBR Libor
2020 2019 2020 2019 2020 2019
Utilidad antes de impuestos(*) (67.352) (67.553) (17.555) (12.183) (35.667) (35.895)
Otro resultado integral - - - - (36.143) (45.943)

(*) No incluye el valor de costos por préstamos susceptibles de capitalizacion en activos aptos, en el caso que sea
aplicable.

7.3.4 Gestidn del riesgo de crédito

El riesgo de crédito derivado de los activos financieros que implica el riesgo de incumplimiento de la contraparte es
reducido por las evaluaciones y valoraciones de clientes con exposicion, o que requieren de crédito y/o garantias reales
mas alla de los limites establecidos. Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, la exposiciébn maxima al riesgo crediticio esta
representada por el saldo de los activos financieros, incluyendo las cuentas comerciales y otras cuentas por cobrar. La
administracion ha desarrollado politicas para la autorizacion de crédito a los clientes.

En aquellas ventas en las cuales se determina de manera anticipada su contraparte y es licito pactar condiciones
especiales que le permitan mitigar los riesgos de incumplimiento, Grupo y sus subsidiarias ajustan sus respectivas ofertas
(precio, forma de pago, etc.) para que reflejen la valoracién realizada a la contraparte, asi como el monto expuesto en
cada una de esas operaciones. La exposicion al riesgo de crédito es monitoreada constantemente de acuerdo con el
comportamiento de pago de los deudores.

La gestion del riesgo de crédito de las cuentas por cobrar asociadas a activos financieros de concesiones se basa en
actividades de monitoreo del riesgo pais en las zonas en que se tienen proyectos activos, dicho monitoreo se realiza desde
la evaluacion del proyecto lo que garantiza que Grupo no realice actividades en paises de alto riesgo, asi mismo, los
contratos de concesiones incluyen clausulas que obligan a la contraparte al restablecimiento del contrato de forma
inmediata, al igual que la generacion de costos onerosos para el estado, lo que permite reducir el incumplimiento de
pagos a la concesion.

El riesgo de crédito sobre los fondos liquidos e instrumentos financieros derivados es limitado debido a que las
contrapartes son instituciones financieras con altas calificaciones crediticias asignadas por agencias calificadoras de
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riesgo. Grupo aplica modelos de asignacién de cupos para evitar concentracion de recursos en una misma entidad o titulo
y realiza analisis de deterioro a sus inversiones y activos, incluyendo las cuentas por cobrar.

Los activos financieros de Grupo no presentaron deterioro de su valor, a excepcion de las cuentas corrientes comerciales
y otras cuentas por cobrar, cuyo deterioro de valor se explica en la Nota 8 Cuentas comerciales y otras cuentas por cobrar,
neto.

7.3.5 Gestién del riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez se puede generar cuando se presenta una estructura de capital inadecuada y/o una afectacion en el
retorno de las inversiones. Este riesgo se gestiona a partir de ejercicios de planeacién financiera y administracion del
efectivo, con seguimiento permanente al flujo de caja de Grupo y sus subsidiarias. Asimismo, mediante el disefno y
monitoreo de las necesidades de capital de trabajo y la estructura de capital, Grupo planea de forma eficiente las fuentes
y usos, garantizando flexibilidad financiera, gestion de riesgo y retorno.

Para mitigar el riesgo de liquidez en los vencimientos de capital y renovaciones de obligaciones financieras, Grupo da
seguimiento a la concentracion de los vencimientos de deuda periédicamente lo que permite gestionar con anticipacion
los vencimientos. Ademas, cuenta con un portafolio amplio de proveedores de liquidez en diferentes monedas, tipos de
indexadores y plazos, entre los cuales se incluyen bancos nacionales, bancos internacionales, companias de
financiamiento comercial, comisionistas de bolsa y emision de bonos y papeles comerciales en el mercado de capitales
en calidad de emisor recurrente. Asi mismo, el Grupo cuenta con cupos de créditos no comprometidos con la banca
nacional e internacional en un monto suficiente para atender cualquier eventualidad.

El balance entre la distribucion de la deuda por plazo es otro objetivo claro de la gerencia, con la meta de no concentrar
mas del 30% de vencimientos de pasivos financieros en el corto plazo. Los afos de duracién de los pasivos financieros
son monitoreados mes a mes, y el objetivo es mantener el nivel de vida media de la deuda de acuerdo con el ciclo de
retorno de inversion de cada una de las subsidiarias. Estos objetivos de duracién de deuda se pueden ver afectados en
momentos especificos por operaciones de adquisiciones, desinversiones, etc., que impliquen financiamientos puentes o
de corto plazo mientras se ajusta la estructura de capital a los objetivos planteados.

Grupo y sus subsidiarias también podrian estar expuestas al riesgo de liquidez en caso de que se presente un
incumplimiento de sus compromisos financieros (covenants), lo que podria disparar clausulas de cumplimiento en otros
contratos. Para mitigar este riesgo, las subsidiarias hacen seguimiento periddico a los covenants financieros y se reportan
a la gerencia.

7.3.5.1 Analisis de vencimientos de pasivos financieros no derivados

Las siguientes tablas detallan el vencimiento contractual restante del Grupo para sus pasivos financieros no derivados
con periodos de rembolso acordados. Las tablas han sido disenadas con base en los flujos de efectivo no descontados
de los pasivos financieros con base en la fecha en la cual Grupo debera hacer los pagos. Las tablas incluyen tanto los
flujos de efectivo de intereses como de capital. En la medida en que los intereses sean a la tasa variable, el importe no
descontado se deriva de las curvas en la tasa de interés al final del periodo sobre el que se informa. El vencimiento
contractual se basa en la fecha minima en la cual el Grupo debera hacer el pago.

1anoo De1ab 5 anos o

~ Total Valor en libros
menos anos mas
A 31 de diciembre de 2020
Pasivo financiero que no devenga interés 2.132.493 159.167 - 2.291.660 2.291.660
Instrumentos con tasa de interés variable 2.198.432 7.875.454 7.657.448 17.731.334 13.463.792
Instrumentos con tasa de interés fija 1.358.175 2.744.021 291.831 4.394.027 3.677.343
Otros pasivos 7.011 13.402 208.651 229.064 77.997
Total 5.696.111 10.792.044 8.157.930 24.646.085 19.510.792
1anoo De~1 as 5 anos o Total Valor en libros
menos anos mas
A 31 de diciembre de 2019
Pasivo financiero que no devenga interés 2.655.133 251.099 13.346 2.919.578 2.919.578
Instrumentos con tasa de interés variable 2.541.466 8.755.259 8.386.108 19.682.833 13.479.205
Instrumentos con tasa de interés fija 409.855 1.450.149 2.659.080 4.519.084 3.041.769
Otros pasivos 18.325 9.769 200.108 228.202 74.499
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Total 5.624.779 10.466.276  11.258.642 27.349.697 19.515.051

Los flujos contractuales de los pasivos por arrendamiento se encuentran revelados en la Nota 22 Arrendamientos.

7.3.5.2 Vencimientos de instrumentos financieros derivados

La siguiente tabla detalla el vencimiento de los instrumentos financieros derivados de Grupo. La tabla ha sido disenada
con base en los flujos de efectivo netos contractuales descontados que se cancelan sobre una base neta, y el flujo de
efectivo bruto descontado sobre esos derivados que requieren un pago bruto. Cuando el importe por pagar o cobrar no
es fijo, el monto revelado ha sido determinado con referencia a las tasas de interés proyectadas como lo ilustran las
curvas de rendimiento al final del periodo sobre el que se informa. A 31 de diciembre de 2020 y 2019 Grupo no tienen
contratos derivados que se liquiden por su importe bruto.

1ano o De 1 a 5 aios 5 anos o Total Valor en libros
menos mas
A 31 de diciembre de 2020
Forward (58.731) - - (58.731) (58.731)
Swaps (9.664) (74.132) (12.144) (95.940) (95.940)
Total (68.395) (74.132) (12.144) (154.671) (154.671)
1ano o De 1 a 5 aios 5 anos o Total Valor en libros
menos mas
A 31 de diciembre de 2019
Forward (10.236) - - (10.236) (10.236)
Swaps (331) (48.719) 3.675 (45.375) (45.375)
Total (10.567) (48.719) 3.675 (55.611) (55.611)

7.4 Garantias colaterales
A continuacion, se detallan las garantias de activos y pasivos financieros otorgadas por Grupo:

e En 2020, el valor en bolsa de los activos financieros de Grupo pignorados como garantia de pasivos financieros es
de $1.146.646 (2019 $1.656.413). Dichas garantias corresponden a 36.724.303 acciones (2019 41.924.303
acciones) de Grupo de Inversiones Suramericana S.A. y 9.093.972 acciones (2019 9.093.972 acciones) de Grupo
Nutresa S.A. Un nimero de 22.868.275 de las acciones (2019 13.364.075 acciones) pignoradas respaldan los
créditos desembolsados durante el 2019 ($92.500 con vencimiento en 2022) y durante el 2018 ($460.000 con
vencimiento 2022). Las acciones restantes han sido pignoradas por tiempo indefinido con el fin de dar flexibilidad
financiera a Grupo.

e La emision de bonos de la subsidiaria de Grupo Alternegy S.A. por USD 287,48 millones se encuentra respaldada
como deudores solidarios por Bontex S.A. y Planta Eélica de Guanacaste S.A. con garantia local y extranjera que
incluyen principalmente: (i) hipoteca sobre los activos materiales del emisor y los fiadores (inmuebles y muebles);
(ii) prenda sobre el 100% de las acciones de las centrales del promotor Celsia S.A.; (iii) asignacion de todos los
ingresos (PPAs y ventas al spot) con un mecanismo de cascada de pagos y; (iv) cesion de los seguros y contratos
materiales del emisor y los fiadores.

e En 2019, Grupo pignoré como garantia de pasivos financieros las acciones de Autopista del Nordeste Cayman Ltda.
en la emision de los bonos de esta subsidiaria por un monto original de USD 162 millones. Esta emision fue utilizada
para financiar la construccién de la autopista concesionada en Replblica Dominicana e imponen ciertas
restricciones que limitan la capacidad de esta subsidiaria de incurrir en deuda adicional.

e Bahia Las Minas Corp. subsidiaria de Grupo, en la incorporacién de la emision de bonos en Panama por USD 53,42
millones correspondiente a las series (A, By B1), que fueron clasificados en 2020 como pasivos asociados a activos
no corrientes mantenidos para la venta (Ver Nota 13 Activos y pasivos asociados a activos no corrientes mantenidos
para la venta y operaciones discontinuadas), mantiene un contrato de fideicomiso de garantia como parte del acuerdo
de financiamiento a largo plazo para garantizar la deuda del tramo B; las obligaciones adquiridas mediante la emision
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de los bonos y la linea de crédito sindicada, como resultado de estos contratos, se ha considerado un fideicomiso de
garantia con los siguientes activos:

e Los fondos relacionados a cuentas bancarias para propoésitos especificos como lo son ejecucion, exceso de
efectivo, retencion, reserva de servicios de deuda, servicios de deuda, seguros, traspasos, garantias,
compraventa de energia y capacidad, y gastos de operacion y mantenimiento, las cuales estan depositadas
en Banco General, S.A. - BG Trust Inc.

e Primera hipoteca y anticresis a favor del BG Trust Inc. en su figura de fiduciario, hasta la suma de
200.000.000 Balboas.

e Hipoteca de bien mueble a favor de BG Trust Inc. hasta la suma de 5.000.000 Balboas, sobre todos los
equipos, repuestos e inventario de partes y piezas propiedad de la Empresa.

e Prenda mercantil sobre 51.000.000 acciones comunes sin valor nominal, de la sociedad Bahia Las Minas,
Corp., organizada y existente de conformidad con las leyes de Panama.

e Cesion a favor de BG Trust Inc. de todos los dineros producto de las ventas de energia y/o capacidad, ya sea
en el mercado ocasional o regional, ventas por contratos o ventas para la exportacién, asi como de todos los
contratos relacionados con el proyecto, las fianzas de cumplimiento y pélizas de seguro, cartas de crédito y
demas garantias.

En el 2015, Grupo pignordé como garantia de pasivos financieros la totalidad de las participaciones que mantiene en
la subsidiaria Argos Puerto Rico LLC al Banco Popular Dominicano, situacién que persiste a la fecha de este informe.
En el ano 2020 se hizo el pago de la obligacién con el Banco Popular Dominicano, con lo que se liber6 la garantia. El
valor de los activos netos de la subsidiaria a 31 de diciembre de 2020 sujetos como garantia de pasivos financieros
es de $0 (2019 $148.657). Grupo no ha recibido garantias colaterales de activos financieros o no financieros a 31
de diciembre de 2020 y comparativos que esté autorizada a venderla o pignorarla sin que se haya producido un
incumplimiento por parte del propietario de la garantia.

En 2018, se suscribié un acuerdo entre Odinsa Holding Inc., Marjoram y US Bank Agente Administrativo de los
préstamos de Marjoram, en virtud del cual Odinsa Holding Inc. otorgd una prenda de 41.000 acciones susctritas y
pagadas en Marjoram a favor del Agente Administrativo. Esta garantia fue cancelada en enero de 2020 debido al
pago de los pasivos financieros.

Adicionalmente, se tiene una prenda abierta sin tenencia de primer grado de 305.804 (2019 305.804) acciones de
Sociedad Concesionaria Operadora Aeroportuaria Internacional S.A. - Opain S.A., de acuerdo con el “Contrato de
Prenda de Acciones” celebrado con sus prestamistas.

7.5 Valor razonable de activos y pasivos financieros

A continuacion, se presenta una comparacion, por clase, de los valores en libros y el valor razonable de los instrumentos
financieros de Grupo:

Valor en Valor Valor en Valor
libros razonable Libros razonable
2020 2019
Anticipos compra de inversiones (i) 793 793 2.883 2.883
Activos financieros, medidos a:
Valor razonable a través de otro resultado integral
(ORI)
Inversiones patrimoniales (ii) (iii) (1) 1.142.850 1.142.850 1.200.033 1.200.033
Instrumentos financieros derivados - - 4.030 4.030
Valor razonable con cambios en resultados
Inversiones (2) 90.760 90.760 208.876 208.876
Instrumentos financieros derivados 6.354 6.354 5.431 5.431
Costo amortizado
Efectivo y equivalentes de efectivo (iii) (3) 2.713.358 2.713.358 2.474.008 2.474.008
Cuentas comerciales y otras cuentas por cobrar (iii) (3) 4.885.692 6.414.234 5.146.823 6.595.955
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Total 8.839.807 10.368.349 9.042.084 10.491.216

Pasivos financieros, medidos a:
Costo amortizado

Bonos en circulacion (4) 9.727.774 9.742.447 9.717.596 10.004.565

Obligaciones financieras (4) (iv) 7.363.594 7.338.861 6.705.854 6.790.738

Proveedores y cuentas por pagar (3) (iv) 2.766.993 2.767.018 3.002.908 3.011.506

Acciones preferenciales clasificadas como deuda 74.186 70.920 72.663 70.972

Otros pasivos financieros (3) 3.811 3.811 16.030 16.030
Valor razonable

Instrumentos financieros derivados 161.025 161.025 65.072 65.072
Total 20.097.384 20.084.082 19.580.123 19.958.883

(i)
(ii)

(iii)

(4)

Anticipos para la compra de acciones de la sociedad Stem INC. por $793. Los anticipos entregados en el 2019
para la adquisicion de acciones de la sociedad Bird Rides por $2.883 fueron legalizados en 2020.

Las inversiones patrimoniales medidas a valor razonable a través de otro resultado integral incluyen
principalmente acciones de Grupo Nutresa por $1.085.851 (2019 $1.149.192). La disminuciéon de las
inversiones patrimoniales corresponde principalmente al ajuste por valoracion de estas acciones durante el
periodo de enero a diciembre de 2020 por ($63.341), reconocido en el otro resultado integral.

El valor en libros y el valor razonable del efectivo y equivalentes de efectivo y de las cuentas comerciales y otras
cuentas por cobrar, incluyen importes por $12.262 (2019 $0) y $7.292 (2019 $0) respectivamente,
correspondientes a activos clasificados por Grupo como activos no corrientes mantenidos para la venta. En 2019,
las inversiones medidas a valor razonable con cambios en resultados y las inversiones patrimoniales medidas a
través de otro resultado integral, incluyen acciones de la sociedad Colombates por $0 (2019 $1.531), inversiones
clasificadas por Grupo como un activo no corriente mantenido para la venta (Nota 13 Activos y pasivos asociados
a activos no corrientes mantenidos para la venta y operaciones discontinuadas).

El valor en libros y el valor razonable de las obligaciones financieras y los proveedores y cuentas por pagar,
incluyen importes por $420.476 (2019 $0) y $5.091 (2019 $0) respectivamente, correspondientes a pasivos
asociados a activos clasificados por Grupo como activos no corrientes mantenidos para la venta.

Los valores razonables de estas inversiones patrimoniales se derivan principalmente de los precios cotizados en
mercados activos (Bolsa de Valores de Colombia). Sin embargo, se tienen algunas inversiones patrimoniales
menores medidas a valor razonable con cambios en otro resultado integral, que considerando que no se cuentan
con datos de entrada de Nivel 1 (precios cotizados), Grupo asume la posicion de conservarlas al costo; ademas,
serian mayores los costos que implica la realizacién de la valoraciéon que los beneficios obtenidos.

Los valores razonables de estas inversiones se derivan de: a) Precios cotizados en mercados activos y b) recursos
disponibles entregados por la subsidiaria Celsia S.A. a SURA SAC LTD para la gestion del riesgo relacionado con la
poliza de seguro de dainos materiales. Algunas inversiones patrimoniales, se miden a valor razonable en una base
no recurrente, solo cuando se encuentra disponible un valor de mercado. Grupo considera que esta omision a la
medicion recurrente de estas inversiones es inmaterial para la presentacion de sus estados financieros.

Grupo evalué que los valores razonables del efectivo y dep6sitos a corto plazo, cuentas por cobrar diferentes de las
asociadas a contratos de concesion, dividendos por cobrar y por pagar, proveedores, cuentas por pagar, y otros
pasivos corrientes se aproximan a sus valores en libros debido en gran medida a los vencimientos a corto plazo de
estos instrumentos. EI método utilizado para el calculo del valor razonable de las cuentas por cobrar asociadas a los
contratos de concesion es la valoracion por descuento de flujo de caja al accionista y se traen a valor presente a una
tasa de descuento (costo del patrimonio) de mercado.

Los pasivos financieros por obligaciones financieras y bonos en circulacion se miden al costo amortizado tomando
como referencia los flujos contractuales de las obligaciones segln las condiciones pactadas.

Las variables significativas utilizadas en la medicién del valor razonable de los instrumentos financieros al 31 de diciembre
de 2020 y 2019 se muestran a continuacion:
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Nivel de Técnica de . TP
. L Variables significativas
Jerarquia valoracién

Activos financieros, medidos a:

Valor razonable a través de otro resultado integral

Inversiones patrimoniales Nivel 1 (ii) Precio de cotizacion
Curva Swap de tasa de interés para tipos denominados en
ddlares, para descontar los flujos en délares; y Curva Swap
IBR para tipos denominados en pesos, para descontar los
flujos en pesos. Libor, IPC, TRM.

Instrumentos financieros derivados Nivel 2 (iii)

Valor razonable con cambios en resultados

Inversiones Nivel 1 (ii) Precio de cotizacion
Tasa de cambio peso moneda extranjera fijado en el
contrato. Tasa de cambio calculada el dia de la valoracion.

Nivel 2 (iii) Puntos forward del mercado "forward” peso-moneda
extranjera en la fecha de valoracion. Numero de dias que
hay entre la fecha de valoracion y la fecha de vencimiento.
Tasa de interés en USD y en COP.

Instrumentos financieros derivados

Costo amortizado

Efectivo y equivalentes de efectivo Nivel 1 (ii) No aplica

Cuentas comerciales y otras . . La tasa de descuento utilizada corresponde a la tasa
. Nivel 2 (i) ; .

cuentas por cobrar no corrientes efectiva pactada e indexada con el IPC.

Pasivos financieros, medidos a:

Costo amortizado

La tasa de descuento utilizada corresponde a la tasa de

Obligaciones financieras Nivel 2 (i) j L oS

mercado para préstamos en condiciones similares.

. L . . Estructura de tasas de interés a través de la curva cero

Bonos en circulacion Nivel 2 (i) . . -

cupdn para emisores similares

. . La tasa de descuento utilizada corresponde a la curva de
Acciones preferenciales . .
Nivel 2 (i) los bonos en pesos de Cementos Argos de acuerdo con los

clasificadas como deuda " ; .
vencimientos de las acciones preferenciales.

La tasa de descuento utilizada corresponde a la tasa
efectiva pactada e indexada con el IPC.

Proveedores y cuentas por pagar
no corrientes
Valor razonable

Nivel 2 @)

Instrumentos derivados Swap: Curva Swap de tasa de
interés para tipos denominados en délares, para descontar
los flujos en délares; y Curva Swap IBR para tipos
denominados en pesos, para descontar los flujos en pesos.
Libor, IPC, TRM

Instrumentos derivados Forward: Tasa de cambio peso
moneda extranjera fijado en el contrato. Tasa de cambio
calculada el dia de la valoracién. Puntos forward del

Instrumentos financieros derivados Nivel 2 (iii) mercado "forward” peso-moneda extranjera en la fecha de
valoracién. Numero de dias que hay entre la fecha de
valoracion y la fecha de vencimiento. Tasa de interés USD
y en COP.

Instrumentos derivados Opciones: Tasa de cambio peso
moneda extranjera fijado en el contrato (precio strike). Tasa
Spot del dia de la valoracion. Volatilidad y devaluacion
implicita. Namero de dias que hay entre la fecha de
valoracién y la fecha de vencimiento.

A continuacion, se detallan las técnicas de valoracion utilizadas para la medicion a valor razonable, para efectos de
revelacion, de los activos y pasivos financieros de Grupo:

i. Flujos de caja descontados: se descuenta a valor presente los flujos de caja futuros con la tasa de descuento para el
instrumento financiero valorado en la fecha de medicién acorde con los dias de vencimiento.

ii. Precios de cotizacion de mercado: los valores razonables de estas inversiones se determinan por referencia a los precios
de cotizacion publicados en mercados activos para el instrumento financiero en cuestion.
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Modelo de proyeccion de flujos de caja operativos: el método utiliza los flujos de caja propios del instrumento financiero
derivado, proyectados con las curvas de titulos de tesoreria del estado emisor de la moneda con la cual esta expresada
cada flujo para luego descontarlas a valor presente, utilizando tasas de mercado para los instrumentos financieros
derivados reveladas por las autoridades competentes de cada pais. La diferencia entre el flujo de ingreso y el flujo de
salida representa el valor neto del derivado al corte evaluado.

Para los instrumentos derivados de Opciones la técnica de valoracion corresponde al modelo de fijacién de precios
Black-Scholes-Merton. Para los instrumentos derivados Forward, se establece la diferencia entre la tasa de mercado y
la tasa forward en la fecha de valoracion que corresponda al plazo restante del instrumento financiero derivado y se
descuenta a su valor presente utilizando una tasa de interés en USD y en COP respectivamente. El monto de la valoraciéon
es la diferencia entre el valor presente del derecho y de la obligacién.
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7.6 Conciliacion entre cambios en los pasivos y flujos de efectivo que surge de actividades de financiacion

Obligaciones Bonos e (Activos) / Pasivos Otros pasivos
g 1esy instrumentos Pasivos por derivados para Pasivos por asociados a
otros pasivos fi . . . L L. Total
financieros inancieros arrendamientos cober_tura d_e pasivos dividendos agtlwdal.de:«s'de
compuestos financieros financiacion
31 de diciembre de 2018 8.977.141 7.520.289 - 12.574 187.440 472.236 17.169.680
Cambios por flujos de efectivo por actividades de
financiacién
Emision de bonos y notas estructuradas - 2.964.277 - - - - 2.964.277
Pago de bonos y papeles comerciales - (663.168) - - - - (663.168)
Aumento de otros instrumentos de financiacion 5.051.241 - - - - 80.591 5.131.832
Disminucién de otros instrumentos de financiacion (7.414.839) - - - - (65.007) (7.479.846)
Pagos por pasivos por arrendamientos - - (200.467) - - - (200.467)
Pagos realizados a contratos de derivados financieros
con cobertura de pasivos financieros ) i ) (25.327) ) ) (25.327)
Cobros procedentes de contratos de derivados } B ) 51663 ) } 51663
financieros con cobertura de pasivos financieros ) )
Dividendos pagados acciones ordinarias - - - - (686.029) - (686.029)
Dividendos pagados acciones preferenciales - (2.239) - - (119.769) - (122.008)
Intereses pagados (1) (437.701) (613.267) (62.568) - - - (1.113.536)
Total cambios por flujo de efectivo de actividades (2.801.299) 1.685.603 (263.035) 26.336  (805.798) 15584  (2.142.609)
de financiacioén (2)
Combinaciones de negocio 428.537 - 266 - - 1.246 430.049
Pérdida de control de una subsidiaria o negocio (310.869) - (6.254) - - - (317.123)
Conversion de moneda 30.482 5.821 (1.952) 567 4.090 18.728 57.736
Efecto por conversién 38.472 (65.031) 1.885 (12.614) - - (37.288)
Cambios en el valor razonable 2.003 - - 13.130 - - 15.133
Nuevos arrendamientos - - 1.163.953 - - - 1.163.953
Interés causado 462.640 629.600 60.531 15.743 - - 1.168.514
Otros cambios (105.223) 13.977 107.487 145 843.737 23.881 884.004
31 de diciembre de 2019 6.721.884 9.790.259 1.062.881 55.881 229.469 531.675 18.392.049
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Obligaciones y

Bonos e

(Activos) / Pasivos

Otros pasivos

otros pasivos instrumentos Pasivos por derivados para Pasivos por asociados a Total
financieros financieros arrendamientos cobertura de pasivos dividendos actividades de
compuestos financieros financiacion
31 de diciembre de 2019 6.721.884 9.790.259 1.062.881 55.611 229.469 531.675 18.391.779
Cambios por flujos de efectivo por actividades de
financiacién
Emision de bonos y notas estructuradas - 737.361 - - - - 737.361
Pago de bonos y papeles comerciales - (777.344) - - - - (777.344)
Aumento de otros instrumentos de financiacion 4.527.725 - - - - 62.700 4.590.425
Disminucién de otros instrumentos de financiacion (4.079.424) - - - - (61.014) (4.140.438)
Pagos por pasivos por arrendamientos - - (160.873) - - - (160.873)
Pagos realizados a cc‘)ntrat‘os dg derivados financieros ) ~ ) (127.807) ) ) (127.807)
con cobertura de pasivos financieros
(_)obro_s procedentes de contratos_ de d_envados } B } 105.497 } } 105.497
financieros con cobertura de pasivos financieros
Dividendos pagados acciones ordinarias - - - - (689.756) - (689.756)
Dividendos pagados acciones preferenciales - (2.102) - - (123.012) - (125.114)
Intereses pagados (1) (343.668) (658.677) (52.806) - - - (1.055.151)
Otras entradas (salidas) de efectivo - 135 - - - - 135
Z°t?' cambios por flujo de efectivo de actividades 104.633 (700.627) (213.679) (22.310)  (812.768) 1.686  (1.643.065)
e financiacion (2)
Conversion de moneda 207.087 12.920 39.367 1.198 (1.326) 10.137 269.383
Efecto por conversién (5.715) 61.132 (2.051) (19.924) - - 33.442
Cambios en el valor razonable - - - 93.200 - - 93.200
Cambios en contratos de arrendamiento - - (43.420) - - - (43.420)
Interés causado 340.201 635.910 52.967 46.667 - 45.190 1.120.935
Reclasificacion a pasivos asociados a activos no
corrientes mantenidos para la venta (Nota 13) (236.107) (184.369) ) ) ) ) (420.476)
Otros cambios (685) 2.366 (78.961) 229 870.656 11.684 805.289
31 de diciembre de 2020 7.131.298 9.617.591 817.104 154.671 286.031 600.372 18.607.067

(1) Los intereses pagados no incluyen los asociados a pasivos comerciales por $1.012 (2019 $3.237).
(2) No incluye entradas y salidas de flujos de efectivo asociados a transacciones de patrimonio por $48.718 (2019 ($100.196)), asi como otras entradas de

efectivo por $9.091 (2019 $39.463).
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NOTA 8: CUENTAS COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS POR COBRAR, NETO

El saldo de las cuentas corrientes comerciales y otras cuentas por cobrar, neto, a 31 de diciembre comprende:

2020 2019

Cuentas comerciales por cobrar

Clientes 1.634.964 1.820.419
Otras cuentas por cobrar

Deudores partes relacionadas (Nota 41) 441.807 539.441
Servicios por cobrar y otros deudores (1) 2.928.562 2.887.183
Cuentas por cobrar empleados 66.586 67.042
Provisién por pérdidas de crédito esperadas (2) (193.519) (167.262)
Total cuentas comerciales y otras cuentas por cobrar 4.878.400 5.146.823
Corriente 2.050.392 2.653.211
No corriente 2.828.008 2.493.612
Total cuentas comerciales y otras cuentas por cobrar 4.878.400 5.146.823

(1) Los servicios por cobrar y otros deudores, incluyen principalmente cuentas por cobrar por contratos de concesion de
$2.390.160 (2019 $2.347.941), correspondientes a los activos financieros de las concesiones Autopistas del
Nordeste S.A., Boulevard Turistico del Atlantico S.A., Autopistas del Café S.A., y Caribbean Infrastructure Company N.V.

(2) Incluyen provision por pérdidas de crédito esperadas de partes relacionadas por $1.368 (2019 $7.980).

Las cuentas comerciales por cobrar se generan principalmente por la explotacion de la industria del cemento, la
produccion de mezclas de concreto y de cualesquiera otros materiales o articulos a base de cemento, cal o arcilla, la
adquisicion y la enajenaciéon de minerales o yacimientos de minerales. Asimismo, por la venta de servicios de generacién
y comercializacion de energia eléctrica, servicios por reventa de gas y venta de otros bienes y servicios.

Las cuentas por cobrar de largo plazo estan medidas a costo amortizado bajo el método de tasa de interés efectiva y las
cuentas por cobrar de corto plazo se presentan a su monto nominal.

A continuacion, se detalla el movimiento de la provision por pérdidas de crédito esperadas de cuentas por cobrar
comerciales y otras cuentas por cobrar a 31 de diciembre:

leoc\'/imiento de la provision por pérdidas de crédito esperadas y cuentas de cobro 2020 2019
udoso

Saldo al inicio del afio presentado (167.262) (198.032)
Pérdidas crediticias esperadas (50.624) (50.114)
Resultado de conversién de moneda extranjera (3.667) (5.730)
Castigo de importes considerados como incobrables 23.201 47.149
Importes recuperados durante el afio 1.811 -
Reversion de pérdidas crediticias esperadas 3.048 14.386
Pérdida de control de una subsidiaria (1) - 29.585
Otros cambios (26) (4.506)
Saldo al final del aiio (193.519) (167.262)

(1) Corresponde a la venta de las acciones de la subsidiaria Zona Franca Celsia S.A. E.S.P. que implic6 la pérdida de
control de Grupo sobre esta sociedad en el ano 2019 (Nota 19.3.2. Aportes, restitucion de aportes y/o cambios en la
participacion de propiedad en una subsidiaria que dan lugar a la pérdida de control).

El periodo de crédito promedio sobre la venta de bienes y servicios es de 30 dias, para ambos casos no se hace ningin
recargo por intereses sobre las cuentas comerciales por cobrar. Para el caso de la venta de terrenos del negocio
inmobiliario, el plazo y los recargos por intereses dependeran de las condiciones negociadas. Grupo evalla al final de
periodo sobre el que se informa, si existe evidencia objetiva de que los activos financieros estén deteriorados, y si este es
el caso, reconoce en el estado del resultado consolidado una pérdida de deterioro de valor.
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La provision por pérdidas crediticias esperadas se reconoce en los gastos de administracion y de venta en el estado de
resultados consolidado del Grupo. Cuando existe confirmacion de que la cuenta por cobrar comercial no sera cobrable, el
valor en libros bruto de la cuenta por cobrar se da de baja en cuentas contra la provision asociada.

Para cada segmento de operacion, la siguiente tabla presenta el valor de las cuentas comerciales por cobrar y otras
cuentas por cobrar sujetas a riesgo de crédito antes de reconocer cualquier pérdida por deterioro de valor, los valores de
las pérdidas esperadas determinadas individual y colectivamente, y el valor de las cuentas por cobrar después de
considerar el deterioro esperado al final del periodo sobre el que se informa.

2020 2019

Cuentas por  Pérdida de Cuentas por  Pérdida de

- Cuentas por - Cuentas por
cobrar crédito cobrar crédito

cobrar netas cobrar netas

brutas esperada brutas esperada
Cemento (1) 1.151.895 (90.382) 1.061.513 1.260.859 (84.413) 1.176.446
Energia (2) 952.525 (63.665) 888.860 1.182.172 (49.200) 1.132.972
Concesiones (3) 2.824.503 (33.057) 2.791.446 2.702.666 (28.236) 2.674.430
Otros segmentos y ajustes 142.996 (6.415) 136.581 168.388 (5.413) 162.975
Total 5.071.919 (193.519) 4.878.400 5.314.085 (167.262) 5.146.823

A continuacion, se relaciona la informacion sobre las pérdidas crediticias esperadas para los principales segmentos de
operacion de Grupo:

(1) Cemento: la provision por pérdidas crediticias esperadas del segmento de Cemento se estima con base en la
antigledad de las cuentas comerciales por cobrar y otras cuentas por cobrar, y a 31 diciembre su saldo es el

siguiente:
2020
Tasa de
pérdida de Cuentas por Pérdida de Cuentas por
crédito cobrar brutas crédito esperada cobrar netas
esperada
Sin vencer 0,03% 668.113 (229) 667.884
Entre 0 y 30 dias 0,37% 139.686 (516) 139.170
Entre 31 y 60 dias 1,32% 53.520 (708) 52.812
Entre 61 y 90 dias 5,63% 18.188 (1.023) 17.165
Entre 91 y 120 dias 6,47% 10.031 (649) 9.382
Entre 121 y 150 dias 12,04% 5.707 (687) 5.020
Entre 151 y 180 dias 11,39% 3.858 (439) 3.419
Entre 181 y 360 dias 5,55% 91.715 (5.092) 86.623
Mas de un afio 50,31% 161.077 (81.039) 80.038
Total 1.151.895 (90.382) 1.061.513
Antigiiedad promedio (dias) 36
2019
Tasa de
pérdida de Cuentas por Pérdida de Cuentas por
crédito cobrar brutas crédito esperada cobrar netas
esperada
Sin vencer 0,03% 685.036 (194) 684.842
Entre 0 y 30 dias 0,15% 160.902 (244) 160.658
Entre 31 y 60 dias 0,52% 55.779 (288) 55.491
Entre 61 y 90 dias 1,11% 20.865 (232) 20.633
Entre 91 y 120 dias 3,38% 16.222 (548) 15.674
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Entre 121 y 150 dias 1,50% 29.608 (444) 29.164
Entre 151 y 180 dias 1,01% 16.991 171) 16.820
Entre 181 y 360 dias 50,51% 53.924 (27.235) 26.689
Mas de un afio 24.,85% 221.532 (55.057) 166.475
Total 1.260.859 (84.413) 1.176.446
Antigiiedad promedio (dias) 36

Ambas tablas incluyen la estimacion por evaluacion colectiva bajo el modelo de pérdidas crediticias esperadas y la provision
por pérdida de deterioro por andlisis individual de terceros.

(2) Energia: la provision por pérdidas crediticias esperadas del segmento de Energia se estima con base en el
negocio, tipo de mercado y clase de servicios para las cuentas comerciales por cobrar y otras cuentas por cobrar,
y a 31 diciembre su saldo es el siguiente:

2020
Tasa de pérdida Pérdida de
Ly Cuentas por - Cuentas por
de crédito crédito
cobrar brutas cobrar netas
esperada esperada
E“erg'a convencional y 2,10% 235.650 (45.476) 190.174
uevos negocios
Mercado Mayorista y NA 295.819 (12.612) 283.207
distribucion
Otros deudores NA 421.056 (5.577) 415.479
Total 952.525 (63.665) 888.860
Antigiiedad promedio (dias) 47
2019 (*)
Tasa de
pérdida de Cuentas por Pérdida de Cuentas por
crédito cobrar brutas crédito esperada cobrar netas
esperada
E“erg'a convencional y 1,30% 218.363 (29.804) 188.559
uevos negocios
Mercado Mayorista y NA 295.624 (13.819) 281.805
distribucion
Otros deudores NA 668.185 (5.577) 662.608
Total 1.182.172 (49.200) 1.132.972
Antigiiedad promedio (dias) 31

Ambas tablas incluyen la estimacién por evaluacién colectiva bajo el modelo de pérdidas crediticias esperadas y la provisién
por pérdida de deterioro por analisis individual de terceros.

(*) La informacion comparativa de las cuentas por cobrar del segmento Energia fue reagrupada, unificando Energia
convencional y nuevos negocios que estan bajo el modelo de pérdida esperada aparte del negocio de Mercado mayorista que
funciona bajo un modelo individual.

(3) Concesiones: la provision por pérdidas crediticias esperadas del segmento de Concesiones viales se estima con
base en el tipo de activo y la calificacion crediticia para las cuentas comerciales por cobrar y otras cuentas por
cobrar, y a 31 diciembre su saldo es el siguiente:

2020
Tasa de
pérdida de Cuentas por Pérdida de Cuentas por
crédito cobrar brutas crédito esperada cobrar netas
esperada
Cuentas por cobrar por contratos de concesion
Colombia (BBB-) 0,00% 81.750 - 81.750
Aruba (BBB) 0,00% 269.770 - 269.770
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Republica Dominicana (BB-) 0,5% a 2,6% 2.038.640 (7.293) 2.031.347
Otras cuentas por cobrar
A-a AAA 0,00% 185.079 - 185.079
B- a BBB+ 0,5% a 2,6% 166.310 (1.400) 164.910
D a CCC+ 100% 9.974 (9.974) -
Total 2.751.523 (18.667) 2.732.856
2019
Tasa de
pérdida de Cuentas por Pérdida de Cuentas por
crédito cobrar brutas crédito esperada cobrar netas
esperada

Cuentas por cobrar por contratos de concesion

Colombia (BBB-) 0,00% 92.158 - 92.158
Aruba (BBB) 0,00% 263.614 - 263.614
Republica Dominicana (BB-) 0,00% a 0,5% 1.992.168 (3.787) 1.988.381
Otras cuentas por cobrar

A- a AAA 0,00% 208.100 - 208.100
B- a BBB+ 0,5% a 2,6% 56.706 (782) 55.924
D a CCC+ 100% 16.760 (16.760) -
Total 2.629.506 (21.329) 2.608.177

Ambas tablas incluyen la estimacién por evaluacién colectiva bajo el modelo de pérdidas crediticias esperadas y la provisién
por pérdida de deterioro por analisis individual de terceros. La tasa de pérdida de crédito esperada contempla como parametro
la calificacion crediticia del Estado Soberano donde se ubica la concesion.

Para las Concesiones aeroportuarias, la provision por pérdidas crediticias esperadas se estima con base en la
antigliedad para las cuentas comerciales por cobrar y otras cuentas por cobrar, y a 31 diciembre su saldo es el

siguiente:
2020
Tasa de
pérdida de Cuentas por Pérdida de Cuentas por
crédito cobrar brutas crédito esperada cobrar netas
esperada
Sin vencer 0,14% 31.648 (43) 31.605
Entre 0 y 30 dias 8,74% 6.374 (557) 5.817
Entre 31 y 90 dias 38,18% 2.331 (890) 1.441
Entre 91 y 180 dias 38,78% 1.818 (705) 1.113
Entre 181 y 360 dias 27,33% 25.536 (6.978) 18.558
Mas de un afio 98,94% 5.273 (5.217) 56
Total 72.980 (14.390) 58.590
Antigiiedad promedio (dias) 183
2019
Tasa de
pérdida de Cuentas por Pérdida de Cuentas por
crédito cobrar brutas crédito esperada cobrar netas
esperada
Sin vencer 0,01% 50.110 5) 50.105
Entre 0 y 30 dias 4,16% 13.247 (551) 12.696
Entre 31 y 90 dias 26,33% 4477 (1.179) 3.298
Entre 91 y 180 dias 87,62% 977 (856) 121
Entre 181 y 360 dias 99,23% 1.812 (1.798) 14
Mas de un afo 99,25% 2.537 (2.518) 19
Total 73.160 (6.907) 66.253
Antigiiedad promedio (dias) 183

Ambas tablas incluyen la estimacién por evaluacién colectiva bajo el modelo de pérdidas crediticias esperadas y la provisién

por pérdida de deterioro por analisis individual de terceros.
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El Grupo reconoce una provision sobre clientes individuales cuando estan en estado de insolvencia econémica o cuando
se pacta un acuerdo de financiacién o reestructuracion de la cuenta por cobrar y colectivamente agrupando la cartera por
rangos de dias de incumplimiento y aplicando a estos valores las tasas de pérdida de crédito esperada estimadas por la
Administracion.

Al determinar la recuperabilidad de una cuenta comercial por cobrar, Grupo considera cualquier cambio en la calidad

crediticia de la cuenta a partir de la fecha en que se otorgb inicialmente el crédito hasta el final del periodo sobre el que
se informa. La concentracion del riesgo de crédito es limitada debido a que la base de clientes es larga e independiente.

NOTA 9: INVENTARIOS, NETO

El saldo de inventarios, neto, a 31 de diciembre, comprende:

2020 2019
Materiales, repuestos y accesorios 416.071 423.866
Materias primas y materiales directos 259.710 278.387
Obras de urbanismo (1) 245.781 199.714
Producto terminado 126.566 144.718
Productos en proceso 118.723 150.209
Mercancias no fabricadas por la empresa 15.567 28.710
Inventario en transito 29.368 33.836
Inventario de envases y empaques 18.938 19.748
Anticipos para adquisicion de inventarios 3.250 3.862
Bienes raices para la venta 3.106 7.092
Total inventarios, neto 1.237.080 1.290.142
Corriente 1.237.080 1.252.938
No corriente - 37.204
Total inventarios, neto 1.237.080 1.290.142

(1) De acuerdo con la promesa de suscripcion de derechos fiduciarios firmada entre Grupo Argos S.A., Patrimonio
Auténomo Estrategias Inmobiliarias - PEI y Arquitectura y Concreto en diciembre de 2018, el Grupo aporté en octubre de
2020, un lote en Baru por valor de $40.040 para el desarrollo del proyecto Hotel Sofitel Calablanca. Grupo reconocié en
el resultado del ejercicio una utilidad por $5.034, que corresponde a la utilidad realizada con terceros fuera del grupo
empresarial, por ser un aporte a un negocio conjunto en el cual se mantiene el 77,81% de participacion, la cual ira
variando en la medida en que se vayan ejecutando los aportes de construccion del participe Arquitectura y Concreto, y a
los urbanismos efectivamente ejecutados al 31 de diciembre de 2020 (Ver Nota 18.3 Aportes, restitucion de aportes y/o
cambios en la participacion de la propiedad en asociadas y negocios conjuntos).

A 31 de diciembre de 2020, el costo de actividades ordinarias de las operaciones continuas equivale a $10.631.924
(2019 $12.265.012), de los cuales el valor por venta de bienes es $7.478.551 (2019 $8.088.111), por prestacion de
servicios $3.090.632 (2019 $3.351.573) y por actividad financiera $62.741 (2019 $825.328).

A continuacion, se presenta el movimiento de los ajustes de valor neto de realizacion de los inventarios:

2020 2019
Saldo al inicio del periodo 33.676 24.876
Disminucién de los inventarios al valor neto de realizacion (1) 22.742 22.422
Reversion de la disminucion de valor de los inventarios (2) (10.574) (322)
Otros cambios (12.503) (13.300)
Saldo al final del periodo 33.341 33.676
Corriente 33.341 33.534
No corriente - 142
Saldo al final del periodo 33.341 33.676

(1) Durante el afo se presenté una disminucion de los inventarios a valor neto de realizacion por $22.742 (2019
$22.422), derivado en 2020 principalmente por la compafia Argos USA LLC por $17.300, y en 2019 principalmente
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por las compafias Argos USA LLC por $15.508, Argos Puerto Rico Corp. por $2.418, Cementos Argos S.A. por $1.766,
Zona Franca Argos por $746, y Sator S.A.S. por $202.

(2) Durante el ano se presentd una reversion de la disminucion de valor de $10.574 (2019 $322). La reversion de la
disminucion de valor de los inventarios para el ano 2020 corresponde principalmente a la compania Argos USA LLC
por $9.272, y para 2019 a las compaiias Cimenterie Nationale SEM (CINA) por $211 y Argos Guyane S.A.S por $93.

Grupo no mantiene inventarios comprometidos como garantia de pasivos ni poseen restricciones o gravamenes que
limiten su disposicion.

NOTA 10: IMPUESTO A LAS GANANCIAS CORRIENTE Y DIFERIDO
10.1 Activos por impuestos

Los activos por impuestos corrientes, a 31 de diciembre, comprenden:

2020 2019 (*)
Sobrantes en liquidacion privada por impuestos a las ganancias 102.671 192.057
Anticipo de impuesto a las ganancias 54.877 79.607
Retencion en la fuente y autorretencion 47 .947 64.080
Total activos por impuestos 205.495 335.744

Los activos por impuestos corrientes corresponden a saldos con autoridades tributarias, principalmente por concepto de
anticipos de impuestos y saldos originados en liquidaciones de declaraciones tributarias de impuesto a las ganancias,
contribuciones y tasas para ser solicitados en devolucién o compensacion con liquidaciones futuras dentro del periodo
contable siguiente.

10.2 Pasivos por impuestos

Los pasivos por impuestos corrientes, a 31 de diciembre, comprenden:

2020 2019 (*)
Impuesto a las ganancias 164.364 222.661
Autorretenciones 19.050 20.036
Total pasivos por impuestos 183.414 242.697

(*) Con el fin de mejorar la comparabilidad de la informacion financiera y presentar de manera compensada los activos y
los pasivos por impuestos corrientes de las operaciones en los Estados Unidos de acuerdo con la NIC 12 Impuesto a las
ganancias, el Grupo reclasificé $24.018 desde los activos por impuestos corrientes (anticipo de impuesto a las ganancias)
a los pasivos por impuestos corrientes (impuesto a las ganancias), con respecto a las cifras presentadas en el ano 2019
(Ver Nota 5 Reclasificacion de partidas en los estados financieros).

Las disposiciones fiscales aplicables y vigentes establecen lo siguiente:

Las tasas nominales de impuesto a las ganancias para los anos 2020 y 2019 aplicables a Grupo y sus subsidiarias, son
las siguientes:

Pais 2020 2019 Pais 2020 2019
Antigua 25,00% 25,00% Haiti 31,00% 31,00%
Aruba 25,00% 25,00% Honduras 30,00% 30,00%
Colombia 32,00% 33,00% Islas Virgenes Britanicas 0,00% 0,00%
Colombia Zona Franca 15,00% 15,00% Panama 25,00% 25,00%
Costa Rica 30,00% 30,00% Puerto Rico 37,50% 37,50%
Curazao 27,50% 27,50% Republica Dominicana 27,00% 27,00%
Dominica 25,00% 25,00% Saint Maarten 34,50% 34,50%
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EEUU 24,51% 24,35% Saint Thomas 35,00% 35,00%

Guyana Francesa 31,00% 31,00% Surinam 36,00% 36,00%
Guatemala 25,00% NA
Colombia

El impuesto sobre la renta en Colombia se liquida para el 2020 a una tarifa del 32% segun la Ley 2010 de 2019. Para el
periodo gravable 2019, el impuesto de renta se liquidé a una tarifa del 33%.

La tarifa del impuesto de ganancias de capital en Colombia es del 10%.
Otras disposiciones relevantes

e Para el 2020 la base minima para determinar el impuesto es el 0,5% del patrimonio liquido en el Ultimo dia del
ejercicio gravable inmediatamente anterior (1.5% para ano 2019).

e Las sociedades podran compensar las pérdidas fiscales con las rentas liquidas ordinarias que se obtengan en los
doce periodos siguientes, sin perjuicio de la renta presuntiva del ejercicio. Las pérdidas fiscales generadas antes de
la entrada en vigencia de la Ley 1819 de 2016, pueden ser compensadas sin limitaciéon temporal alguna.

e Los excesos de renta presuntiva sobre la renta ordinaria pueden ser compensados con la renta liquida ordinaria,
dentro de los cinco anos siguientes, ajustados por inflacién hasta el periodo gravable 2016.

e Desde el 2004, los contribuyentes del impuesto de renta que celebren operaciones con vinculados econémicos o
partes relacionadas del exterior, estan obligados a determinar para efectos del impuesto de renta y complementarios
el estudio de precios de transferencia, de acuerdo con las normas vigentes.

e Las sociedades podran aplicar descuentos tributarios por impuestos pagados en el exterior, donaciones y por
impuesto pagado de Industria y Comercio y otros.

Reformas tributarias

A continuacién, se resumen algunas modificaciones al régimen tributario colombiano para los anos 2018 y siguientes:

a. Cambios introducidos por la Ley 2010 de 2019y Ley 1943 de 2018

Para el ano 2020 se encuentra vigente la Ley 2010, o Ley de Crecimiento Econémico, a través de la cual se recogen las
disposiciones contenidas en la Ley 1943 de 2018 que eran favorables a la industria.

Los cambios mas significativos introducidos por esta ley para efectos del impuesto de renta y complementario son los
siguientes:

e Tarifa: se mantiene la reduccién gradual de la tarifa del impuesto sobre la renta para personas juridicas
nacionales y extranjeras y establecimientos permanentes de la siguiente manera:

Ano Tarifa general
2020 32%
2021 31%
2022 en adelante 30%

e Renta presuntiva: se modifica el porcentaje aplicable a la base de renta presuntiva asi:

Ao Porcentaje sobre patrimonio fiscal
2020 0,5%
2021 en adelante 0%
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e Deduccién por impuestos pagados: se mantiene la modificacion al articulo 115 ET, en el siguiente sentido:

e Posibilidad de tomar como deduccién del 100% de los impuestos, tasas y contribuciones efectivamente
pagadas durante el ano gravable, siempre que tengan relacién de causalidad, con excepcion del impuesto
sobre la renta.

e El Gravamen a los Movimientos Financieros (GMF) sera deducible el 50% tenga o no relacién de causalidad.

e Posibilidad de tomar como descuento en la liquidacion del impuesto de renta el 50% del Impuesto de
Industria y Comercio (ICA) efectivamente pagado durante el afno gravable (100% a partir de 2022).

e El término de correccion para los contribuyentes que presenten correcciones que aumentan el impuesto o
disminuyen el saldo a favor, se modifica pasando de dos (2) anos a tres (3) anos, término general de firmeza
de las declaraciones.

e Se permite el uso del descuento tributario por impuestos pagados en el exterior, sin limite temporal.
Estados Unidos de América

En Estados Unidos, la tasa de Impuesto Federal es del 21%. Igualmente, existe una tasa de impuesto estatal, la cual
varia por estado en un rango del 3% al 7%. El estado de Texas tiene una tasa particular del 1%, denominado “Texas
Margin Tax”. Las declaraciones federales de impuestos de los anos 2016, 2017, 2018 y 2019 estan sujetas a revision
y auditoria de las exenciones aplicadas por parte de las autoridades tributarias. Adicionalmente, las declaraciones con
pérdidas operativas netas son sujetas a revision asi las reglas hayan expirado.

El 22 de diciembre de 2017, Estados Unidos promulgé la Ley de reduccién de impuestos y empleos (“Tax Cuts and Jobs
Act”). Esta Ley revisa significativamente el impuesto a las ganancias corporativas de los Estados Unidos, entre otras
cosas, disminuyendo las tasas impositivas federales sobre la renta de una tasa maxima existente de 35% a 21%,
vigentes para anos fiscales que incluyen o comienzan el 1° de enero de 2018.

Las siguientes son las disposiciones principales de la Reforma Tributaria:

e A partir del 1° de enero de 2018, las utilidades fiscales de las subsidiarias estadounidenses se gravan a una tasa
corporativa federal del 21%, lo que reduce las tasas impositivas federales sobre la renta de una tasa maxima de
35% a 21%.

e Eliminacion del impuesto minimo alternativo corporativo ("AMT") para los afios impositivos que comienzan el 1° de
enero de 2018. Asimismo, establece que los créditos fiscales AMT existentes son reembolsables a partir de 2018.
El Grupo no tiene créditos AMT.

e Las pérdidas operativas netas (NOL, por sus siglas en inglés) generadas después del 31 de diciembre de 2017
estaran limitadas al 80% de las utilidades gravables, pero tendran un periodo de utilizacion ilimitado. Las pérdidas
operativas netas generadas antes del 1° de enero de 2018 todavia estan sujetas a las reglas existentes cuando se
generan, que son un periodo de devolucion de dos anos y un periodo de compensacion de 20 anos. Estas pérdidas
operativas netas (NOL, por sus siglas en inglés) no estaran sujetas a la regla del 80% y podran compensar
completamente la utilidad imponible futura hasta que se utilicen NOL anteriores a 2018.

e Otras disposiciones, como limitaciones a la deducibilidad del gasto por intereses para todas las compahias
nacionales, los desembolsos de entretenimiento, diversion, cuotas de membresia o gastos de recreacion y ciertas
compensaciones ejecutivas ya no seran deducibles.

Panama

La tasa de impuestos sobre la renta (ISR) aplicable para el 2020 es del 25% (2019: 25%).

La Ley No. 8 de 15 de marzo de 2010 modifica el Calculo Alterno del Impuesto sobre la Renta (CAIIR), obligando a toda
persona juridica que devengue ingresos en exceso a un millén quinientos mil balboas (US$1,500,000) a determinar como
base imponible de dicho impuesto, la suma que resulte mayor entre: (a) la renta neta gravable calculada por el método
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ordinario establecido en el Titulo | del Libro Cuarto del Cédigo Fiscal de Panama y la renta neta gravable que resulte de
aplicar al total de ingresos gravables, el cuatro punto sesenta y siete por ciento (4,67%).

Las personas juridicas que incurran en pérdidas por razén del impuesto calculado bajo el método presunto o que, por
razén de la aplicacion de dicho método presunto, su tasa efectiva exceda las tarifas del impuesto aplicables para el
periodo fiscal de que se trate, podra solicitar a la Direccion General de Ingresos que se le autorice el calculo del impuesto
bajo el método ordinario de calculo.

De acuerdo con las regulaciones, las declaraciones de impuesto sobre la renta de las compaiias constituidas en la
Repulblica de Panama estan sujetas a revision por las autoridades fiscales por los tres Gltimos anos.

Honduras

Mediante el Decreto No. 25 del 20 de diciembre de 1963 se establecid la obligacion del pago del impuesto sobre la renta
a las personas naturales o juridicas que realicen actividades civiles o comerciales. De acuerdo con el Articulo No. 22,
literal a) de la ley de impuesto sobre la renta, las personas juridicas pagaran una tarifa del 25% sobre la renta neta
gravable. Por otro lado, mediante el Decreto 278 de diciembre 2013, se reformé la Ley de Equidad Tributaria
estableciendo una sobretasa del impuesto sobre la renta denominada Aportacion Solidaria, equivalente al cinco por ciento
(5%) aplicado sobre el exceso de la renta neta gravable superior a un millén de lempiras (L1,000,000), el cual debe
pagarse en cuatro pagos trimestrales en las siguientes fechas; junio, septiembre, diciembre y el Gltimo pago en abril de
cada ano.

Conforme a lo establecido en el Decreto No.32 de 2017, Argos Honduras se acogioé al beneficio de amnistia consistente
en la regularizacion tributaria y aduanera de finiquito o sello definitivo de los periodos fiscales 2012, 2013, 2014, 2015,
2016 y 2017 (también se regularizan los afios prescritos anteriores al ano 2012), realizando un pago Unico del 1.5%
sobre los ingresos brutos presentados en la declaracién jurada del Impuesto sobre la renta, para tal efecto se tomo el
monto mas alto reportado en los periodos mencionados. De acuerdo con lo antes descrito, las declaraciones que estan
abiertas a fiscalizacion son los periodos 2018, 2019 y 2020.

Republica Dominicana

La Ley No. 11 - 92 de fecha 31 de mayo de 1992, que instituye el Cédigo Tributario de la Republica Dominicana, y sus
modificaciones, establece las disposiciones generales aplicables a todas las contribuciones fiscales internas y a las
relaciones juridicas emergentes de ellas. La tasa impositiva del impuesto sobre la renta al 31 de diciembre de 2019 y
2020 para las empresas ubicadas en la Replblica Dominicana es del 27%.

Aruba

El impuesto a las ganancias corporativas se recauda sobre las ganancias de una empresa realizada en Aruba en la forma
de una entidad legal de Aruba.

La tasa del impuesto sobre la renta corporativa para 2020 se establece en un 25% (2007-2015: 28%) de acuerdo con la
norma local. La base imponible consiste en los ingresos menos los gastos, teniendo en cuenta las limitaciones en la

deduccion de ciertos pagos.

10.3 Impuesto a las ganancias reconocido en el resultado del periodo

2020 2019

Impuesto corriente
Con respecto al afio actual 378.253 579.650
Con respecto a afios anteriores (30.408) (675)
Total gasto de impuesto corriente 347.845 578.975

2020 2019
Impuesto diferido
Cambios en diferencias temporarias 24.034 (127.900)
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Cambios en leyes y tasas fiscales 1.676 767
Reducciones de activos por impuesto diferido - 60.846
Pérdidas, créditos fiscales y excesos de renta presuntiva utilizados (70.089) 60.482
Reclasificacion del impuesto diferido de patrimonio al estado de resultado (51.369) 34.125
Total ingreso de impuesto diferido (95.748) 28.320
Total gasto de impuesto relacionado con operaciones continuas 252.097 607.295
Total gasto impuesto a las ganancias 252.097 607.295

A continuacion, se detalla la conciliacion de la tasa efectiva aplicable a Grupo Argos S.A. y sus compaiiias subsidiarias:

2020 2019

Utilidad antes del impuesto a las ganancias 406.042 1.863.432
Impuesto de renta (corriente y diferido) 252.097 607.295
Tasa efectiva de tributacion 62,1% 32,6%

Conciliaciéon del Impuesto Conciliaciéon de la
Conciliacion de la tasa de impuesto efectiva — 2020 lmpuest? d'f?"d_o .del tas? efectiva de

contable y fiscal ejercicio impuesto

corriente

Utilidad antes del impuesto a las ganancias 406.042
Tasa estatutaria de impuesto 32%
Gasto de impuesto corriente a la tasa legal aplicable a las companiias 129.934 - 129.934
AJustgs relacionados con el impuesto a las ganancias corriente de afios (30.408) ) (30.408)
anteriores
Efecto de diferencias permanentes de impuesto y otros:
Utilidad no sujeta a impuesto de renta 2.430 - 2.430
Dividendos y participaciones no gravados (191.973) (357) (192.330)
Dividendos y participaciones gravados 159.024 - 159.024
Venta de inversiones cotizadas en bolsa y activos fijos no gravados (12.515) 982 (11.533)
Otros ingresos no gravados (46.617) (135) (46.752)
Gastos no deducibles 144.433 8.908 153.341
Otras partidas 138.338 (9.042) 129.296
Efecto neto de diferencias temporarias 13.118 69.768 82.886
Gasto neto de diferencias temporarias 305.764 70.124 375.888
Utilizacién de pérdidas fiscales o excesos de renta presuntiva (80.232) (67.893) (148.125)
Efecto de diferencias de tasas impositivas por subsidiarias en el extranjero 38.625 (3.344) 35.281
Efecto de cambios en las tasas de impuestos por reformas tributarias 80.365 (94.635) (14.270)
Ingreso por ganancia ocasional 4.288 - 4.288
Compensacion de excesos de renta presuntiva (965) - (965)
Gastc.> de |m_puesto a las ganancias segun estados financieros (a la tasa 347.845 (95.748) 252.097
efectiva de impuestos)
Tasa efectiva de impuestos 62,1%

Conciliacion del

Impuesto diferido

Conciliacion de la

Conciliacién de la tasa de impuesto efectiva - 2019 |mpuestf> del ejercicio tas-a efectiva de

contable y fiscal impuesto
corriente

Utilidad antes del impuesto a las ganancias 1.863.432

Tasa estatutaria de impuesto 33%

Gasto de impuesto corriente a la tasa legal aplicable a las companias 614.933 - 614.933

Ajustg-s relacionados con el impuesto a las ganancias corriente de afios (675) ~ (675)

anteriores

Efecto de diferencias permanentes de impuesto y otros:

Utilidad no sujeta a impuesto de renta 5.002 - 5.002

Dividendos y participaciones no gravados (137.218) (105) (137.323)

Dividendos y participaciones gravados (*) 118.495 - 118.495

Venta de inversiones cotizadas en bolsa y activos fijos no gravados (28.775) (353) (29.128)

Otros ingresos no gravados (*) (55.401) (275) (55.676)

Gastos no deducibles (*) 250.336 26 250.362
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Conciliacion del

Impuesto diferido

Conciliacion de la

Conciliacién de la tasa de impuesto efectiva - 2019 |mpuestf> del ejercicio tas_a efectiva de
contable y fiscal impuesto
corriente

Otras partidas (*) (230.490) 27.769 (202.721)
Efecto neto de diferencias temporarias 132.594 (118.216) 14.378
Gasto neto de diferencias temporarias 668.801 (91.154) 577.647
Utilizacién de pérdidas fiscales o excesos de renta presuntiva (136.654) 140.525 3.871
F*f)ecto de diferencias de tasas impositivas por subsidiarias en el extranjero (4.637) (1.342) (5.979)
Efecto de cambios en las tasas de impuestos por reformas tributarias (8.511) (19.709) (28.220)
Ingreso por ganancia ocasional 61.606 - 61.606
Compensacion de excesos de renta presuntiva (1.630) - (1.630)
Gasto de |.mpues_to a las ganancias segun estados financieros (a la 578.975 28.320 607.295
tasa efectiva de impuestos)

Tasa efectiva de impuestos 32,6%

(*) Con el fin de mejorar la comparabilidad de las cifras contables y en concordancia con la presentaciéon de las
declaraciones de impuestos definitivas, el Grupo ha realizado reclasificaciones entre los rubros de Otros ingresos no
gravados, Gastos no deducibles, Otras partidas, Efecto de diferencias de tasas impositivas por subsidiarias en el
extranjero y Dividendos y participaciones gravados en relacion con las cifras presentadas en el ano 2019, sin que ello

impliqgue cambios en los montos totales del gasto de impuesto a la ganancias del Grupo de ese periodo.

10.4 Impuesto diferido a las ganancias reconocido directamente en el patrimonio y en el otro resultado integral del

periodo

Los impuestos diferidos generados por diferencias temporarias ocasionadas por transacciones reconocidas en el otro
resultado integral del periodo se reconocieron directamente en esta cuenta, asi:

2020 2019

Impuesto diferido
Coberturas de flujo de efectivo 9.578 9.305
Nuevas mediciones de planes de beneficios definidos 5.231 5.274
Valoracion de instrumentos de patrimonio (5) 219
Revaluacion de propiedades, planta y equipo 81 93
Conversién negocios en el extranjero 1.770 (1.029)
Subtotal impuesto diferido reconocido en otro resultado integral 16.655 13.862
Impuesto diferido sobre método de la participacion de asociadas y negocios

. . 10.860 -
conjuntos reconocidos en Otro Resultado Integral
Total impuesto diferido reconocido en otro resultado integral 27.515 13.862

10.5 Activos y pasivos del impuesto corriente y saldos de impuestos diferidos

A continuacion, se presenta la composicion de los activos y pasivos por impuestos presentados en los estados financieros

consolidados de situacion financiera:

2020 2019 (*)
Impuesto diferido pasivo (1.112.850) (1.211.760)
Impuesto diferido activo 388.664 332.321
2020 2019 (*)
Activo por impuesto corriente 205.495 335.744
Pasivo por impuesto corriente (183.414) (242.697)
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(*) Con el fin de mejorar la comparabilidad de la informacion financiera y presentar de manera compensada los activos y
los pasivos por impuestos corrientes y diferidos de las operaciones en los Estados Unidos, de acuerdo con la NIC 12
Impuesto a las ganancias, el Grupo reclasifico $24.018 desde los activos por impuestos corrientes a los pasivos por
impuestos corrientes y $149.275 desde impuesto diferido activo a impuesto diferido pasivo, con respecto a las cifras
presentadas en el ano 2019 (Ver Nota 5 Reclasificacion de partidas en los estados financieros).

Las companias del Grupo compensan sus activos y pasivos por impuestos para efectos de presentacion siempre que se
encuentren relacionados con la misma autoridad tributaria, exista un derecho legal para hacerlo y tengan la intencion de
liquidarlos de forma simultanea.

A continuacién, se detalla el movimiento del pasivo neto por impuesto diferido para el periodo terminado a 31 de
diciembre de 2020 y 2019 de Grupo:

. Incluidos
Saldo Incluidos en otro Conversion
2020 L en Otros cambios Saldo final
Inicial resultado de moneda
resultados .,
integral

Activos corrientes (24.331) (2.638) - 1.446 (1.434) (26.957)
Asociadas y negocios conjuntos 19.117 (15.560) 11.718 14.179 - 29.454
Otras inversiones patrimoniales 9.851 24.941 905 (7.705) 178 28.170
Propiedades, planta y equipo (1.019.555) (67.586) 81 106.030 13.224 (967.806)
Propiedades de inversién (278.927) 2.326 - (276) (14) (276.891)
Activos intangibles (745.331) 32.441 - (22.520) (302) (735.712)
Otros activos no corrientes 389.744  (215.265) - (138.697) (10.199) 25.583
Provisiones 60.134 (6.791) - (3.050) (228) 50.065
Beneficios a empleados 69.746 (8.963) 5.231 (33.131) (2.394) 30.489
Pasivos financieros 22.034 2.176 1.464 (24.643) (1.009) 22
Instrumentos financieros - (31.418) 8.116 37.423 60 14.181
Arrendamientos financieros 6.758 12.340 - 2.229 4.578 25.905
Otros pasivos (567.849) 188.165 - 100.702 20.620 (258.362)
Impuesto diferido sin créditos (2.058.609)  (85.832)  27.515 31.987 23.080 (2.061.859)
fiscales

Pérdidas fiscales 1.072.082 168.035 - (8.133) (15.595) 1.216.389
Excesos de renta presuntiva 107.088 13.545 - 700 (49) 121.284
Créditos fiscales 1.179.170 181.580 - (7.433) (15.644) 1.337.673
Total impuesto diferido (879.439) 95.748 27.515 24.554 7.436 (724.186)

Incluidos Adauisici
.. Incluidos en en otro quisiciones y Otros Conversion .
2019 Saldo Inicial resultados resultado disposiciones cambios de moneda Saldo final
integral

Activos corrientes (21.050) (3.374) - - (20) 113 (24.331)
Asociadas y negocios conjuntos (3.951) 21.556 1.512 - - - 19.117
Otras inversiones patrimoniales 14.114 (4.244) (21) - 5 3) 9.851
Propiedades, planta y equipo (1.082.451) 19.251 93 47.452 (327) (3.573)  (1.019.555)
Propiedades de inversién (231.629) (47.015) - - (283) - (278.927)
Activos intangibles (567.644) 56.981 - (238.042) 3.460 (86) (745.331)
Otros activos no corrientes 161.714 72.208 9.861 (3.787) 150.032 (284) 389.744
Provisiones 43.139 18.323 - - - (1.328) 60.134
Beneficios a empleados 75.359 (15.769) 5.274 - 4.767 115 69.746
Pasivos financieros (3.773) 28.586 (2.857) - - 78 22.034
Instrumentos financieros - - - - - - -
Arrendamientos financieros 3.186 3.559 - - - 13 6.758
Otros pasivos (472.157) (95.284) - - (3.183) 2.775 (567.849)
Impuesto diferido sin créditos ) (55 443 54.778 13.862 (194.377)  154.451 (2.180)  (2.058.609)

fiscales
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Incluidos
Adquisiciones y

. . Incluidos en en otro . o Otros Conversién .
2019 Saldo Inicial resultados resultado disposiciones cambios de moneda Saldo final
integral
Pérdidas fiscales 1.135.969 (71.090) - - 2.692 4.511 1.072.082
Excesos de renta presuntiva 119.096 (12.008) - - - - 107.088
Créditos fiscales 1.255.065 (83.098) - - 2.692 4.511 1.179.170
Total impuesto diferido (830.078) (28.320) 13.862 (194.377) 157.143 2.331 (879.439)

Grupo evalla la recuperabilidad de sus activos por impuestos diferidos provenientes de créditos fiscales, revisando la
vigencia de los derechos, los tiempos de compensacion de acuerdo con la regulacion en cada pais, y estimando la
probabilidad de su utilizacion antes de su vencimiento, mediante el analisis de generacion de suficiente renta gravable
futura. Cuando los analisis indican que no existe una alta probabilidad de utilizar en su totalidad el activo por impuesto
diferido, el activo se reduce hasta su monto recuperable. En los casos en que se concluye que no es posible utilizar un
activo por impuesto diferido antes de su expiracion, no se reconoce el activo. Las disminuciones del activo por impuesto
diferido se reconocen en el gasto por impuesto sobre la renta en el periodo en que se concluye que no hay probabilidad
de su recuperacion total o parcial.

Para evaluar la probabilidad que los activos diferidos por impuesto de renta se realizaran, se consideran las proyecciones
financieras y de renta gravable de las companias, que abarca toda la evidencia disponible tanto positiva como negativa,
incluyendo, entre otros factores, los analisis de industria, las condiciones de mercado, los planes de expansion, las
estrategias fiscales, la estructura de impuestos y los cambios esperados en las mismas, el vencimiento de las pérdidas
fiscales y demas créditos fiscales aplicables y la reversion futura de las diferencias temporarias. Igualmente, en cada
periodo se analizan las variaciones entre los resultados reales contra los estimados, para determinar si dichas variaciones
afectan los montos de dichos activos y realizar asi los ajustes que se consideren necesarios, con base en la informacion
relevante disponible, los cuales se reconocen en los resultados del periodo en el cual se efectia su determinacion.

10.6 Diferencias temporarias deducibles, pérdidas fiscales no utilizadas y créditos fiscales no utilizados

A continuacion, se presentan las diferencias temporarias deducibles no reconocidas y las pérdidas y créditos fiscales no
utilizados por Grupo:

Pérdidas y créditos fiscales no utilizados 2020 2019

A un afio 6.452 131.385
A mas de un afo y hasta cinco afios 36.098 186.147
Mas de cinco afos 217.673 90.381
Sin limite de tiempo 330.648 178.465
Total pérdidas y créditos fiscales no utilizados 590.871 586.378
Excesos de renta presuntiva sobre la renta liquida ordinaria 2020 2019

A un afio 22.374 1.168
A mas de un afio y hasta cinco afios 115.874 4.103
Mas de cinco afos 107 -
Sin limite de tiempo - 145
Diferencias temporarias deducibles 138.355 5.416
Total beneficios fiscales no utilizados 729.226 591.794

Grupo no ha generado impuesto diferido activo que dependa de la reversion de diferencias temporarias imponibles.

10.7 Diferencias temporarias gravables no reconocidas por inversiones en subsidiarias, asociadas y negocios conjuntos

2020 2019
Inversiones en subsidiarias 6.510.261 7.613.595
Inversiones en asociadas y negocios conjuntos 2.901.246 2.848.036
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Impacto en el impuesto sobre la renta diferido activo por combinaciones de negocios durante el periodo

Durante los periodos revelados, no se han presentado modificaciones en el valor del impuesto de renta diferido activo
relacionados con combinaciones de negocios.

Impacto en el impuesto sobre la renta por el pago potencial de dividendos a sus accionistas

Grupo no tiene consecuencias potenciales en la declaracion de renta en caso de pago de dividendos a sus accionistas.
Firmeza de las declaraciones:

Actualmente en Colombia el término general de firmeza de las declaraciones tributarias es de tres (3) anos contados a

partir del vencimiento del plazo para declarar. En el caso de las declaraciones en las que se determinen o compensen
pérdidas fiscales, la firmeza depende del ano de presentacion de las mismas:

Aino de presentacion Término de firmeza
Hasta el ano 2016 Las declaraciones en las cuales se liquidaron y/o compensaron pérdidas quedan en
firme dentro de los cinco (5) afnos siguientes a su presentacion.
2017 al 2019 Para las declaraciones que arrojaron pérdidas fiscales la firmeza es de doce (12) aios;
si se compensaron pérdidas fiscales, la firmeza es de seis (6) anos.
A partir de 2020 En las declaraciones en las cuales se liquiden y/o compensen pérdidas fiscales, la
firmeza sera de cinco (5) anos.

Para las declaraciones presentadas por los contribuyentes sujetos al régimen de precios de transferencia, el término de
firmeza seréa de cinco (5) anos.

La compaiia matriz y sus subordinadas presentan vigencias abiertas para revision por parte de las autoridades tributarias
de cada pais, las cuales fueron presentadas entre el afio 2010 y el afio 2020.

NOTA 11: OTROS ACTIVOS FINANCIEROS

El saldo de otros activos financieros a 31 de diciembre, corresponden:

2020 2019

Activos financieros a valor razonable con cambios en otro resultado integral (1) 1.142.850 1.198.501
Activos financieros a valor razonable con cambios en los resultados (2) 90.760 208.876
Anticipo para compra de activos financieros 793 2.883
Total otros activos financieros 1.234.403 1.410.260
Corriente - 123.626
No corriente 1.234.403 1.286.634
Total otros activos financieros 1.234.403 1.410.260
Activos financieros clasificados como activos no corrientes mantenidos para la venta 1532
(Nota 13) i '

"I;:;etllaotros activos financieros incluyendo activos no corrientes mantenidos para la 1.234.403 1.411.792

(1) Los activos financieros medidos a valor razonable con cambio en otro resultado integral (ORI), corresponden a
inversiones que se mantienen con fines estratégicos a mediano y largo plazo, considerando que algunas no disponen
de datos de entrada de Nivel 1 (precios cotizados) ya que las cifras no son representativas, Grupo asume la posicion
de conservarlas al costo; ademas, serian mayores los costos que implica la realizacion de la valoracién que los
beneficios obtenidos.

Estas inversiones corresponden principalmente a las acciones de Grupo Nutresa S.A. por $1.085.851 (2019
$1.149.192) en la cual, a 31 de diciembre de 2020, Grupo tiene una participacion del 9,83% (2019 9,83%),
equivalente a 45.243.781 acciones (2019 45.243.781 acciones). La inversion patrimonial en esta compania no se
mantiene para propositos de negociacion, sino con fines estratégicos a mediano y largo plazo. Asi, el reconocimiento
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contable de su valoracion se hace a través de otro resultado integral (ORI) utilizando precios de un mercado activo
(Bolsa Valores Colombia).

Asimismo, Grupo Argos S.A. y sus filiales Cementos Argos S.A., Celsia S.A. y Odinsa S.A. han realizado inversiones en
las compaiias Occipital INC. (Automatizacién de procesos para la construccion), Stem INC. (sector almacenamiento de
energia), Innowatts (Energia), Cimcon lighting INC. (clientes, gobiernos y ciudades) y Bird Rides INC. (sistemas de micro
movilidad multimodal) por USD 10,7 millones (2019 USD 9,4 millones), clasificadas como activos financieros a valor
razonable con cambios en otro resultado integral, cuya actualizacion de valor se realiza al precio por accion de la ronda
de financiaciéon mas reciente. Estas inversiones de capital le permiten a Grupo explorar nuevos negocios, a fines o
complementarios a los actuales, con un horizonte de desarrollo a largo plazo sobre las tecnologias que estan
modelando el futuro.

Los dividendos reconocidos en la linea de ingresos de actividades ordinarias del estado de resultados consolidado
para los activos financieros medidos al valor razonable con cambios en otro resultado integral, para el periodo
finalizado el 31 de diciembre, corresponden:

Dividendos de inversiones dadas de baja en Dividendos de inversiones mantenidas al
cuenta durante el periodo final del periodo
2020 2019 2020 2019

Grupo Nutresa S.A. - - 29.372 27.689
Cartén de Colombia
S.A. ) 857 ) )
Otras inversiones - - 3.513 582
Total ingresos por - 857 32.885 28.271

dividendos

(2) Los activos financieros medidos a valor razonable con cambio en resultados comprenden:

2020 2019
i6 2020
Inversion (USD) (USD) 2019

Sura SAC LTD'— Cell Celsia - Inversion sociedad cautiva 11.405.598 10.569.882 39.150 34.639
de reaseguro (i)
rS);ijrrr?as(,i’-i\)CZ(*ISTD — Cell Celsia - Inversion sociedad cautiva 13.660.312 13.208.111 46.889 43285
Certificados de depdsito a término “CDT” - - - 122.616
Inversiones en fideicomisos - - 4,473 6.965
Otras inversiones diversas - - 248 1.371
Total _actlvos financieros a valor razonable con 25.065.910 23.777.993 90.760 208.876
cambios en los resultados

(i) Corresponde a inversion de USD 9,6 millones entregados como capital por Celsia S.A. a celda de Cautiva.

(i) Derecho sobre el riesgo retenido en la participacion de la celda Cautiva, con relacion a la péliza de seguro de

danos materiales vigente. Se reconoce mensualmente un ingreso en la medida que transcurra el tiempo
hasta diciembre de 2021 si no se presentan siniestros que puedan afectar esta reserva.

(*) Para dar cumplimiento del reconocimiento al valor razonable de la prima de la celda cautiva que la compafhia contrato
con Sura SAC, a partir del afio 2020 se presenta como menor valor de la inversion el pasivo asociado a dicha celda. Si se
hubiese reexpresado el ano 2019 la inversion de la prima se veria disminuida en un valor de $5.644.

De acuerdo con el funcionamiento de la Celda los recursos invertidos en Sura SAC LTD. en la celda no cumplen la condicion
de obtener flujos de efectivo contractuales con fechas especificas de pago del principal e intereses, por lo tanto, deberan
clasificase como inversiones a valor razonable a través de los resultados del aio.

En caso de presentarse algln siniestro, cualquier obligacion sera respaldada por los recursos existentes en la celda de la

sociedad cautiva, situacion en la cual se reconocera el cambio en el valor razonable del activo financiero producto del
siniestro con cargo a los resultados del ejercicio. En caso de que el siniestro implique una mayor obligacion de los recursos
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existentes en la celda, se debera reconocer una obligacion a favor de Sura por los recursos que debera pagar y que no
alcance a cubrir con lo mantenido en la celda.

SURA SAC LTD - Celda Celsia S.A.

Sura SAC LTD es una compaiia cautiva cuyo objetivo es reasegurar a través de ella parte de los riesgos.

En 2017 Celsia S.A. invirti6 USD 9,6 millones en esta sociedad cautiva a través de una celda asignada con el propésito
de optimizar el programa de gestion de riesgos operativos de la organizacioén, lo que permitira disminuir el impacto de los
eventos de pérdida. Mediante la estructuracién de la cautiva, Celsia S.A. destina un porcentaje de la prima de

seguro hacia la celda que actualmente tiene rentada con Sura SAC LTD. en Bermudas, para la vigencia 2019-2020 por
valor de USD 6,9 millones (2019 USD 7,9 millones).

NOTA 12: GASTOS PAGADOS POR ANTICIPADO Y OTROS ACTIVOS NO FINANCIEROS

El saldo de los gastos pagados por anticipado y de los otros activos no financieros a 31 de diciembre, comprende:

2020 2019
Seguros (1) 56.365 52.191
Activos por impuestos (2) 52.579 48.613
Partes relacionadas (Nota 41) 41.855 17.961
Otros gastos pagados por anticipado 31.397 37.168
Activos del contrato 15.769 4.979
Servicios 14.820 34.914
Otros activos no financieros (3) 105.152 119.939
Total gastos pagados por anticipado y otros activos no financieros 317.937 315.765
Corriente 212.046 195.625
No Corriente 105.891 120.140
Total gastos pagados por anticipado y otros activos no financieros 317.937 315.765

(1) Corresponde a seguros contratados por el Grupo para salvaguardar sus activos productivos y sus actividades,
cubriendo principalmente dafios materiales causados por responsabilidad civil, incendio, explosién, corto circuito,
desastres naturales, terrorismo y otros riesgos.

(2) Incluye IVA retenido, Impuesto de Industria y Comercio, y contribucion especial a las Superintendencias.

(3) Incluye activos por cobrar a Prime Colombia por la venta de Zona Franca Celsia S.A. E.S.P. que realizé Celsia S.A. que
seran recuperados a través del suministro de energia por $98.423 (2019 $114.700), segln lo establecido en el
contrato de PPA (Power Purchase Agreement) y activos netos del pasivo asociados al plan de cierre de la brecha de
pension, neto del pasivo del calculo actuarial del mismo beneficio del Grupo por $6.694 (2019 $5.203), entre otros.

NOTA 13: ACTIVOS Y PASIVOS ASOCIADOS A ACTIVOS NO CORRIENTES MANTENIDOS PARA LA
VENTA 'Y OPERACIONES DISCONTINUADAS

13.1 Activos y pasivos asociados a activos no corrientes mantenidos para la venta

Los activos no corrientes mantenidos para la venta corresponden principalmente para el ano 2020 a propiedades, planta
y equipo de la subsidiaria Bahia Las Minas Corp por $91.222 y para 2019 $346 de otras subsidiarias del Grupo,
propiedades de inversion principalmente por el lote la Gabriela y el lote Villa Sur por $70.121 (2019 $31.590), inventarios
de la subsidiaria Bahia las Minas Corp por $66.964 y adicionalmente para el afio 2019 acciones de la sociedad Occidental
de Empaques S.A. por $43.276 y Colombates por $1.532.

Los pasivos no corrientes mantenidos para la venta de la subsidiaria Bahia Las Minas Corp por $455.564, corresponden
principalmente a obligaciones financieras y bonos.
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El 19 de diciembre de 2019, se firmo6 un acuerdo para la venta de la totalidad de las acciones de la Compania Colombiana
de Empaques Bates S.A. Colombates entre Grupo Argos S.A., Cementos Argos S.A. y Smurfit Kappa Centroamérica SLU,
cuya fecha de venta fue el 15 de enero de 2020.

Adicionalmente, el 2 de enero de 2020, se firmd entre las mismas partes un acuerdo para la venta de la totalidad de las
acciones de la Compania Occidental de Empaques S.A. por un valor de $36.575. EI 27 de marzo de 2020, Grupo Argos y
su subsidiaria Cementos Argos S.A, materializaron la desinversion del total de la participacién mantenida en Occidental
de Empaques S.A., con un valor en libros de $43.276, que correspondia al 49.99% de participacion, generando una
pérdida de $6.701.

Los activos y pasivos no corrientes mantenimientos para la venta a 31 de diciembre se detallan a continuacion:

2020 2019

Activos

Efectivo y equivalentes de efectivo (Nota 6) 12.262 -
Deudores 7.292 -
Inversiones - 44.808
Inventarios 66.964 -
Propiedades, planta y equipo 91.222 346
Propiedades de inversién 70.121 31.590
Otros activos 93 -
Total activos 247.954 76.744
Pasivos

Obligaciones financieras 236.107 -
Bonos 184.369 -
Obligaciones laborales 2.737 -
Pasivos comerciales 5.090 -
Impuestos 27.261 -
Total pasivos 455.564 -
Total activos (pasivos) netos (207.610) 76.744

Bahia Las Minas Corp

A finales de 2014 Celsia adquiri6 activos de generacion en Panama y Costa Rica que incluian la planta térmica de Bahia
Las Minas Corp. (“BLM”), sociedad panamefa en la cual Celsia obtuvo una participacion del 51.24%, y que si bien tenia
un valor marginal en la transaccion era necesario recibirla para adelantar la operacion.

La administracién de BLM ha adelantado procesos de negociacion para el pago de sus obligaciones con acreedores,
proveedores y colaboradores, toda vez que mantener la continuidad operativa de su negocio en las condiciones actuales
no es viable.

Celsia en conjunto con el Estado panamefo, que es socio de BLM con el 48,76%, han tomado la decision de dar
disposicion de esta operacion, que como ha sido evaluado no tiene impacto para la generacion de energia del pais ni
afectara a ninguno de sus usuarios y se convierte en una oportunidad para que Panama continte transformando su matriz
energética.

BLM con una capacidad instalada de 120 MW y mas de cuatro décadas de operacion continua en Panama, es la Ultima
planta comercial a carbdén en ese pais para la cual en diciembre de 2019 se le vencié el contrato de venta de energia. A
pesar de las eficiencias alcanzadas en los Ultimos anos y los esfuerzos para garantizar los ingresos suficientes para
mantener la operacion, la antigliedad de sus activos le resta competitividad a BLM pues requiere altas y frecuentes
inversiones en mantenimiento, lo cual hace inviable su oferta frente a otras tecnologias mas eficientes y amigables con
el medio ambiente que han ingresado al mercado panameno.
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En linea con lo indicado en los parrafos anteriores, Grupo refleja en sus estados financieros a diciembre 2020 activos y
pasivos de BLM como mantenidos para la venta, considerando el plan que se ha estructurado para disponer de la
inversion en Bahia Las Minas Corp.

En asamblea general de accionistas del 17 de diciembre de 2020, los accionistas de Bahia Las Minas Corp. (BLM),
facultaron a los administradores de dicha Compafia, previa una etapa de discusiones con los acreedores principales y
otros grupos de interés, para adelantar las acciones necesarias para implementar el plan de venta de activos y
cancelacion de pasivos presentado a consideracion de los accionistas. Las actividades requeridas para liquidar los activos
y pasivos de BLM, incluyen la suscripcion de waivers requeridos con los tenedores de bonos. Celsia S.A. y el Gobierno de
Panama estan comprometidos con el plan de disposicion y esperan ejecutarlo durante 2021.

Los activos clasificados como mantenidos para la venta al cierre del ano 2020 se midieron al menor entre su valor en
libros y su valor razonable menos los costos de disposicion en el momento de la reclasificacion, por lo cual no se generd
impacto alguno en los resultados del Grupo, teniendo en cuenta las discusiones que se han tenido con las partes
interesadas desde hace varios meses.

La operacion de Bahia Las Minas, Corp. que se esta reclasificando a activos y pasivos mantenidos para la venta, no
representa una linea de negocio principal separada o un area geografica de operaciones, ni hace parte de un plan Unico

coordinado para disponer de una linea principal de negocios o area geografica de operaciones separada, de acuerdo con
lo cual no se considera como una operacion descontinuada.

13.2 Operaciones discontinuadas

A 31 de diciembre de 2020 y 2019, Grupo no tiene activos no corrientes mantenidos para la venta que se clasifiquen
como operaciones discontinuadas.

NOTA 14: CREDITO MERCANTIL

14.1 Asignacion del crédito mercantil por segmento de operacion

Segmento de operacion 2020 2019

Cemento 1.818.707 1.718.298
Energia 982.563 955.181
Concesiones 337.793 337.793
Total Crédito mercantil 3.139.063 3.011.272

El crédito mercantil se asigna a nivel de segmento de operacion dado que la administracion lo gestiona a ese nivel, tanto
para efectos de reporte financiero como para la realizacion de las pruebas de deterioro. Las pérdidas de deterioro de valor
se reconocen como gastos en el estado de resultados consolidado en la linea de otros egresos.

14.2 Movimiento del crédito mercantil por segmento de operacion

Cemento Energia Concesiones Total
Crédito mercantil a 1° de enero de 2019 1.828.481 976.376 337.793 3.142.650
Adiciones (1) - 45.254 - 45.254
Venta de negocios (2) (117.847) (55.043) - (172.890)
Deterioro de valor (3) - (16.233) - (16.233)
Efecto por conversién de moneda 7.664 4.827 - 12.491
Crédito mercantil a 31 de diciembre de 2019 1.718.298 955.181 337.793 3.011.272
Efecto por conversién de moneda 100.409 27.382 - 127.791
Crédito mercantil a 31 de diciembre de 2020 1.818.707 982.563 337.793 3.139.063

(1) El 31 de mayo de 2019, Celsia Colombia S.A. E.S.P. suscribié un contrato de compraventa de establecimiento de
comercio que incluia la totalidad de los activos de distribucion y el negocio de comercializacion de energia eléctrica
en el Tolima, antes operado y de propiedad de la compania Energética del Tolima S.A. E.S.P. A partir de esta fecha,
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el Grupo adquirié el control del establecimiento de comercio (Nota 42 Combinaciones de negocios). Esta adquisicién
generd un exceso de valor de $45.254, representado principalmente por los beneficios econémicos que surgen de
los activos de distribucion y comercializacién adquiridos.

Durante el 2019, se realizaron las siguientes operaciones de venta de subsidiarias y grupos de activos que
constituyen un negocio:

El 19 de septiembre de 2019, Celsia S.A. vendié el 100% de las acciones de su subsidiaria Zona Franca Celsia S.A.
E.S.P. a las sociedades Prime Energia Colombia S.A.S. y Prime Colombia Barranquilla S.A.S. El valor total de la
transaccion ascendié a USD 420 millones e incluyé las centrales de generacion térmica Flores | y Flores IV ubicadas
en Barranquilla, y los activos necesarios para su operacion y expansion. El precio de venta reconocido como ingreso
de actividades ordinarias fue de $1.086.960 (Nota 33 Ingresos de actividades ordinarias), con un costo de la
inversion de $781.170 (Nota 34 Costo de actividades ordinarias). Adicionalmente, se reconocio utilidad por venta de
propiedades, planta y equipo por $5.706 e impuestos por $61.877. Los costos de transaccion incluidos en el costo
de venta fueron de $12.387. Esta venta generd una disminucion del crédito mercantil del segmento Energia por
$34.429.

El 6 de diciembre de 2019, Argos USA LLC, una subsidiaria de Cementos Argos S.A., vendié veintiocho plantas de
concreto premezclado y una ubicacién minorista que incluye equipos, edificios, terrenos e inventario ubicado en
Arkansas, Virginia, Carolina del Sur y Georgia a Smyrna Ready Mix Concrete, LLC por USD 95 millones. La utilidad en
venta generada por la transaccion fue reconocida en otros ingresos y egresos en los estados financieros consolidados
(Nota 37 Otros ingresos (gastos), neto). Las plantas desinvertidas formaron parte de varias adquisiciones, incluyendo
RMCC el 10 de abril de 2006, Lafarge el 12 de mayo de 2011 y Vulcan Material Company el 23 de enero de 2014.
Esta venta gener6 una disminucion del crédito mercantil del segmento Cemento por $117.847.

El 27 de diciembre de 2019, Celsia Colombia S.A. E.S.P., subsidiaria de Celsia S.A., vendié el negocio de transmision
y distribucion, poseido en los departamentos del Tolima, Atlantico, Monteria, Guajira y Valledupar a Caoba Inversiones
S.A.S. La utilidad en venta generada por la transaccion fue reconocida en otros ingresos y egresos en los estados
financieros consolidados (Nota 37 Otros ingresos (gastos), neto). Esta venta generé una disminucion del crédito
mercantil del segmento Energia por $20.614.

El valor razonable de los negocios fue determinado por una firma independiente de valuacién utilizando la informacion
proporcionada por la compania. El valor razonable se estim6 considerando el valor razonable derivado de la aplicacion
del enfoque de ingresos, que implica descontar los flujos de efectivo futuros estimados. El precio de venta pactado
para los activos vendidos se determind como la mejor estimacion del valor razonable para esos negocios.

Para el segmento de Energia corresponde a deterioro sobre el crédito mercantil de la sociedad Porvenir Il reconocido
en 2019 por $16.233, dado el impacto en los flujos descontados por la postergacion de la entrada en operacion
del proyecto ante la suspension provisional de la licencia ambiental.

Dentro del proceso de nulidad simple tramitado con el radicado No. 2016-0149 en contra de la licencia ambiental
del proyecto Porvenir ll, el 24 de mayo de 2019 el Consejo de Estado notificé auto por medio del cual suspendi de
manera provisional dicha licencia, considerando que el desarrollo del Proyecto en las condiciones avaladas por la
ANLA podria desconocer algunos preceptos de la Ley 1448 de 2011. Porvenir Il y la ANLA, autoridad emisora de la
licencia ambiental, interpusieron recurso en contra del mencionado auto. Salvo que el Consejo de Estado revoque la
suspension provisional o falle definitivamente el proceso negando la nulidad, la licencia ambiental del Proyecto
continuara suspendida.

Al final del periodo sobre el que se informa no se reconocieron pérdidas por deterioro de valor del crédito mercantil $0
(2019 $16.233).

14.3 Adquisiciones durante el periodo que no implicaron movimiento del crédito mercantil

El Grupo durante 2020 y 2019 adquirio las siguientes participaciones en subsidiarias que no implicaron movimiento del
crédito mercantil (Nota 19.3.1 Aportes, restitucion de aportes y/o cambios en la participacion de propiedad en una
subsidiaria que no dan lugar a una obtencién o pérdida de control y Nota 30 Otros componentes del patrimonio).
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El 9 de junio de 2020, Cementos Argos S.A., a través de sus subsidiarias Argos SEM LLC y Colcaribe Holdings S.A., adquirio
el 100% de participacion de la sociedad Argos Guatemala S.A., equivalente a 2 acciones por $96.724 pesos (200
quetzales), cuyo objeto social principal es la fabricacion, venta, importacion y exportacion de cemento, clinker, concretoy
sus productos relacionados y derivados. El valor fue pagado en efectivo a la fecha de la compra. La subsidiaria adquirida
no es un negocio de acuerdo con los requerimientos de la NIIF 3.

Adicionalmente, el 10 de mayo de 2019, Celsia Colombia S.A. E.S.P. y Celsia Colombia S.A. E.S.P. Inversiones adquirieron
el 23% (representados en 2.300.000 acciones) y 34,5% (representados en 3.450.000 acciones) respectivamente en
Termoeléctrica El Tesorito por una inversion total de USD 6 millones. Esta compania esta a cargo de la construccion y
operacion de una central de generacion de electricidad a gas con una capacidad declarada de 200 megavatios, la cual
estara ubicada en el departamento de Cordoba. Celsia Colombia S.A. E.S.P. tiene una participacion efectiva en esta
sociedad del 57,50%.

14.4 Anadlisis de deterioro de valor del crédito mercantil

La NIC 36 Deterioro de valor de los activos requiere que al final del periodo sobre el que se informa se evalle la existencia
de indicadores de deterioro de valor de los activos no corrientes, con base en la informacion externa e interna disponible
y se realicen pruebas de deterioro de valor del crédito mercantil. Grupo revisa el valor en libros de los activos no
corrientes y crédito mercantil por deterioro cada vez que los eventos o las circunstancias indican que el valor en libros
puede no ser recuperable. Si el total de los flujos de efectivo futuros descontados es menor que el valor en libros, el
valor en libros del activo no corriente no es recuperable, y se reconoce una pérdida por deterioro en el estado de
resultados consolidado.

De acuerdo con lo anterior, Grupo realizé las pruebas de deterioro con base en el valor razonable menos los costos de
disposicion de sus segmentos de operacion, utilizando como técnica de valoracién el modelo de flujo de caja descontado
y el modelo de descuento de dividendos. Los supuestos claves utilizados por Grupo en la determinacion del valor
razonable menos los costos de disposicion son las siguientes:

Supuesto clave Descripcion

Grupo proyecta los ingresos ordinarios con base en la inflacién de cada pais mas la adicion de
puntos asociados a la expectativa de crecimiento del mercado. Por su parte, los costos se proyectan
con base en la inflacion de cada pais.

Proyeccion de los
flujos de efectivo

El periodo definido por la Administracion para la proyeccion de los flujos es de 5 a 10 afos con
perpetuidad, debido a que las inversiones en capital hechas por Grupo en los segmentos de
operacion requieren largos periodos de recuperacion. A excepcion del segmento de concesiones
para el cual la proyeccion de los flujos corresponde al plazo de cada una de las concesiones.

Periodo de
proyeccion de los
flujos de efectivo

Grupo utiliza para determinar la tasa de descuento el modelo de valoracién de activos financieros
denominado Modelo de Fijacién de precios de activos de capital, por sus siglas en ingles CAPM -
Capital Asset Pricing Model -, el cual emplea como principales variables:

- Tasa libre de riesgo: rentabilidad de una cartera que no tiene riesgo de impago. Toma como
referencia la rentabilidad de los bonos del tesoro americano con vencimiento a largo plazo.

- Beta: medida de riesgo que asocia la volatilidad de una accién con la volatilidad del mercado.

- Prima de mercado: margen entre la tasa libre de riesgo y la rentabilidad del mercado.

- Prima de riesgo pais: es el margen por encima de los bonos del tesoro americano que exigen los

Tasa de
descuento

aplicada a las
proyecciones de
flujos de efectivo

inversionistas en mercados internacionales.
Las fuentes utilizadas para determinar estas variables fueron: Damodaran y SBBI (stocks, Bonds,
Bills and inflation) year book.

La tasa de descuento utilizada para descontar los flujos de caja y realizar el calculo del valor
razonable de los segmentos de Cemento y Energia corresponde al costo promedio ponderado de
capital (Weighted Average Cost of Capital o WACC, por sus siglas en inglés). Para el segmento de
Concesiones, el valor razonable se calcula a partir de los flujos de caja para el accionista, por lo
cual se emplea el costo del patrimonio. Las tasas de descuento estan sujetas a cambios en el
entorno macroeconémico, cOmo en las caracteristicas de cada uno de los sectores y segmentos de
negocio.
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La perpetuidad corresponde al valor de la compaiia al final del periodo explicito. La tasa de
Tasa de crecimiento se define teniendo en cuenta no exceder las expectativas del crecimiento del pais de
crecimiento operacion y segmento de negocio y el crecimiento promedio de los Gltimos anos de los flujos del
periodo explicito.

Los datos de entrada para la estimacion del valor razonable estan clasificados como datos de entrada Nivel 3 dentro de
la jerarquia de valor razonable. La tasa de crecimiento a perpetuidad y la tasa de descuento utilizados por Grupo en dicha
determinacion se presentan a continuacion:

Cemento Energia Concesiones
2020
Tasa de crecimiento a perpetuidad 2,3% 3,0% NA
Tasa de descuento 7,8% - 10,6% 8,4% 7,8% - 13,2%
2019
Tasa de crecimiento a perpetuidad 2,0% 2,0% NA
Tasa de descuento 7,8% - 10,2% 8,3% 7,6% - 14,0%
NOTA 15: INTANGIBLES, NETO
El saldo de los intangjbles, neto a 31 de diciembre, comprende
2020 2019
Concesiones y derechos (1) 3.909.853 4.266.649
Marcas, listas de clientes y relacionados 393.239 432.781
Patentes, licencias y software 104.028 135.421
Activos intangibles en curso (2) 81.701 64.560
Otros 85.753 75.036
Total activos intangibles distintos de la plusvalia, neto 4.574.574 4.974.447

(1) Las concesiones y derechos incluyen aquellas reconocidas con base en las estipulaciones de la CINIIF 12 Acuerdos de
Concesion, debido a que la remuneracion no se encuentra garantizada, por un valor neto de $3.552.374 (2019
$3.866.055). A 31 de diciembre de 2020, el valor neto de estas concesiones corresponde a: el Aeropuerto Internacional
El Dorado por $1.868.195 (2019 $2.169.416), el Tlnel Aburra Oriente adquirido durante el ano 2019 por $1.266.636
(2019 $1.291.080), la Planta Edlica Guanacaste por $149.082 (2019 $165.279), la Concesion Vial los Llanos a
$208.624 (2019 $181.573) y la concesion de plantas de energia en Panama a $59.837 (2019 $58.707).

(2) A 31 de diciembre de 2020, los activos intangibles en curso incluyen capitalizaciéon de costos por préstamos por
$11.684 (2019 $11.002). La tasa promedio utilizada para determinar el monto de los costos por préstamos fue del
6,61% (2019 6,63%), que corresponde a la tasa de interés efectiva promedio de préstamos genéricos.

A continuacion, se detalla el movimiento de los activos intangibles durante los periodos de reporte:

Marcas, Patentes,

Costo historico C;g:f:;ﬁgzs ;:is:ﬁfe:ey Iicer;cias in?acntlgviglses Otros Total
relacionados _software  °" €U"s°
1° de enero de 2020 5.863.771 1.080.085 375.236 64.560 82.162 7.465.814
Adiciones, diferentes de activos generados internamente (1) 35.947 - 8.707 21.382 - 66.036
Activos generados internamente - - 319 - - 319
Adquisiciones a través de combinaciones de negocio - - - - - -
Activos clasificados para la venta (28.411) (11.962) - - - (40.373)
Efecto por conversion 29.857 67.577 1.648 - - 99.082
Ventas y retiros - (7.112) (6.898) - (4) (14.014)
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Traslados (7.882) - 13.840 (3.257) 17.828 20.529
Otros cambios - - 3.157 (984) - 2173
Costo histérico 5.893.282 1.128.588  396.009 81.701 99.986  7.599.566
Amortizacion y deterioro de valor

1° de enero de 2020 1.597.122 647.304  239.815 - 7126 2.491.367
Amortizacion (3) 409.471 73.822 52.219 - 7121 542.633
Adquisiciones a través de combinaciones de negocio - - - - - -
Activos clasificados para la venta (28.411) (11.962) - - - (40.373)
Efecto por conversion 12.585 33.297 1.228 - - 47.110
Ventas y retiros - (7.112) (2.061) - - (9.173)
Pérdidas por deterioro de valor - - - - - -
Pérdidas de control de una subsidiaria o negocio - - - - - -
Traslados (8.166) - 496 - - (7.670)
Otros cambios 828 - 284 - (14) 1.098
Amortizacion y deterioro de valor 1.983.429 735.349  291.981 - 14.233  3.024.992
Activos intangibles, neto 3.909.853 393.239 104.028 81.701 85.753 4.574.574

Concesiones Marcas, listas Tii:eennctizss’ Activos
Costo histérico de clientes y intangibles  Otros Total
y derechos .
relacionados en curso
software

1° de enero de 2019 4.325.483 1.078.387  362.691 59.842 22.878 5.849.281
Adiciones, diferentes de activos generados internamente (1) 102.091 - 40.402 27.570 52.043 222.106
Adquisiciones a través de combinaciones de negocio (2) 1.430.806 - 119 - - 1.430.925
Efecto por conversion 4.748 2.270 382 6 - 7.406
Ventas y retiros - - (31.463) - (8.000) (39.463)
Pérdidas de control de una subsidiaria o negocio - - (91) - - (91)
Traslados 815 - 3.732 (22.785)  15.241 (2.997)
Otros cambios (172) (572) (536) (73) (1.353)
Costo histérico 5.863.771 1.080.085  375.236 64.560 82.162 7.465.814
Amortizacion y deterioro de valor

1° de enero de 2019 1.099.059 570.197  220.848 - 328 1.890.432
Amortizacion 341.202 46.632 50.256 - 24511 462.601
Adquisiciones a través de combinaciones de negocio (2) 135.171 - 116 - - 135.287
Efecto por conversion 1.916 (1.138) 309 - 3.308 4.395
Ventas y retiros - - (31.321) - - (31.321)
Pérdidas por deterioro de valor 22.711 7.641 - - - 30.352
Pérdidas de control de una subsidiaria o negocio - - (53) - - (53)
Traslados (2.946) 23.972 - - (21.026) -
Otros cambios 9 - (340) - 5 (326)
Amortizacion y deterioro de valor 1.597.122 647.304  239.815 - 7.126 2.491.367
Activos intangibles, neto 4.266.649 432.781 135.421 64.560 75.036 4.974.447

(1) Las adiciones de los activos intangibles de Grupo corresponden principalmente a la capitalizaciéon de costos de la
Concesion Vial los Llanos por $27.092 (2019 $22.457), capitalizacion de obras del activo intangible del Aeropuerto
Internacional El Dorado de Bogota por $6.572 (2019 $73.730), derecho de explotacion sobre titulo minero $2.283 (2019
$0), licencias y software principalmente del proyecto de implementacion del Sistema de Informacién Comercial Esfera
para el segmento de Energia por $0 (2019 $38.927), servidumbres por $0 (2019 $32.262), estudios de ingenieria para
proyectos de energia eléctrica por $0 (2019 $19.777), y adquisicion de estatores, aerogeneradores y otros activos para
la Planta Eélica Guanacaste capitalizados en la concesion por $0 (2019 $5.904).

(2) El 16 de diciembre de 2019 Odinsa S.A., subsidiaria de Grupo Argos, adquiri6 el 52,62% de los derechos politicos y el
39,46% de los derechos econdmicos de la Concesion Tunel Aburra Oriente obteniendo el control sobre esta sociedad
(Nota 42 Combinaciones de negocios). En mayo de 2020, se cumplieron las condiciones precedentes necesarias para la
adquisicion de un 3.03% adicional y asi llegar a un 42.49% de participacion en los derechos econémicos de la sociedad.
Los derechos politicos asociados al 3.03% adquirido se encuentran incluidos en la adquisicion del 52.62% realizada en
diciembre de 2019 (Nota 19 Subsidiarias).
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(3) Debido a los impactos por la coyuntura del COVID-19 y considerando que la concesion del Aeropuerto Internacional el
Dorado tiene un plazo maximo de explotacion establecido contractualmente con el Estado, se revisé el método de
amortizacion utilizado para el calculo de la estimacién del gasto de amortizacion del intangible generado en la toma de
control de Opain S.A. por parte de Grupo Argos. Se establecié que el método de amortizacion por linea recta es el que
mejor refleja para la Holding el consumo esperado del activo dada su condicion de inversionista. Por lo anterior, y conforme
la evaluacion del patrén de consumo del activo se modifico el método de pasajeros a un método de linea recta para
continuar prospectivamente con la amortizacion del intangible. El importe reconocido a diciembre de 2020 por concepto
de amortizacion de este intangible ascendié a $307.792, si se hubiese reconocido bajo un método en funcion del nimero
de pasajeros hubiese sido $148.119. Se estima que el gasto de amortizacion anual a partir del afno 2021 bajo el modelo
de linea recta seria aproximadamente $307.851.

La subsidiaria Concesion Tunel Aburra Oriente S.A tenia como método de amortizacion del activo intangible asociado a
esta concesion el método de linea recta al momento de la toma de control por parte de Odinsa S.A. el 30 de noviembre
de 2019. Para el ano 2020, estando dentro del periodo de revisidén de la asignacion del precio de compra, se reviso el
método de amortizacion considerando que la medicion mas fiable para la amortizacién del activo intangible es bajo el
patrén de consumo soportado en la demanda de trafico que utiliza la infraestructura del proyecto. El importe reconocido
a diciembre de 2020 por concepto de amortizacion de este intangible ascendié a $23.614, si la entidad hubiese
continuado con la metodologia de linea recta la amortizacion ascenderia a $64.451. Se estima que el gasto de
amortizacion para el ano 2021 bajo el modelo de trafico seria aproximadamente por $20.724.

Los desembolsos de proyectos de investigacion y desarrollo reconocidos como gastos en el estado de resultados
consolidado durante el periodo de doce meses finalizado a diciembre de 2020 ascendieron a $0 (2019 $4.226).

A 31 de diciembre de 2020 y 2019 no existen restricciones sobre la realizacion de los activos intangibles ni se tienen
obligaciones contractuales para adquirir o desarrollar activos intangibles. Para las concesiones se posee la obligacion de
realizar mantenimiento de las obras desarrolladas y continuar con su operacion.

El valor y el periodo restante de amortizacion de los activos intangibles neto, distintos al crédito mercantil es el siguiente:

. Periodo restante de 2020 2019
Intangible . . - ~
Amortizacién en aihos
Concesiones y derechos 3a38 3.909.853 4.266.649
Lista de clientes 1-11 376.930 417.684
Licencias, patentes y software 1-5 104.028 135.421
Activos intangibles en curso Indeterminada 81.701 64.560
Marcas 10 16.309 15.097
Otros activos intangibles Segun acuerdo 85.753 75.036
Total activos intangibles distintos del crédito mercantil, neto 4.574.574 4.974.447

Deterioro de valor de los activos intangibles

Debido a las condiciones actuales de la industria aeroportuaria producto de la contingencia por el COVID-19, en donde
las expectativas de trafico de pasajeros se han visto impactadas de manera relevante, Grupo adelant6 la prueba de
deterioro de valor del activo intangible asociado a la concesiéon del Aeropuerto Internacional El Dorado y del exceso de
valor pagado al momento de su adquisicion, la cual no arrojé deterioro de valor en el estado de resultados consolidado al
31 de diciembre de 2020.

A raiz de las diferentes medidas tomadas por el Gobierno Nacional en el marco de la emergencia sanitaria, Opain S.A.
viene trabajado con la Agencia Nacional de Infraestructura ANI buscando diferentes modificaciones contractuales. Dentro
de las modificaciones contractuales mas relevantes se encuentra el otrosi 34, firmado el 31 de diciembre de 2020,
mediante el cual se logra diferir el pago de la contraprestacion del primer semestre de 2020 a mas tardar en el primer
semestre del 2022, generando asi una menor presion sobre el flujo de caja de la Compania.

Por otro lado, el 29 de mayo de 2020, se instalé6 una mesa de negociacion entre la ANI y los concesionarios, con

moderacion de la Camara Colombiana de Infraestructura CCl, para tratar las afectaciones generadas a estos Contratos
de Concesion, como son la reduccion de ingresos regulados y no regulados, la continuidad en la ejecucién del costo y
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gasto fijo de la operacion, mantenimiento y financiacion de los aeropuertos y demas inversiones significativas para el
cumplimiento de las obligaciones contractuales.

En consecuencia, se elabor6 un Memorando de Entendimiento MOU con la ANI y los concesionarios del modo
aeroportuario, con el acompanamiento de la Agencia Nacional de Defensa Juridica del Estado, la Contraloria General de
la Republica, la Procuraduria General de la Nacién y la Secretaria de Transparencia de la Presidencia de la Republica, el
cual se suscribi6 el 15 de febrero del 2021, conforme a los acuerdos convenidos en las mesas de trabajo durante el ano
2020.

Mediante este acuerdo, se buscO reestablecer el equilibrio econémico de los Contratos de Concesion del modo
aeroportuario, reconociendo el impacto en los ingresos regulados y no regulados a causa de las restricciones que se
efectuaron a las operaciones comerciales entre el 23 de marzo y el 1 de septiembre de 2020. En esta medida, la
compensacion se enfocd en reconocer tanto los ingresos dejados de percibir durante el periodo de restricciones
operacionales (diferencia entre ingresos causados durante el 2020 versus ingresos causados durante el 2019), como las
erogaciones asociadas a operar, mantener y administrar los aeropuertos.

Con base en lo anterior, las partes deberan suscribir mediante un Otrosi al Contrato de Concesion un plazo de prérroga
utilizando la férmula que debidamente lo refleje y reconociendo el WACC (Weinghted Average Cost of Capital) de
conformidad con la metodologia aplicada por el Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.

El valor recuperable de la Unidad Generadora de Efectivo - UGE, que corresponde al valor razonable menos los costos de
disposicion de la Sociedad Concesionaria Operadora Aeroportuaria Internacional S.A. - Opain S.A. calculado bajo la
metodologia de flujo de dividendos descontado ascendid a $261.600, arrojando un exceso sobre su importe en libros de
$17.814. Las proyecciones consideran la mejor prevision al 31 de diciembre de 2020 de la evolucion en el trafico de
pasajeros, preparada bajo el supuesto de una recuperacion de los volimenes de pasajeros de 2019 en un horizonte
aproximado de tres afos, y la estimacion de la ampliacion del plazo de la concesién con una metodologia de calculo
estimada considerando los aspectos generales del Memorando de Entendimiento MOU previamente mencionado. La tasa
de descuento promedio utilizada para el calculo del valor recuperable fue de 12,9%.

Los datos de entrada para la estimacion del valor razonable estan clasificados como datos de entrada de Nivel 3 dentro
de la Jerarquia de valor razonable. Un cambio razonablemente posible en una de las siguientes hipétesis clave podria
ocasionar que el importe en libros de la Unidad Generadora de Efectivo - UGE exceda su importe recuperable, a saber:

Valor de la hipétesis
clave para igualar el
valor recuperable con
el valor en libros de la
UGE (¥)
Porcentaje anual de devaluacion esperada promedio 0,7% -0,9%

Valor de la
hipotesis clave para
la determinacion del

valor recuperable

Porcentaje anual de crecimiento promedio de pasajeros 20,5% 20,4%

Otra hipétesis clave para la determinacion del valor recuperable de la UGE de Opain S.A. corresponde al estimado de la
ampliacion de plazo de la concesion que considera el Memorando de Entendimiento MOU anteriormente mencionado,
dado que la metodologia para la determinacion de su calculo sera acordada durante el ano 2021. De acuerdo con el
andlisis de sensibilidad una disminucion aproximadamente del 6% en la ampliacion del plazo de la concesion ocasionaria
que el valor recuperable de la UGE se iguale a su valor en libros.

(*) corresponde al importe por el cual debe cambiar el valor asignado a cada una de la hip6tesis clave, manteniendo las

otras hipétesis claves en los valores utilizados para la prueba de deterioro al 31 de diciembre de 2020, para igualar el
valor recuperable con el valor en libros de la Unidad Generadora de Efectivo - UGE de Opain.
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NOTA 16: PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO, NETO

16.1 Composicidon y movimiento de las propiedades, planta y equipo

El saldo de las propiedades, planta y equipo, neto a 31 de diciembre, comprende:

2020 2019
Terrenos 1.644.258 1.619.092
Construcciones en curso, equipos en montaje y transito 1.740.313 1.724.853
Construcciones y edificaciones de uso administrativo 39.438 38.815
Construcciones y edificaciones 1.560.489 1.447.756
Maquinaria y equipo de produccion 4.906.206 5.146.562
Muebles y equipos de oficina, computo y comunicaciones 178.285 146.137
Minas, canteras y yacimientos 2.139.645 2.055.591
Equipo de transporte terrestre 627.802 460.647
Flota fluvial 34.864 1.776
Acueducto, plantas, redes y vias de comunicacion 6.786.851 6.439.067
Otros activos 2 3
Anticipos 1.810 2.341
Total propiedades, planta y equipo, neto 19.659.963 19.082.640
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Construcciones  Construcciones y Maquinari Muebles y equipos . . Acueducto,
B A . aquinaria y - Minas, Equipo de
Terrenos en curso, equipos edificaciones de Cons_t_rucc_lones y equipo de dg oficina, canteras y transporte Floga planta’s, redes y Ot_ros Anticipos Total
en montaje y uso edificaciones duccio computo y imientos terrestre fluvial vias de activos
transito (1) administrativo produccion comunicaciones yacimien comunicacion

1° de enero de 2020 1.619.154 1.724.853 64.370 2.260.782  7.881.383 415.229 2.228.153  1.092.514  3.305 9.617.952 12 2.341 26.910.048
Adiciones 950 1.120.096 - 10.043 14.556 3.767 4.313 127.715 - 16.997 - 2.767 1.301.204
Transferencias desde (hacia):

Mantenidos para la venta (2.002) (10.371) - 10.147 (350) 69 - (102) - (222.346) - - (224.955)
Otras cuentas 3.906  (1.106.752) 974 178.260 (22.021) 77.721 26.509 119.875 45.705 679.257 - (3.377) 57
Propiedades de inversién (226) - - - - - - - - - - - (226)
Efecto por conversién 27.816 13.855 2.188 62.147 274.808 10.682 99.595 38.094 (3.152) 175.660 - 79 701.772
Venta y retiros (4.206) - - (28.612)  (149.717) (7.063) (17.477) (89.814)  (355) (51.042) - - (348.286)
Ajuste por revaluacion - - 194 - - - - - - - - - 194
Otros cambios - (1.368) - 8.675 (7.820) - (6.520) 207 - (1.060) - - (7.886)
Costo histérico 1.645.392 1.740.313 67.726 2.501.442  7.990.839 500.405 2.334.573  1.288.489 45.503 10.215.418 12 1.810  28.331.922
1° de enero de 2020 62 0 25.555 813.026  2.734.821 269.092 172.562 631.867 1.529 3.178.885 9 0 7.827.408
Depreciacion del periodo - - 1.239 87.107 412.594 45.160 34.905 73.226 1.306 266.861 1 - 922.399
Transferencias desde (hacia):

Mantenidos para la venta - - - - 25 - - (102) - (134.156) - - (134.233)
Otras cuentas - - 371 33.200 (59.259) 5.078 700 15.992 8.541 13.940 - - 18.563
Efecto por conversion 3 - 1.074 27.188 80.651 7.403 2.366 23.480 (672) 107.553 - - 249.046
Venta y retiros - - - (19.392) (84.851) (4.341) (13.218) (84.166) (65) (5.552) - - (211.585)
Pérdidas por deterioro del valor 1.069 - - - 160 - - - - 1.120 - - 2.349
Otros cambios - - 49 (176) 492 (272) (2.387) 390 - (84) - - (1.988)
Depreciacion y deterioro 1.134 0 28.288 940.953  3.084.633 322.120 194.928 660.687 10.639 3.428.567 10 0 8.671.959
Total Propiedades, planta y

equipo al 31 de diciembre de  1.644.258 1.740.313 39.438 1.560.489  4.906.206 178.285  2.139.645 627.802 34.864 6.786.851 2 1.810 19.659.963

2020

(1) Incluye los activos del proyecto denominado “Helios” en Cementos Argos S.A. por $568.223 (2019 584.826), para la construccion y actualizacion de una de
las plantas de cemento de la red integrada actual de Colombia. A 31 de diciembre de 2020, el proyecto esta detenido temporalmente y su inicio de operacién
estimada esta en analisis dada la situacién macroeconémica.
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Construcciones  Construcciones y Maquinari Muebles y equipos . . Acueducto,
B A . aquinaria y L Minas, Equipo de
Terrenos en curso, equipos edificaciones de Cons_t_rucc_lones y equipo de dg oficina, canteras y transporte Flofa planta’s, redes y Ot_ros Anticipos Total
en montaje y uso edificaciones duccio computo y imientos terrestre fluvial vias de activos
transito administrativo produccion comunicaciones yacimien comunicacion
1° de enero de 2019 1.642.648 1.943.978 67.583 2.488.036  7.565.767 385.685 2.195.164 1.122.852 3.235 9.405.128 12 30.077 26.850.165
Adiciones 190 1.264.202 351 3.196 91.693 4.797 11.463 6.234 70 14.152 - 7.287 1.403.635
Transferencias desde (hacia):
Mantenidos para la venta - - - - 411 - - - - - - - 411
Otras cuentas (1) 15.787  (1.467.740) (2.860) (50.394) 353.319 43.219 4.423 137.548 - 681.856 - (35.058) (319.900)
Propiedades de inversién (6.249) - - 115 - - - - - - - - (6.134)
Efecto por conversion 5.496 (124) 37 9.271 26.367 473 17.103 7.082 - 30.953 - 35 96.693
Venta y retiros (17.771) (371) - (34.455) (50.694) (19.953) - (96.974) - (67.231) - - (287.449)
Combinaciones de negocio 41.661 19.003 - 12.985 4.277 6.987 - 115 - 1.579.261 - - 1.664.289
Pérdida de control de una
subsidiaria 0 negocio (2) (62.608) (38.296) - (168.350) (103.699) (6.027) - (85.279) - (2.028.647) - - (2.492.906)
Ajuste por revaluacion - - (741) - - - - - - - - - (741)
Otros cambios - 4.201 - 378 (6.058) 48 - 936 - 2.480 - - 1.985
Costo histérico 1.619.154 1.724.853 64.370 2.260.782  7.881.383 415.229 2.228.153  1.092.514 3.305 9.617.952 12 2.341 26.910.048
1° de enero de 2019 968 - 24.218 792.589  2.448.902 242.955 141.813 700.606 1.268 3.164.403 6 - 7.517.728
Depreciacion del periodo - - 1.120 100.037 403.151 46.878 35.745 79.374 261 322.667 3 - 989.236
Transferencias desde (hacia):
Otras cuentas (1) - - 57 (14.939) (39.533) (413) 17 (4.153) - - - - (58.964)
Efecto por conversion 7 - 155 2.611 2.798 67 353 4.292 - 17.390 - - 27.673
Venta y retiros (913) - - (17.113) (35.446) (18.740) - (89.861) - (45.319) - - (207.392)
Combinaciones de negocio - - - - 49 406 - 115 - - - - 570
Pérdidas por deterioro del valor - - - - - - - 2.325 - 53.329 - - 55.654
Pérdida de control de una
subsidiaria o negocio (2) - - - (50.063) (45.340) (1.593) - (60.367) - (333.559) - - (490.922)
Otros cambios - - 5 (96) 240 (468) (5.366) (464) - (26) - - (6.175)
Depreciacion y deterioro 62 - 25.555 813.026  2.734.821 269.092 172.562 631.867 1.529 3.178.885 9 - 7.827.408
Total Propiedades, planta y
equipo al 31 de diciembre de  1.619.092 1.724.853 38.815 1.447.756  5.146.562 146.137  2.055.591 460.647 1.776 6.439.067 3 2.341 19.082.640

2019

(1) Corresponde principalmente a traslados realizados desde propiedades, planta y equipo a activos por derecho de uso por la implementaciéon de la Norma
Internacional de Informacién Financiera - NIIF 16 - Arrendamientos.

(2) Corresponde a la venta de los activos del negocio de transmision y distribucion poseidos en los departamentos del Tolima, Atlantico, Monteria, Guajira y
Valledupar del Plan 5 Caribe por $1.011.768, la venta de los activos de la sociedad Zona Franca Celsia S.A. E.S.P. por $898.101 y la venta de 28 plantas de
produccion de concreto premezclado y otros activos Argos USA LLC, subsidiaria de Cementos Argos S.A.
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16.1.1 Transacciones de adquisicion de propiedades, planta y equipo

A 31 de diciembre de 2020, Grupo refleja movimientos relevantes de adquisiciones de propiedades, planta y equipo
principalmente en los activos de construcciones en curso. A continuacion, se detallan las mas representativas:

e Proyectos de transmision y distribucion vinculados a expansion y ampliacion de activos en techos solares y activos
eléctricos en los departamentos del Valle y Tolima por $434.802, inversiones adicionales en reposiciones de redes
de transmision y distribucion en el Tolima y Valle por $114.811.

e Generacion de proyectos por $150.863, destacandose principalmente la inversion en los proyectos de hidroeléctrica
San Andres que ya se encuentra en operacion, en dragado hidraulico en el embalse bajo Anchicaya, distrito térmico
la Gran Manzana, cogeneracion Entrepalmas, ejecuciones en los proyectos edlicos Parque Camelia y Acacias Il y en
el proyecto hidroeléctrica Tesorito.

e En otros proyectos se realiz6 inversiones por valor de $42.649 en ampliacion de negocios e infraestructura
tecnolégica de las compahias, en Internet $12.162 para ampliar capacidad para nuevos clientes y en estrategias
de Innovacion se ejecutaron proyectos por valor de $3.943.

e En Centroamérica, se ejecutaron inversiones en granjas solares, proyectos de generacion e innovacion por $51.532
e inversiones en acueductos, plantas y redes por $16.898, correspondiente a activos de Cativa que estaban en
Alternegy.

e En Celsia Colombia se ejecutaron Inversiones en maquinaria y equipo por $163 por el aumento de equipos
disponibles para el desarrollo de proyectos, en equipo de comunicacion por $225 asi mismo la compra de 11
vehiculos eléctricos por valor de $407 requeridos para la operacion comercial en desarrollo de la iniciativa de
movilidad eléctrica y la compra de buses eléctricos en la sociedad Celsia Move por $125.606.

e Las demas adquisiciones de propiedades, planta y equipo corresponden al giro normal del negocio de Cementos
Argos y sus subsidiarias por $329.189 y otras adiciones de las compafias del Grupo por $18.305.

A 31 de diciembre de 2019, Grupo refleja movimientos relevantes de adquisiciones de propiedades, planta y equipo
principalmente en los activos de construcciones en curso y maquinaria y equipo de produccion. A continuacioén, se
detallan las mas representativas:

e Proyectos de transmision y distribucion vinculados a expansion y reposicion de redes por $390.491, principalmente
a redes de media y baja tension por $117.043, proyectos solares por $84.067, redes de distribucion en el Tolima
por $82.572 y lineas de alta tension por $63.054.

e Generacion de proyectos por $164.873, destancandose principalmente la inversion en los proyectos de San Andres
por $106.865, cambio de valvulas y reposicion de equipos en la Central Alto Anchicaya por $23.448 y reposicion de
equipos en la Central Salvajina por $9.097.

e Proyecto de Innovacion por $22.379, principalmente en el proyecto de compra de 26 buses eléctricos en operacion
conjunta con el operador Blanco y Negro por valor de $19.663, y el proyecto de ciencia de datos por valor de $1.698.

e Inversiones en maquinaria y equipos por $53.489, de los cuales $53.388, corresponden a adiciones en Celsia
Colombia S.A. E.S.P. por equipos principalmente para la operacién de distribucion.

e Adquisiciones de las subsidiarias de Celsia S.A. en Centroamérica de acueductos, plantas y redes por $14.114.

e Las demas adquisiciones de propiedades, planta y equipo correspondes principalmente al giro normal de negocio
de Cementos Argos S.A. y sus subsidiarias por $573.025 y otras adiciones de las compaiias del Grupo por
$185.264.

Asimismo, en mayo de 2019 la subsidiaria de Grupo Argos S.A., Celsia S.A. a través de su subsidiaria Celsia Colombia

S.A. E.S.P., adquiri6 los activos de distribucion y el negocio de comercializacion de energia eléctrica en el Tolima que
implico la adquisicion de propiedades, planta y equipo por $1.663.424 (Nota 42 Combinaciones de negocios).
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16.1.2 Transacciones de pérdida de control de una subsidiaria o activos que constituyen un negocio

A 31 de diciembre de 2020, no se presentaron transacciones de ventas de propiedades, planta y equipo que a nivel de
acuerdo o transaccion individual se consideren relevantes.

Durante el ano 2019 se presentaron las siguientes transacciones relevantes de ventas de propiedades, planta y equipo:
Zona Franca Celsia S.A. E.S.P:

Grupo Argos S.A., a través de su subsidiaria Celsia S.A. realiz6 la venta de los activos de la sociedad Zona Franca Celsia
S.A. E.S.P. a la sociedad Prime Colombia S.A.S. el pasado 19 de septiembre por un valor neto de $898.101.

Adicionalmente, a la firma Prime Colombia S.A.S se les vendié los activos que poseia Celsia S.A. relacionados a la
bocatoma y 45 casas ubicadas en barranquilla, por valor neto de $24.167.

Venta de activos del negocio de transmisién y distribucion:

En diciembre de 2019 se realiz6 la venta de propiedades, planta y equipo del negocio de transmision y distribucion de
energia, poseidos en los departamentos del Tolima, Atlantico, Monteria, Guajira y Valledupar; a la sociedad Caoba
Inversiones S.A.S por un valor neto de $1.011.768, los cuales corresponden a las subestaciones desarrollados en el
plan 5 caribe y del Tolima los niveles de tension 3y 4.

Venta de plantas de concreto en Arkansas, Virginia, Carolina del Sur y Georgja:

En diciembre 2019, Argos USA LLC, subsidiaria de Cementos Argos S.A., vendié 28 plantas de produccion de concreto
premezclado y una ubicacién minorista que incluye equipos, edificios, terrenos e inventario, ubicado en Arkansas,
Virginia, Carolina del Sur y Georgia a Smyrna Ready Mix Concrete LLC. por USD 95 millones. El precio de venta de los
activos, menos sus valores en libros generaron una utilidad contable por disposicion de negocios de $76.603 (USD
23,33 millones) (Nota 37 Otros ingresos (gastos) neto), reconocida en el estado de resultados consolidados; un
incremento en el impuesto corriente de $27.742 (USD 8,4 millones) e impuesto diferido de $13.380 (USD 4,07
millones), reconocida en el estado de resultados consolidado. Las plantas dispuestas formaron parte de varias
adquisiciones, incluyendo la adquisicion de RMCC, los activos de Lafarge y de Vulcan Material Company en 2006, 2011
y 2014, respectivamente. Los activos dispuestos cumplen con la definicion de negocio establecida en la NIIF 3
Combinaciones de Negocios. El valor en libros neto de las propiedades, planta y equipo vendidos fue de $92.114 ($ 0).

16.2 Valor razonable de los terrenos y edificios de uso administrativo

Para la determinacion del valor razonable de los terrenos y edificios de uso administrativo, se contrataron firmas
independientes con amplia experiencia y reconocimiento en el mercado. Estas firmas emplearon para la estimaciéon de
estos valores razonables, las técnicas de valoracion apropiadas para el caso, siguiendo los lineamientos de NIIF 13 Valor
Razonable, y de las Normas Internacionales de Valuacion (IVS, por su sigla en inglés), siendo la mas usada para el caso
el enfoque de comparacion de mercado.

Los datos de entrada para la estimacién del valor razonable estan clasificados como datos de entrada Nivel 2 dentro de
la jerarquia de valor razonable, jerarquia que corresponde también a la estimaciéon completa, pues corresponden a
precios de oferta, avallos o transacciones de inmuebles similares que son observables, ya sea directa o indirectamente,
en el mercado, y que han sido ajustados u homogeneizados por factores como ubicacion, comercializacién, acabados
entre otros.

Grupo debera efectuar, maximo cada cuatro anos avallos técnicos para asegurar la actualizacién del valor revaluado
de los terrenos y edificios de uso administrativo. La Gltima actualizacion se realiz6 a diciembre de 2017.

El importe en libros de los terrenos y edificios de uso administrativo que se habria reconocido si se hubiera contabilizado
seglin el modelo del costo seria $26.128 (2019 $25.940).
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16.3 Capitalizacion de costos por préstamos

Durante el afio 2020, los costos por préstamos capitalizados a las propiedades, planta y equipo ascienden a $11.887
(2019 $20.893). La tasa promedio utilizada para determinar el monto de los costos por préstamos fue del 5,33% (2019
7,01%), que corresponde a la tasa de interés efectiva promedio de préstamos genéricos.

16.4 Garantias y compromisos contractuales de propiedades, planta y equipo

A 31 de diciembre han sido afectados como garantia para el cumplimiento de obligaciones propiedades, planta y equipo
por $1.607 (2019 $226).

Grupo no posee compromisos contractuales para la adquisicion de propiedades, planta y equipo, adicionalmente, no se
obtuvo compensaciones por parte de terceros por propiedades, planta y equipo deteriorados de valor, perdidos o
abandonados. Se poseen adecuadas poélizas de seguros para proteger sus activos productivos, cubriendo principalmente
danos materiales causados por incendio, terremoto, corriente débil, desastres naturales, terrorismo y otros riesgos.

16.5 Cambios en las estimaciones de propiedades, planta y equipo

Grupo no ha tenido ningdn cambio de estimacién contable que tenga incidencia significativa en el periodo que afecte el
valor residual, vidas Utiles y métodos de depreciacion.

16.6 Deterioro de valor de otros activos

Grupo evalua al final del periodo sobre el que se informa, la existencia de indicadores de deterioro de valor de los activos
no corrientes, con base en la informacién externa e interna disponible. Grupo revisa el valor en libros de los activos no
corrientes por deterioro cada vez que los eventos o las circunstancias indican que el valor en libros puede no ser
recuperable. Si el total de los flujos de efectivo futuros descontados es menor que el valor en libros, el valor en libros del
activo no corriente no es recuperable, y se reconoce una pérdida por deterioro en el estado de resultados consolidado.
Después de la evaluacion realizada, los siguientes activos presentaron de deterioro de valor:

e En 2020 Argos Dominicana S.A. subsidiaria del Grupo, evalu6 indicadores de deterioro de valor de activos e identifico
no posibilidad de recuperacion de su importe en libros sobre dos unidades generadoras en combustible HFO con una
capacidad combinada de 6.8 MW con motores fabricados por ALLEN y generadores ABB, las cuales se encontraban
inactivas. Tras identificar indicios de deterioro sobre estos activos, se realizo la medicion de su importe recuperable,
utilizando la jerarquia de Nivel 2 del Valor Razonable, realizando una estimacion a valores de mercado, monto que se
compar6 con el valor en libros, comprobando que el valor neto en libros superaba el valor recuperable. Por tanto, se
registrd una pérdida por deterioro de activos de $1.120, en los estados financieros consolidados. Esta pérdida se
asigné en la linea de propiedad, planta y equipo.

Asimismo, en las otras companias del Grupo se presentan deterioros menores de propiedades, planta y equipo por
$1.2209.

e En Centroamérica a la planta térmica BLM con una capacidad de 120 MW se le venci6 el contrato de venta de energia
en diciembre de 2018. Por limitaciones regulatorias no se ha sido posible que se presente una nueva subasta de
energia y potencia, a pesar de que el contexto del mercado lo requiere. Si bien el Estado Panameno, dueno del 49%
de la central, aprob6 una capitalizacion, Celsia S.A., subsidiaria de Grupo Argos S.A., reconocié en el ano 2019 ante
la realidad operacional y financiera de la planta reconocer en los estados financieros, el deterioro de las propiedades,
planta y equipo asociados a esta inversion por $53.329.

e En 2019, Argos USA LLC, subsidiaria de Cementos Argos S.A., reconocié un deterioro de 64 camiones mezcladores
inactivos donde su valor en libros era mayor que su monto recuperable estimado. Se determind que el valor
razonable, menos el costo de disposicion era menor. Por lo tanto, Grupo redujo el valor de estos mezcladores a cero
registrando una pérdida de deterioro de activos de $2.325, en los estados financieros consolidados. Esta pérdida
se asigno en su totalidad a la linea de propiedad, planta y equipo.
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NOTA 17: PROPIEDADES DE INVERSION

El saldo de las propiedades de inversion a 31 de diciembre comprende:

2020 2019
Terrenos 2.271.444 2.306.545
Construcciones y edificaciones 9.371 10.671
Total 2.280.815 2.317.216

A continuacion, se presenta el movimiento de las propiedades de inversion durante el periodo:

2020 2019
Propiedades de inversion a 1° de enero 2.317.216 2.298.386
Adiciones (1) 2.136 15.739
Ganancia por medicién a valor razonable (2) 67.276 68.938
Efecto por conversion 2.873 529
Trasferencias desde propiedades de inversion (3) (67.644) (30.457)
Disposiciones (688) (6.330)
Activos clasificados como mantenidos para la venta (4) (40.354) (29.238)
Otros cambios - (351)
Propiedades de inversion a 31 de diciembre 2.280.815 2.317.216

(1) Para el afo 2019, corresponden a desembolsos capitalizados para la adecuacion del terreno de Pavas Molina en
Barranquilla y adecuaciones a los terrenos de Baru.

(2) A 31 de diciembre de 2020 y 2019 se ajustd el valor razonable de la totalidad de las propiedades de inversion, entre
los principales predios avaluados en 2020 se encuentran Pajonal, Pavas Molina, Insignares, Parcela el Genovés y Bar(, y
en 2019 se encuentran La Gabriela, Pavas Molina, Baru y Pajonal (Nota 33 Ingresos de actividades ordinarias).

(3) A 31 de diciembre de 2020 se realizaron transferencias desde propiedades de inversion a inventarios del terreno
Pajonal por $68.018. Asimismo, se realizaron otras transferencias hacia propiedades de inversion por $374.

A 31 de diciembre de 2019 se realizaron transferencias desde propiedades de inversion a inventarios de los terrenos
Pavas Molina y Pajonal por $42.251. Asimismo, se realizaron transferencias desde propiedades, planta y equipo a
propiedades de inversion por $6.134 principalmente por un terreno ubicado en el municipio de Bello y se realizaron
reclasificaciones desde inventarios a propiedades de inversion de obras al terreno Pavas Molina por $5.660.

(4) Durante el afo 2020 se realizaron traslados de propiedades de inversion a activos clasificados como mantenido para
la venta por $40.354, principalmente por el Lote La Gabriela por $39.866. Durante el aino 2019 se trasladoé el Lote Villa
Sur por $29.238 de propiedades de inversion a activos clasificados como mantenido para la venta.

Para la determinacion del valor razonable de las propiedades de inversion, se contrataron firmas independientes con
amplia experiencia y reconocimiento en el mercado. Estas firmas emplearon para la estimacion de estos valores
razonables, las técnicas de valoracion apropiadas para el caso, siguiendo los lineamientos de NIIF 13 Valor Razonable y
de las Normas Internacionales de Valuacion (IVS, por su sigla en inglés), asi:

e Paralos predios donde la normatividad permite un producto construido la metodologia de valoracion utilizada es flujo
de caja descontado, metodologia donde el valor de la propiedad es equivalente al valor descontado de los beneficios
futuros. Estos beneficios representan los flujos de caja anuales (positivos y negativos) sobre un periodo de tiempo,
mas la ganancia neta derivada de la venta hipotética del inmueble al final del periodo de inversion. Para esta
metodologia, es necesario la aplicacion de dos tasas: una tasa de descuento aplicable a los flujos de efectivo futuros,
que se encuentra determinada primordialmente por el riesgo asociado al ingreso y una tasa de capitalizacion utilizada
para obtener el valor futuro del inmueble con base en condiciones futuras de mercado estimadas.

e Para los predios donde la normatividad no permite un producto construido la metodologia de valoracion utilizada es

el enfoque comparativo de mercado, metodologia basada en el principio de sustitucién. Las caracteristicas de las
operaciones identificadas se comparan a la de la propiedad objeto de estudio bajo condiciones de ubicacién, tamafo,
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calidad, gastos realizados en la compra, condiciones del mercado en la fecha de la venta, caracteristicas fisicas,
situacion econdmica del inversionista, entre otros; con el objetivo de definir un rango de valores basado en una unidad
de valor para compararse.

e Para los activos ya construidos la metodologia de valoracion utilizada es capitalizacion directa o flujo de caja
descontado. La metodologia de Capitalizacion Directa convierte el ingreso neto operativo que produce la propiedad
en una indicacion de valor mediante el uso de una tasa de capitalizacion apropiada y basada en la informacion de
mercado y las expectativas de los inversionistas.

Los datos de entrada para la estimacion del valor razonable estan clasificados como datos de entrada Nivel 2 dentro de
la jerarquia de valor razonable, la cual corresponde también a la estimacion completa, asociada a precios de oferta,
avallos o transacciones de inmuebles similares que son observables, ya sea directa o indirectamente, en el mercado, y
que han sido ajustados u homogeneizados por factores como el area, vias de acceso, vecindario inmediato, acabados,

mejoras, estado de conservacion, entre otros.

Los ingresos por arrendamiento de propiedades de inversion del periodo corresponden a $3.293 (2019 $4.494).

Los gastos directos relacionados con propiedades de inversion son $33.416 (2019 $33.684) de los cuales $22.394
(2019 $22.947) se relacionan con propiedades que no generaron ingresos por arrendamiento.

A 31 de diciembre de 2020 y 2019, Grupo no tiene obligaciones contractuales relevantes para adquirir, construir o

desarrollar propiedades de inversién, ni existen restricciones sobre alguna propiedad de inversion.

NOTA 18: INVERSIONES EN ASOCIADAS Y NEGOCIOS CONJUNTOS

18.1 Informacién general de las asociadas y negocios conjuntos

Razén social

Actividad principal

Pais

Participacion (*)

Clasificacion de la

Valor en libros

Diciembre Diciembre inversion Diciembre Diciembre
2020 2019 2020 2019
g&‘:;’%sscg‘:aerg'z”es Financiera Colombia 33,67% 33,67% Asociada 6.792.397  6.692.365
E?;‘ggilfgigap'ta' Privado Pactia G sti6n inmobiliaria Colombia 37,18% 37,20% Asociada 879.792 870.133
Corporacion Quiport S.A. Concesion aeroportuaria Ecuador 46,50% 46,50% Negocio conjunto 524.244 559.968
Concesioén La Pintada S.A.S. Concesion vial Colombia 78,85% 78,85% Asociada 522.506 430.839
Caoba Inversiones S.A.S. Comercial Colombia 51,00% 51,00% Negocio conjunto 145.372 168.604
(Qc;ﬂtig rﬁg;’ﬁ;tt';"a”agemem OPZr:r‘i)‘;rofﬁgcrie:'O” 's'gfn\g ::igczges 50,00% 50,00% Negocio conjunto 62.746 64.507
zﬁé;fr‘ff;ggfg Hotel Gestién inmobiliaria Colombia 77,81% 0,00% Negocio conjunto 22.470 -
Consorcio Farallones Construccion Colombia 50,00% 50,00% Negocio Conjunto 21.782 48.906
Itr:ns Atlantic Shipmanagement Trans&o;lre;ir(:]%carga Islg?it\;:igczr;es 50,00% 50,00% Negocio conjunto 18.156 18.457
Pactia S.A.S. Gestiéon inmobiliaria Colombia 50,00% 50,00% Negocio conjunto 6.788 5.172
International Airport Finance S.A. Financiera Espafia 46,50% 46,50% Negocio conjunto 6.600 3.397
MMC Cement Division C.V. COmeé‘;s]'Zr‘?tg'°“ de Curazao 50,00% 50,00% Negocio conjunto 4.948 5.026
CNC del Mar.S.A.S.E.S.P. (1) Servicios publicos Colombia 50,00% 50,00% Negocio conjunto 4.619 8.435
Z?;ﬂ?;mb Autonomo Hacienda  Gegtian inmobiliaria Colombia 51,00% 51,00% Asociada 3.690 3.309
Consorcio Imhotep Construccion Colombia 50,00% 50,00% Negocio conjunto 3.549 3.549
Jemaciona) Slecutiva de Tra”;‘;‘;:gvie’m Colombia 33,33% 33,33% Asociada 3.125 8.401
Soluciones de Crédito S.A.S Otorgamiento de Colombia 48,98% 0,00% Asociada 1.726 -
créditos y microcréditos
E'iﬁér':]":;’gf(”zg) (antes P.A. Comercial Colombia 33,33% 3333%  Negocio conjunto 1.716 516
P.A. Contingencias Nuevo Administracion de Colombia 65.00% 0,00% Negocio conjunto 1443 _

Dorado

contingencias
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Consorcio Constructor Nuevo

Dorado (en proceso de Construccion Colombia 65,00% 65,00% Negocio conjunto 607 604
liquidacion)

gg?g;'sgoégig'cs'?gs de Servicios higiénicos Colombia 41,91% 41,91% Negocio conjunto 507 1.183
Fideicomiso Plan Luz Energia Colombia 50,00% 50,00% Negocio conjunto 523 66
Consorcio Mantenimiento Opain Servicios de Colombia 65,00% 65,00%  Negocio conjunto 71 989
(en proceso de liquidacién) mantenimiento

Caltek S.A.S. Explotacion cal Colombia 0,00% 50,00% Negocio conjunto - 22.633
ﬁz‘agﬁ;’;?ﬂen SA.en Construccion Panama 50,00% 50,00% Negocio conjunto - 2.032
Promotora de Proyectos S.A. Financiera Colombia 33,68% 33,68% Asociada - 224
Otras asociadas y negocios Asociadas y : 53
conjuntos no significativos negocios conjuntos

Total inversiones en asociadas y negocios conjuntos 9.029.377 8.919.368

(*) De las asociadas y negocios conjuntos de Grupo Argos S.A., para la asociada Grupo de Inversiones Suramericana S.A.
el porcentaje de participacion de derecho econdémico a diciembre de 2020 y 2019 de 27,13%, es diferente al porcentaje
con derecho a voto de 33,67%. Lo anterior teniendo en cuenta la emision de acciones preferenciales sin derecho a voto
emitidas por esta asociada. Para las otras inversiones en asociadas el porcentaje de participacion indicado es igual al
porcentaje de participacion econémico.

(1) El valor de esta inversion incluye anticipo para futura capitalizacion.

(2) Conforme la definicion de marca del negocio conjunto, a partir del 1 de junio de 2020 se firma otro si al contrato de
fiducia para modificar el nombre del patrimonio auténomo, pasando de P.A. Dinamarca a P.A. Muverang.

Las asociadas y negocios conjuntos se contabilizan utilizando el método de la participacion patrimonial en los estados
financieros consolidados, excepto el Fondo de Capital Privado Pactia Inmobiliario que se contabiliza al valor razonable
con cambios en resultados de acuerdo con la exencion establecida en el parrafo 19 de la NIC 28 Inversiones en
Asociadas y Negocios Conjuntos. El valor de la unidad del Fondo de Capital Privado Pactia Inmobiliario a diciembre de
2020 es de $11.708,19 pesos por unidad (2019 $11.579,65 pesos por unidad).

De todas estas inversiones, la (nica que esta listada en el mercado de valores es Grupo de Inversiones Suramericana
S.A. cuyo valor en Bolsa a 31 de diciembre de 2020, para las acciones ordinarias es $25.280 pesos por accion (2019
$34.000 pesos por accion), esta informacion es solo para fines informativos dado que la inversion de Suramericana S.A.
se contabiliza utilizando el método de la participacion. No obstante, el valor de la accién en el mercado es menor al valor
en libros, no se genera ningln deterioro debido a que los fundamentales de negocio y la valoracién realizada no
implican pérdida de valor.

18.2 Objeto social de las principales asociadas y negocios conjuntos y naturaleza de la relacion

Grupo de Inversiones Suramericana S.A. Grupo Sura S.A.: es una compania con inversiones estratégicas en los sectores
de banca, seguros, pensiones, ahorro e inversion. Su domicilio principal esta en Colombia.

Con Grupo de Inversiones Suramericana S.A. la influencia significativa es ejercida a través de la participacion en Junta
Directiva, donde la Compania cuenta con dos representantes (de siete en total). Esta es una inversion relevante para
Grupo Argos S.A. dada la expansion que ha tenido en la regién, su liderazgo en el mercado de seguros, pensiones, banca
e inversiones, su fortaleza financiera y la evolucion demografica en las geografias donde se encuentra. Ademas, cuenta
con una politica de responsabilidad y ciudadania corporativa, cumpliendo con los mas altos estandares en lo que se
refiere a lo social, ambiental, econémico y de gobierno.

Fondo de Capital Privado Pactia Inmobiliario: es un fondo de capital privado cerrado el cual estd conformado por el
conjunto de recursos transferidos al fondo por los aportantes en especie y en dinero. El fondo de capital privado es el
Unico accionista de Patrimonio Autonomo Pactia - P.A. Pactia.

El Fondo tiene por objeto principal la inversion estratégica a largo plazo en activos para su explotacion econémica y
obtencién de una rentabilidad atractiva para sus inversionistas con un nivel de riesgo moderado. Cada uno de los activos
inmobiliarios en los que invierta el fondo tiene una estrategia de administracion, negocio y de marca definida, cuyo
principal enfoque es la generacién de valor del fondo.
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Este fondo de capital privado es el titular de los activos y es administrado segln las instrucciones impartidas por el gestor
profesional que tiene la forma de una sociedad denominada Pactia S.A.S. cuyo domicilio principal esta en Colombia.

El fondo tiene una duracién de 30 anos prorrogable por un periodo de 10 anos adicionales. La alianza entre Grupo Argos
S.A., Conconcreto S.A. y Proteccion S.A. que se desarrolla mediante la entrega de aportes representados en inmuebles y
en efectivo a la Fiduciaria Bancolombia S.A, esta Ultima que actla como la sociedad administradora.

Corporacién Quiport S.A.: es la responsable de actuar como concesionario para administrar y operar el antiguo aeropuerto
de Quito, Aeropuerto Internacional Mariscal Sucre, y desarrollar, construir, administrar, asi como operar y mantener el
Nuevo Aeropuerto Internacional de Quito y la ejecucion de todas las actividades inherentes al contrato de concesion
otorgado por la Corporacion Aeropuerto y Zona Franca del Distrito Metropolitano de Quito. El contrato establece una
duracion de 35 afos para la concesion, partiendo desde el 27 de enero de 2006 y terminando en enero de 2041. Esta
inversion era mantenida por Odinsa S.A. de forma indirecta a través del vehiculo de inversion Quiport Holding S.A., hasta
la fecha en la cual se realiza el rescate de capital de acuerdo con lo indicado en el parrafo anterior y la inversion pasa a
ser directamente desde Odinsa S.A.

18.3 Aportes, restitucion de aportes y/o cambios en la participacion de la propiedad en asociadas y negocios conjuntos

A continuacion, se detallan los cambios presentados por aportes, restitucion de aportes y/o cambios en la participacion
de la propiedad en asociadas y negocios conjuntos durante 2020:

Concesion La Pintada S.A.S.: a diciembre de 2020 Grupo realizd aportes de deuda subordinada por $97.932. Este aporte
no implicé cambios en la participacion de la asociada.

Consorcio Farallones: a diciembre de 2020, Grupo recibié distribucion de utilidades por $22.500. Esta distribucion no
genera un cambio en la participacion.

Quito Airport Management LTD. (Quiama): a diciembre de 2020, Grupo recibi6 distribucion de utilidades por $5.730.
Esta distribucién no genera un cambio en la participacion.

Pactia S.A.S.: en marzo de 2020 la compaiia decreto dividendos por $5.195. No se presentan cambios en la
participacion.

Fondo de Capital Privado Pactia Inmobiliario: durante el 2020, Grupo recibié distribucion de utilidades $2.435.
Adicionalmente la participacion disminuy6 de 37,20% a 37,18% por aumento en las unidades en circulacion.

P.A. Muverang (antes P.A. Dinamarca): a diciembre de 2020 Grupo realizé aportes por $2.013. Este aporte no implicd
cambios en la participacion en el negocio conjunto.

Consorcio de Mantenimiento Opain: a diciembre de 2020, Grupo recibié distribucion de utilidades por $462 y restitucion
de aportes por $188. No se presentan cambios en la participacion.

Durante 2019 se efectuaron los siguientes aportes, restitucion de aportes y/o cambios en la participacion de la propiedad
en asociadas y negocios conjuntos:

Corporacién Quiport S.A.: a junio de 2019, la Junta Directiva autorizé la reestructuracion societaria del Proyecto Quiport,
este tramite se legaliz6 con la firma de los contratos de rescate de capital el 21 de octubre del mismo afno con base a los
estados financieros de Quiport Holding a 30 de septiembre de 2019. Este proceso obedecié a la optimizacién societaria
que se llevd a cabo con los accionistas internacionales que operan dicha concesion, con el objetivo de reconocer
directamente la Inversion permanente en los estados financieros de Odinsa S.A. de la sociedad ecuatoriana Corporacién
Quiport S.A. Concesionaria del Aeropuerto internacional Mariscal Sucre en Quito, Ecuador, anteriormente esta inversion
se encontraba registrada de manera indirecta, a través de otros vehiculos de inversién propiedad de Odinsa S.A.

Adicional a la reestructuracion societaria, a diciembre de 2019, Grupo a través de su subsidiaria Odinsa S.A. y su socio
CCR Grupo de Brasil vendieron a la sociedad HASDC el 7% de la participacion accionaria de Corporaciéon Quiport S.A. La
nueva estructura accionaria de Corporacion Quiport S.A. presenta para Odinsa S.A. una participacion de 46,5%, para CCR
Grupo de Brasil de 46,5% y un 7% para HASDC de Estados Unidos.
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A diciembre de 2019, con los cambios comentados, la sociedad continda clasificada como una inversién en un negocio
conjunto, considerando los estatutos de la sociedad que establecen que la toma de decisiones sobre las actividades
relevantes se realiza con el voto del 93% de los accionistas.

A diciembre de 2019, Grupo recibio distribucion de utilidades por $360.880.
Quiport Holdings S.A: a diciembre de 2019 Grupo recibi6 restitucion de capital por $56.743.

Concesion La Pintada S.A.S.: a diciembre de 2019 Grupo realizo aportes por $97.222. Este aporte no implicé cambios
en la participacion de la asociada.

Consorcio Constructor Nuevo Dorado: no se presentan cambios en la participacion. A diciembre de 2019, Grupo recibi6é
distribucion de utilidades por $43.528 y restitucion de aportes por $4.205.

Quito Airport Management (Quiama) LTD: a diciembre de 2019 Grupo recibio distribucion de utilidades por $18.329.

Consorcio Farallones: no se presentan cambios en la participacion. A diciembre de 2019, Grupo recibio distribucion de
utilidades por $10.047.

Pactia S.A.S.: no se presentan cambios en la participacion. En marzo de 2019 Grupo recibi6 dividendos por $5.186.

Consorcio de Mantenimiento Opain: no se presentan cambios en la participacion. A diciembre de 2019, Grupo recibid
distribucién de utilidades por $29.

Caltek S.A.S.: a diciembre de 2019 Grupo realiz6 aportes por $7.500. Este aporte no implicé cambios en la participacion
del negocio conjunto.

Trans Atlantic Shipmanagement Ltd.: a diciembre de 2019 Grupo realiz6 aportes por $6.343. Este aporte no implicé
cambios en la participacion de la asociada.

Granulados Reciclados de Colombia Greco S.A.S.: a diciembre de 2019 Grupo realizd aportes por $733. Este aporte
implicé cambios en la participacion del negocio conjunto al pasar del 40% al 41.91%.

Promotora de Proyectos S.A.: a diciembre de 2019 Grupo realiz6 aportes por $230. Este aporte implicod cambios en la
participacion de la asociada al pasar del 30.73% al 33.68%.

Fondo de Capital Privado Pactia Inmobiliario: durante el 2019 esta inversion presentd diferentes movimientos,
resaltando la distribucion de utilidades $8.677 y la capitalizacion realizada por la compania $176.487. Asi mismo, el
Fondo de Capital recibié una capitalizacion de Proteccion S.A. que, junto con los movimientos indicados, generd que el
porcentaje de participacion pasara del 32,14% en 2018 al 37,20% en 2019.

18.4 Constituciones, adquisiciones o desinversiones de asociadas y negocios conjuntos

Durante 2020 se efectuaron las siguientes constituciones, adquisiciones y/o desinversiones de asociadas y negocios
conjuntos:

Caltek S.A.S.: en diciembre 2020 se vendi6 el 50% de la participacion que Grupo mantenia a través de su subsidiaria
Cementos Argos S.A. representado en 21.857.974 acciones. La venta se realizd a la sociedad Calidra Latam S.A.S.,
subsidiaria del Grupo Calidra S.A. de C.V. El valor de la transaccion fue de $4.984 y el valor en libros de la inversion de
$19.465 (Ver Nota 33 Ingresos de actividades ordinarias y Nota 34 Costo de actividades ordinarias, respectivamente),
generando una pérdida por disposicion de inversiones de $14.481. La contraprestacion sera liquidada en enero del
2021 en una Unica cuota.
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P.A. Fideicomiso Hotel Calablanca: su objeto social principal corresponde a la administracion Inmobiliaria para el
desarrollo del proyecto Hotel Bara Calablanca. Se constituye con un aporte del lote Hotel Calablanca Baru por valor de
$40.040 (Ver Nota 9 Inventarios).

Seglin promesa de suscripcion de derechos fiduciarios firmada entre Grupo Argos S.A., Patrimonio Auténomo Estrategias
Inmobiliarias - PEl y Arquitectura y Concreto en diciembre de 2018, la Compania aporto un lote en Bar( para el desarrollo
del proyecto Hotel Sofitel Calablanca, que tendra un valor de $200.200 los cuales seran invertidos de la siguiente
manera:

e EI20% (es decir $40.040) corresponde al valor total de la tierra aportada por la Compania durante 2020.

e ElI 20% (es decir $40.040) corresponde a aportes de Arquitectura y Concreto como (nico responsable de
construir y entregar completamente dotado y en condiciones de funcionamiento el hotel.

e ElI 60% (es decir $120.120) correspondera a aportes de capital que realizard PEl en cumplimiento de la
mencionada promesa y previo cumplimiento de las condiciones pactadas.

El lote se encuentra en garantia de una hipoteca para la construccion del hotel.

El tiempo de desarrollo del proyecto segln lo acordado en la promesa de suscripcion de derechos es de 24 meses. La
apertura del hotel se estima para el segundo semestre de 2021. Actualmente, Arquitectura y Concreto se encuentra
desarrollando las obras del proyecto.

Para la operacion del hotel, las partes firmaron un contrato de administracion hotelera con un reconocido operador por
una duracién de 30 afos.

P.A. Contingencias Nuevo Dorado.: en marzo de 2020, se constituyd esta sociedad con una participacion del 65% entre
Grupo Argos S.A. y su subsidiaria Odinsa S.A.. Esta inversion fue clasificada como negocio conjunto y el objeto principal
del Patrimonio autébnomo es llevar a cabo la recepcion y administracion de los recursos para efectuar las restituciones a
favor de los Fideicomitentes y/o los pagos a favor de los terceros conforme a las contingencias que se presenten del
Consorcio Constructor Nuevo Dorado.

Soluciones de Crédito S.A.S.: en febrero de 2020, a través de la subsidiaria Cementos Argos S.A., se constituyd esta
sociedad clasificada como inversion en asociada, con una participacion de 48.98%, equivalente a 1.920.000 acciones,
para un aporte de capital total de $1.920, los cuales, y por acuerdo de los socios, se cancel6 el 50% en julio de 2020
seglin compromiso adquirido por $960. Soluciones de Crédito S.A.S es una sociedad cuyo objeto principal es el
otorgamiento de créditos o microcréditos de consumo. Esta compaiiia se encuentra ubicada en Colombia.

Occidental de Empaques S.A.: durante el mes de marzo de 2020, Grupo Argos S.A. y su subsidiaria Cementos Argos S.A,
materializaron la desinvirtieron del total de la participaciéon mantenida en Occidental de Empaques S.A., que correspondia
al 49.99% generando una pérdida de $6.701. El precio de venta de $36.575 fue recibido en su totalidad en efectivo en
el mismo periodo. La operacion fue realizada con Smurfit Kappa Centroamérica SLU y se encontraba clasificada como un
activo no corriente mantenido para la venta al momento de su desinversion (Ver Nota 13 Activos y pasivos asociados a
activos no corrientes mantenidos para la venta y operaciones discontinuadas).

Durante 2019 se efectuaron las siguientes constituciones, adquisiciones y/o desinversiones de asociadas y negocios
conjuntos:

Caoba Inversiones S.A.S.: por documento privado se constituyd Caoba Inversiones S.A.S., a través de la subsidiaria Celsia
S.A. quien tiene la representacion comercial de los activos con el 51% de participacion. La finalidad del negocio es
fortalecer el negocio de transmisién donde se incorporan activos del Plan5Caribe (adjudicacion de 7 proyectos subastados
por la UPME en el negocio de transmision) y activos de nivel de tension 3 y 4 de Tolima. Esta compafia se encuentra
ubicada en Colombia.

P.A. Muverang (antes P.A. Dinamarca): Celsia S.A., subsidiaria de Grupo Argos S.A., Bancolombia y suramericana,
acordaron celebrar un acuerdo en diciembre de 2019 mediante un contrato de fiducia mercantil de administracion y
pagos, denominado P.A. Muverang, con una participacion del 33,33% por cada de una de las partes. Este proyecto
corresponde a un proyecto de movilidad mediante la iniciativa denominada “Movilidad Empresarial Compartida -MEC- y
Eléctrica”.
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C2 Energia S.A.S: en septiembre de 2019 a través de la subsidiaria Celsia S.A., se constituy6 esta sociedad con una
participacion de 50.00% clasificada como una inversién en un negocio conjunto. C2 Energia S.A.S es una sociedad que
tiene por objeto la administracion, desarrollo y explotacion de proyectos de generacion de energia renovable. Esta
compania se encuentra ubicada en Colombia.

International Airport Finance S.A.: en marzo de 2019 a través de la subsidiaria Odinsa S.A., se constituyo esta sociedad
con una participacion de 46.50% clasificada como una inversién en negocio conjunto. International Airport Finance S.A.,
es un vehiculo que tiene por objeto desarrollar actividades crediticias asociadas al sector aeroportuario. Esta compania
se encuentra ubicada en Espana.

Durante el 2019 la sociedad se encontraba clasificada como inversion en asociada, al finalizar el periodo de reporte y
considerando los estatutos de la sociedad, que establecen que la toma de decisiones sobre las actividades relevantes se
realiza con el voto del 93% de los accionistas, se cambia la clasificacién de la inversion como negocio conjunto. Esta
modificacion no genera cambios en el reconocimiento y medicion de la inversion.

Calamari LNG S.A. E.S.P: durante el mes de septiembre de 2019, Grupo a través de su subsidiaria Celsia S.A. desinvirtid
la subsidiaria Zona Franca Celsia S.A. E.S.P la cual incluia la participacion en la asociada Calamari LNG S.A. E.S.P, que
correspondia al 50.00% (Nota 19 Subsidiarias). La venta se realizd a las companias Prime Energia Colombia S.A.S. y Prime
Colombia Barranquilla S.A.S. empresas subsidiarias de la compahia estadounidense Enfragen. Hasta el mes de agosto de
2019, Grupo recibi6 distribucion de utilidades por $169.

Omya Andina S.A.: durante el mes de junio de 2019, Grupo a través de sus subsidiarias Cementos Argos S.A, Concretos
Argos S.A.S., C.I del Mar Caribe S.A.S y Sator S.A.S, desinvirtieron el total de la participacién mantenida en Omya Andina
S.A., que correspondia al 50.00% generando una utilidad de $18.523 y transferencia desde el otro resultado integral
hacia ganancias acumuladas por $2.283. La totalidad de la venta fue recibida en efectivo en el mismo periodo. La
operacion obedece a la politica de desinversion en activos no operativos de estas subsidiarias.

18.5 Informaciodn financiera resumida

La informacién financiera resumida incluida en las siguientes tablas representa los valores presentados en los estados
financieros de la asociada o negocio conjunto, preparados de acuerdo con las Normas de Contabilidad e Informacion
Financiera aceptadas en Colombia, y reexpresados, cuando sea apropiado, por los ajustes realizados por Grupo para la
aplicacion del método de la participacion, tales como: ajustes relacionadas con la homologacién de politicas contables,
eliminaciones de adquisiciones o cesiones de activos entre companias del Grupo hasta el porcentaje de participacion en
las asociadas 0 negocios conjuntos, entre otros. Para efectos de esta revelacion y de la informacion financiera resumida
se tiene en cuenta la presentacion de cada asociada y/o negocio conjunto de acuerdo con sus politicas contables.

2020 Grup9 de Fondo de Capital Lo . Otras asociadas y
Inversiones Pri . Corporaciéon Quiport . .
N rivado Pactia negocios conjuntos
Suramericana S.A. I P S.A. Lo L -
(i) nmobiliario (ii) no significativos (ii)
Activos corrientes (1) 235.953 645.276
Activos no corrientes (1) 2.558.335 5.394.215
Total de activos 70.941.764 3.952.373 2.794.288 6.039.491
Pasivos corrientes (1) 723.566 769.547
Pasivos no corrientes (1) 1.340.105 4.169.118
Total de pasivos 42.400.039 1.507.558 2.063.671 4.938.665
Patrimonio 28.541.725 2.444.815 730.617 1.100.826
Ingreso de actividades ordinarias 20.837.912 262.247 261.664 1.007.162
Utilidad neta de operaciones continuadas 342.906 (13.489) (99.861) 59.868
Ultl|ldadl neta después de operaciones 336.237 (13.489) (99.861) 59.868
discontinuadas
Otro resultado integral 481.700 27.672 44.272 (32.670)
Resultado integral total 817.937 14.183 (55.589) 27.198
Dividendos recibidos o utilidades distribuidas 98.809 2435 B 33.887

(2)
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2019

Grupo de
Inversiones
Suramericana S.A.

(i)

Fondo de Capital
Privado Pactia
Inmobiliario (ii)

Corporacion Quiport

Otras asociadas y
negocios conjuntos
no significativos (ii)

Activos corrientes (1) - - 373.308 699.244
Activos no corrientes (1) - - 2.469.016 4.850.642
Total de activos 69.037.834 3.871.876 2.842.324 5.549.886
Pasivos corrientes (1) - - 754.258 1.069.029
Pasivos no corrientes (1) - - 1.301.861 3.451.556
Total de pasivos 40.946.832 1.435.639 2.056.119 4.520.585
Patrimonio 28.091.002 2.436.237 786.205 1.029.301
Ingreso de actividades ordinarias 21.328.165 269.976 539.475 1.158.966
Utilidad neta de operaciones continuadas 1.606.035 104.433 157.005 122.230
gitsi'cigi‘t’ir?f;z;:s””és de operaciones 1.718.680 104.433 157.005 122.230
Otro resultado integral (110.004) 986 (20.584) (18.264)
Resultado integral total 1.608.676 105.419 136.421 103.966
Dividendos recibidos o utilidades distribuidas 85.584 8.677 360.880 77288

2

A continuacion, se detalla informacién financiera adicional de las asociadas o negocios conjuntos de Grupo:

Grupo de
Inversiones

Fondo de Capital
Privado Pactia

Corporacion

Otras asociadas y
negocios

Surameri_cana S.A. Inmobiliario (ii) Quiport S.A. _co[\j_unt_os no
(i) significativos (ii)
2020
Efectivo y equivalentes al efectivo 3.311.225 157.864 112.419 386.258
Pasivos financieros corrientes (1) (3) - - 39.605 309.222
Pasivos financieros no corrientes (1) (3) - - 1.332.457 3.878.291
Pasivos financieros (3) 10.728.550 1.393.150 1.372.062 4.187.513
Gasto de depreciacion y amortizacion 525.631 419 105.599 80.141
Ingresos por intereses 785.554 8.054 10.622 193.544
Gastos por intereses 731.400 99.119 188.392 108.031
Gasto por el impuesto sobre las ganancias 453.537 - - 48.162
2019 Inc\;/z:z;:)g:s an_do de Cap!tal Corporacion Otras_ asociaFlas y
Surameri_cana S.A. In';:’:;ﬁ;ia:t('"a) Quiport S.A. :zgs(?mo_:_ °°t!‘1”“t‘?.s
Q) gnificativos (ii)
Efectivo y equivalentes al efectivo 2.346.157 44.271 221.619 264.229
Pasivos financieros corrientes (1) (3) - - 36.891 199.502
Pasivos financieros no corrientes (1) (3) - - 1.265.884 3.264.216
Pasivos financieros (3) 9.888.705 1.331.891 1.302.775 3.463.718
Gasto de depreciacion y amortizacion 503.768 443 112.431 32.637
Ingresos por intereses 917.669 3.194 20.202 139.333
Gastos por intereses 716.162 108.514 142.237 64.652
Gasto por el impuesto sobre las ganancias 650.706 - - 66.831

(i) La informacion financiera comparativa de la asociada Grupo de Inversiones Suramericana S.A., presentdé cambios de
acuerdo con los Gltimos estados financieros oficiales presentados por dicha entidad en su estado de situacion financiera,
su estado de resultados y su estado de otro resultado integral.

(1) (ii) La informacion financiera de las otras asociadas y negocios conjuntos no significativos, no incluye las companias
Caltek S.A.S., Occidental de Empaques S.A., Omya Andina S.A. y Calamari LNG S.A. E.S.P, las cuales fueron vendidas
en diciembre y marzo de 2020 La asociada Grupo de Inversiones Suramericana S.A. y el Fondo de Capital Privado
Pactia Inmobiliario, presentan el estado de situacion financiera por orden de liquidez, por lo cual no se incluye el
detalle de activos y pasivos corrientes y no corrientes, y pasivos financieros corrientes y no corrientes.
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(2) Corresponde a los dividendos pagados por las asociadas y negocios conjuntos para el periodo de doce meses
finalizado el 31 de diciembre de 2020 y 2019. Los dividendos recibidos de otras asociadas y negocios conjuntos
corresponden a: $22.500 (2019 $10.047) del Consorcio Farallones, $5.730 (2019 $18.329) de Quito Airport
Management LTD. (Quiama), $462 (2019 $29) del Consorcio de Mantenimiento Opain, $0 (2019 $43.528) de
Consorcio Constructor Nuevo Dorado, $5.195 (2019 $5.186) de Pactia S.A.S y $0 (2019 $169) de Calamari LNG.
Adicionalmente, se recibid restitucion de aportes del Consorcio de Mantenimiento Opain por $188 (2019 $0).

(3) Se excluyen para efectos de presentacion las cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar.

Los pasivos financieros de la asociada Fondo de Capital Privado Pactia Inmobiliario incluyen pasivos por
arrendamientos en su mayoria con entidades financieras por $966.738 (2019 $957.795).

18.6 Restricciones y compromisos significativos

No existen restricciones significativas sobre la capacidad de los negocios conjuntos y companias asociadas para transferir
fondos por dividendos, reembolso de préstamos, anticipos u otros. Asimismo, no se tienen compromisos no reconocidos
con negocios conjuntos y companias asociadas a 31 de diciembre de 2020 y 2019, que puedan dar lugar a salidas de
efectivo u otros recursos en el futuro, tales como: aportacion de fondos o recursos, compromisos de préstamos o apoyo
financiero, compromisos de adquirir una participacion en la asociada o negocio conjunto de otra parte.

En diciembre de 2020, Grupo realizé el levantamiento de la garantia de 5.200.000 acciones que se encontraban como
garantias de pasivos financieros otorgadas por Grupo con acciones de Inversiones Suramericana S.A. (Nota 7.4 Garantias
Colaterales).

18.7 Anadlisis de evidencia objetiva de deterioro de valor

Grupo evalia como minimo en cada fecha de cierre anual del estado de situacion financiera o en cualquier momento
que las condiciones del mercado o del negocio presenten cambios significativos, si existe evidencia objetiva de deterioro
del valor de los activos. Si existe tal evidencia, Grupo realiza pruebas de deterioro de valor sobre los mismos.

Las pruebas de deterioro se realizan mediante la combinacién de diferentes técnicas de valoracion, principalmente bajo
la metodologia de Flujo de Caja de Libre Descontado (FCLD), suma de partes y descuento de flujos de caja al accionista
para hallar su valor. Dichas valoraciones toman como referencia una linea base de resultados como el presupuesto y
las proyecciones financieras aprobadas por la administracién de cada negocio. Asi mismo, la tasa de descuento utilizada
es el WACC (siglas en inglés Weighted Average Cost of Capital, también denominado Coste Promedio Ponderado del
Capital (CPPC)) o el Costo del Patrimonio (Ke) de cada una.

A continuacion, se describe los juicios de la administracién en relacién con la evidencia objetiva de deterioro de valor
para las inversiones en asociadas y negocios conjuntos mas representativos del Grupo cuya contabilizacién se realiza
aplicando el método de la participacion patrimonial:

Para la asociada Grupo de Inversiones Suramericana S.A. la coyuntura generada por el COVID-19 representd dado sus
impactos concentrados, principalmente en el corto plazo, un desvio en algunos indicadores financieros y operativos,
inicialmente considerados para evaluar indicios de deterioro en cada una de sus subsidiarias. Sin embargo, gracias a la
gestion activa y permanente de las compaiias, ademas de la adecuada implementacion de estrategias para la
continuidad del negocio, se ha garantizado la sostenibilidad de las operaciones; lo cual se ratifica con el resultado a las
pruebas de deterioro realizadas al cierre del afno 2020, donde no se registra deterioro de valor sobre la inversion.

Para el negocio conjunto Corporacion Quiport S.A., debido a las condiciones de la industria aeroportuaria producto de la
contingencia por el COVID-19, en donde las expectativas de trafico de pasajeros se vieron impactadas. Odinsa S.A.,
subsidiaria de Grupo Argos S.A., adelanté la prueba de deterioro de valor sobre esta inversion no presentandose deterioro
de valor sobre la misma. Dentro de los andlisis realizados se consideraron, entre otros, la evolucion del trafico de
pasajeros tras la reapertura del Aeropuerto en junio (siendo uno de los primeros aeropuertos internacionales que reabrid
sus puertas) y las proyecciones operacionales de mediano y largo plazo. Si bien se estan considerando impactos en el
trafico e ingresos comerciales mientras se normaliza la situacién, se ha observado una normalizacién del tréfico gradual
y de los ingresos comerciales. Es relevante mencionar que la coyuntura del COVID-19 tomé al Aeropuerto Mariscal Sucre
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en una situacion favorable con respecto a su posicion de caja, lo cual le ha permitido al activo honrar sus compromisos
operativos y de estructura de capital sin tener que acudir a capital de sus socios ni a concesiones especiales de sus
tenedores de deuda. Fruto de lo anterior, tampoco se prevén situaciones de iliquidez en los proximos anos, si bien se
estan considerando impactos en trafico e ingresos comerciales mientras se normaliza la situacion. Finalmente, es de
resaltar que el hecho de ser un activo con una duracion todavia considerable (+20 anos) genera flexibilidad en el manejo
de su estructura de capital y de sus obligaciones contractuales pues el contrato de concesién permite ejecutar las
obligaciones de inversién a medida que se alcanzan ciertos hitos de demanda, por lo que aquellas ampliaciones que se
tenian estimadas antes de la pandemia, podran posponerse hasta que se requieran, una vez se alcancen nuevos niveles
de trafico de pasajeros.

De acuerdo con lo anterior, las inversiones en asociadas y negocios conjuntos con influencia significativa no sufrieron
deterioro de valor al 31 de diciembre de 2020, debido a que si bien, la situacién de contingencia actual, trajo retos en
el corto plazo para las operaciones en términos financieros, de acuerdo con los analisis realizados, no se ha visto
afectada la capacidad de las companias para hacer negocios y mantener sus posiciones de participacion en el mercado
en que operan, lo que les permitira continuar teniendo expectativas de crecimiento y de generacién de utilidades en el
largo plazo. Sin embargo, algunas asociadas y negocios conjuntos de grupo no significativas presentaron deterioro de
valor dada la imposibilidad de recuperacién de su inversion:

Promotora de Proyectos S.A.: el resultado del analisis sobre la inversion indica la alta probabilidad de que la rentabilidad
de los fondos administrados por la misma esté por debajo de las expectativas generando asi un deterioro por valor de
$1.165.

Aerotocumen S.A. en liquidacion: esta sociedad se encuentra en proceso de liquidacion y debido a la baja probabilidad
de recuperabilidad de su inversion, se registro deterioro de valor por $3.188.

18.8 Participaciones accionarias reciprocas

En desarrollo de sus operaciones, Grupo Sura S.A. y Grupo Nutresa S.A. poseen a su vez participacion patrimonial en
Grupo Argos S.A. Dicha participaciéon accionaria esta permitida por las normas colombianas pues los accionistas no son
sociedades subordinadas de Grupo Argos S.A. La participaciéon que Grupo Sura S.A. tiene en Grupo Argos S.A. al 31 de
diciembre es:

% Participacion con derecho % Participacion con derecho

a voto de la inversion en econdémico de la inversiéon en
Grupo Argos Grupo Argos
2020 2019 2020 2019
Grupo Sura S.A. 35,53% 35,53% 26,75% 26,75%

Grupo Argos S.A. y su asociada Grupo Sura S.A. registran sus participaciones cruzadas por el método de la participacion
patrimonial, como se describe en la nota a los estados financieros 2.4.9 inversion en asociadas y acuerdos conjuntos.
Al calcular dicho método, tanto la compahia asociada como Grupo Argos S.A. lo hacen de forma simultanea y sin
considerar el efecto de la participacion accionaria reciproca, es decir sin la afectacion de los resultados entre ellas.

Asi mismo, Grupo Argos S.A. posee el 9,8% (2019 9,8%) de participacion sobre las acciones ordinarias de Grupo Nutresa
S.A. y Grupo Nutresa S.A. posee el 12,37% (2019 12,37%) de participacion sobre las acciones ordinarias y el 9,31%
(2019 9,31%) sobre las acciones ordinarias y preferenciales de Grupo Argos S.A., en ambos casos estas participaciones
son reconocidas como un instrumento financiero y medidas a valor razonable con cambios en Otro Resultado Integral -

ORI, como se describe en la nota a los estados financieros 2.4.3 Activos financieros y se presenta en la Nota 11 Otros
activos financieros.

NOTA 19: SUBSIDIARIAS

19.1 Composicion de Grupo Argos

A 31 de diciembre, Grupo Argos S.A. consolida las companias detalladas a continuacion:

117



Participacion accionaria
efectiva (*)

Moneda

Nombre de la subsidiaria Actividad principal Pais funcional 2020 2019
Fundiciones Colombia S.A. liquidada Metalurgia Colombia Peso 0,00% 52,48%
colombiano
Industrias Metalirgicas Apolo S.A. en Metalurgia Colombia Peso 89,54% 76,62%
Liquidacion colombiano
Patrimonio Autonomo Ganaderia Rio Grande = Negocio de Ganaderia Colombia PeS(.) 13,39% 13,39%
colombiano
Sator SAS. Explotacion de minas Colombia Peso 98,75% 98,75%
de carbon colombiano
Servicios Corporativos Integrales S.A.S. - Cualquier actividad . Peso 0 o
SUMMA SAS. (1) licita Colombia colombiano el 77,67%
Sociedad Concesionaria Operadora . . Peso o o
Aeroportuaria Internacional S.A. - Opain S.A. Concesiones Colombia colombiano £ 64,96%
Cementos Argos S.A. (1) Cementos y afines Colombia Pesg 58,07% 57,98%
colombiano
Extraccion, produccion Peso
Agregados Argos S.A.S. y comercializacion de Colombia - 0,00% 54,10%
colombiano
agregados
American Cement Terminals LLC. (1) Inversiones Estados Unidos Do.Iar 58,07% 57,98%
americano
American Cement Terminals Trust (BVI) (1) Inversiones Islgs_\{lr_genes Do_Iar 58,07% 57,98%
ritanicas americano
. Distribucion de - Délar del Caribe o o
Argos (Dominica) Ltd. (1) cemento Dominica Oriental 58,07% 57,98%
Produccion y Republica Peso
Argos Dominicana S.A. (1) comercializacion de . S 46,80% 46,73%
Dominicana dominicano
cemento
Importacion y
Argos Guatemala S.A. comercializacion de Guatemala Quetzal 58,07% 0,00%
cemento
Produccioén y Guavana
Argos Guyane S.A.S. (1) comercializacion de F Y Euro 58,07% 57,98%
rancesa
cemento
Produccioén y
Argos Honduras S.A. de C.V. (1) comercializacion de Honduras Lempira 30,94% 30,90%
cemento
Argos North America Corp. (1) Inversiones Estados Unidos Do_Iar 58,46% 58,37%
americano
Industria y Délar
Argos Panama, S.A. (1) comercializacion del Panama . 45,55% 45,48%
americano
cemento y del concreto
I Distribucion y venta de . Dolar
Argos Ports (Wilmington) LLC. (1) cemento Estados Unidos americano 58,07% 57,98%
Argos Puerto Rico Corp. (1) Distribuciény ventade b4 Rico DYlar 34,84% 34,79%
cemento americano
. . Dolar o o
Argos SEM LLC (1) Inversiones Estados Unidos ; 58,07% 57,98%
americano
Argos St. Maarten N.V. (1) Distribucion de St. Maarten DYlar 58,07% 57,98%
cemento americano
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Délar

Argos Trading Puerto Rico LLC (1) Exportacion Puerto Rico . 34,84% 34,79%
americano
Argos USA LLC. (1) Industria del cementoy g0 Unidos DYlar 58,46% 58,37%
concreto americano
Argos USVI Corp. (1) Distribucion de Islas Vlrgenes Do_Iar 58,07% 57.98%
cemento Estadounidenses americano
Cementos Argos Company Limited (1) Distribucion de Antigua Dolar del Caribe g 579, 57,98%
cemento Oriental
- . . L . Délar
Cement and Mining Engineering Inc. (1) Inversion Panama americano 58,07% 57,98%
Cementos de Caldas S.A. (1) Produccion cemento Colombia Pesg 57,86% 57,77%
colombiano
Cl del Mar Caribe (BVI) Inc. (1) Comercializacion 'S'gs.\{'r.ge”es Ddlar 58,08% 57,99%
ritanicas americano
Industria y
Cimenterie Nationale S.E.M. (CINA) (1) comercializacion del Haiti Gourde 37,75% 37,69%
cemento
Colcaribe Holdings S.A. (1) Inversiones Panama Dolar 58,07% 57,98%
americano
Bolivar
Comercial Arvenco C.A. (1) Comercializacion Venezuela soberano 58,07% 57,98%
venezolano
Concreto S.A. (1) Fabricacion de Panama DYlar 45,55% 45,48%
concreto premezclado americano
Produccioén y Peso
Concretos Argos S.A.S. (1) comercializacion de Colombia . 58,30% 58,21%
colombiano
concreto
Industria y Republica Peso
Concretos Argos Dominicanos, S.R.L. (1) comercializacion del L Y 46,91% 46,84%
Dominicana dominicano
concreto
Corporaciones e Inversiones del Mar Caribe Inversiones Colombia Pesq 58.07% 57.98%
S.AS. (1) colombiano
o . . . Dolar o o
Haiti Cement Holding S.A. (1) Inversiones Panama \ 58,07% 57,98%
americano
Inmuebles Miraflores S.A. (1) Administracién de Panama Dolar 58,07% 57,98%
inmuebles americano
Logistica de Transporte S.A. (1) Transporte Colombia Pesg 58,07% 57,98%
colombiano
Southern Star Leasing, LLC (1) Industria del concreto Estados Unidos Do_Iar 58,46% 58,37%
americano
Supply Link LLC (1) Descarga de producto g4, 405 Unidos Dolar 58,46% 58,37%
en puerto americano ’ ’
Surcol Houdstermaatschapij NV (1) Inversiones Surinam Do.Iar 29,04% 28,99%
americano
Terminal Granelera Bahia Las Minas S.A. (1) ~ OPeracion de puertos Panama Ddlar 45,55% 45,48%
maritimos americano
Transatlantic Cement Carriers Inc. (1) Transporte maritimo Panama Do_Iar 58,07% 57,98%
americano
Valle Cement Investments Ltd. (1) Inversiones Islgs.\{lr.genes Do.Iar 61,50% 61,42%
ritanicas americano
Venezuela Ports Company S.A. (1) Inversiones Panama Do_Iar 58,07% 57,98%
americano
Produccion y Délar
Vensur N.V. (1) comercializacion de Surinam ) 24.,45% 24,41%
americano
cemento
Wetvan Overseas Ltd. (1) Inversiones 'S'gs.\{'r.ge”es Délar 0,00% 34,79%
ritanicas americano
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Peso

Zona Franca Argos S.A.S. (1) Industria del cemento Colombia . 58,07% 57,98%
colombiano
. . . Peso
Celsia S.A. Inversiones Colombia - 52,93% 52,93%
colombiano
Al . . Délar 0 o
ternegy S.A. Energia Panama americano 52,93% 52,93%
. . . . Délar
Bahia Las Minas Corp. Energia Panama americano 27,12% 27,12%
Begonia Power S.A.S. E.S.P. Energia Colombia Peso 0,00% 34,46%
colombiano
. . Délar
Bontex S.A. Energia Panama americano 52,93% 52,93%
Celsia Centroamérica S.A. Servicios Panama amDe?ilje:no 52,93% 52,93%
Celsia Colombia Inversiones S.A.S. Servicios Colombia Pesq 34.46% 34.46%
colombiano
Celsia Colombia S.A. E.S.P. Energia Colombia Peso 34,46% 34,46%
colombiano
Celsia Costa Rica S.A. Comercial e industrial Costa Rica amDe?ilje:no 52,93% 52,93%
Celsia Honduras S.A. Energia Honduras amlz;cr)ilsa:no 31,76% 52,93%
Celsia Move S.A.S. Transporte Colombia Peso 34,46% 34,46%
colombiano
Celsia Tolima S.A. E.S.P. Energia Colombia Peso 0,00% 34,43%
colombiano
. . Délar 0 o
Celsolar S.A. Energia Panama \ 52,93% 52,93%
americano
Colener S.A.S Energia Colombia Peso 52,93% 52,93%
T colombiano ’ ’
Compaiiia de Electricidad de Tulua S.A. . . Peso 9 o
ESP.-CETSA Energia Colombia colombiano 33,96% 33,96%
CTC Curazao, S.A. (antes CTC Curazao B.V.) Financiera Panama Do_Iar 0,00% 52,93%
americano
Divisa Solar 10MW, S.A. Energia Panama Dolar 52,93% 52,93%
americano
Enerwinds de Costa Rica S.A. Energia Costa Rica Dolar 32,34% 32,34%
americano
LandCO La Gloria S.A. Comercial e industrial Costa Rica oar 52,93% 52,93%
Planta Elica Guanacaste S.A. (PEG) Energia Costa Rica ar 52,93% 52,93%
Porvenir Il S.A.S E.S.P. (2) Energia Colombia Peso 52,93% 52,93%
colombiano
Termoeléctrica El Tesorito S.A.S. E.S.P. Energia Colombia Peso 19,82% 19,82%
colombiano
Vientos de la Gloria S.A. Energia Costa Rica Dolar 0,00% 34,40%
americano
Vientos de Limonal S.A. Energia Costa Rica Dolar 0,00% 34,40%
americano
Vientos de Mogote S.A. Energia Costa Rica Dolar 0,00% 34,40%
americano
Odinsa S.A. IRfrASStruGturaly Colombia FEED 99,88% 99,88%
concesion colombiano
Autopistas de los Llanos S.A. en Liquidacion Concesion vial Colombia Peso 68,38% 68,38%
colombiano
Autopistas del Café S.A. Concesién vial Colombia Peso 59,60% 59,60%
colombiano
Autopistas del Nordeste Cayman LTD Inversion Islas Cayman am%?ilsarmo 67,42% 67,42%
Autopistas del Nordeste S.A. Concesion vial DRep.“F’"Ca Dolar 67,42% 67,42%
ominicana americano
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Autopistas del Oeste S.A. Concesin vial Republica Pesos 79,82% 79,82%
Dominicana dominicanos
Boulevard Turistico del Atlantico S.A. Concesion vial epublica DYlar 67,42% 67,42%
ominicana americano
Caribbean Infraestructure Company Concesioén vial Aruba amzcr)ilsarno 99,88% 99,88%
Concesion Tanel Aburré Oriente S.A. Concesién vial Colombia Peso 42,44% 39,41%
colombiano
Concesion Vial de los Llanos S.A.S. Concesion vial Colombia Peso 50,94% 50,94%
colombiano
Consorcio Grupo Constructor Autopistas del o . Peso o o
Café SA. Construccion vial Colombia colombiano 59,60% 59,60%
Consorcio App Llanos Construccion vial Colombia Pesg 50,94% 50,94%
colombiano
Constructora Bogota Fase Il — Confase S.A. Construccion vial Colombia P939 50,94% 50,94%
colombiano
JV Proyecto ADN, S.R.L. Construccion vial Republica Peso 67,42% 67,42%
Dominicana Dominicano
JV Proyecto BTA, SR.L. Construccion vial Republica Peso 67,42% 67,42%
Dominicana Dominicano
Marjoram Riverside Company S.A. Inversion Islas_\{lr_genes Do_lar 99,88% 99,88%
Britanicas americano
N.V. Chamba Blou Construccién vial Aruba amz‘r’i's‘;no 99,88% 99,88%
Odinsa Holding. Inc. Inversion Islas Virgenes Dolar 99,88% 99,88%
Britanicas americano
Odinsa Proyectos e Inversiones S.A. Concesioén vial Colombia P939 99,55% 99,55%
colombiano
Odinsa Servicios S.A.S. Servicios de Colombia Peso 99,88% 99,88%
sefalizacion vial colombiano
Quadract Group Inc. Inversion Islas Virgenes Dolar 99,88% 99,88%
Britanicas americano

(*) Para la subsidiaria Cementos Argos S.A. el porcentaje de participacién de derecho econémico a diciembre de 2020
y 2019 de 49,14% y 49,07%, respectivamente, es diferente al porcentaje con derecho a voto de 58,07% y 57,98%,
respectivamente. Lo anterior teniendo en cuenta la emision de acciones preferenciales sin derecho a voto emitidas por
esta subsidiaria. Para la Concesion Tlnel Aburra Oriente S.A. el porcentaje de participacion directa de derecho
econdémico que tiene Odinsa S.A., subsidiaria de Grupo Argos S.A., a diciembre de 2020 y 2019 de 42,49% y 39,46%,
respectivamente, es diferente al porcentaje con derecho a voto para ambos de periodos de 52,62% (ver Nota 42
Combinaciones de Negocios y ver Nota 15 Intangibles, Neto).

(1) El cambio en la participacion de estas inversiones corresponde a la adquisicién realizada por Grupo de participacion
de Cementos Argos S.A. en marzo de 2020 (Ver 19.3.1 Aportes, restitucion de aportes y/o cambios en la participacion de
propiedad en una subsidiaria que no dan lugar a una obtencioén o pérdida de control).

(2) Porvenir Il S.A.S E.S.P. es una sociedad por acciones simplificada, empresa de servicios publicos cuyo objeto social
principal es la generacion y comercializacion de energia eléctrica conforme las Leyes 142 y 143 de 1994. Su domicilio
social es Medellin y el término de duraciéon es indefinido.

La sociedad es titular de la licencia ambiental para el desarrollo del proyecto hidroeléctrico Porvenir Il, otorgada mediante
la Resolucion 0168 del 13 de febrero de 2015 y confirmada con la Resoluciéon 0726 del 19 de junio del mismo ano.

Dentro del proceso de nulidad simple tramitado con el radicado No. 2016-0149 en contra de la licencia ambiental del
proyecto Porvenir Il, el 24 de mayo de 2019 el Consejo de Estado notificé auto por medio del cual suspendié de manera
provisional dicha licencia, considerando que el desarrollo del Proyecto en las condiciones avaladas por la ANLA podria
desconocer algunos preceptos de la Ley 1448 de 2011. La compania y la ANLA, autoridad emisora de la licencia
ambiental, interpusieron recurso en contra del mencionado auto. Salvo que Consejo de Estado revoque la suspension
provisional o falle definitivamente el proceso negando la nulidad, la licencia ambiental del Proyecto continuara
suspendida.
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Las siguientes son las principales subsidiarias incluidas en los estados financieros consolidados de Grupo:

Cementos Argos S.A.: sociedad comercial constituida de acuerdo con las leyes colombianas el 14 de agosto de 1944. La
Compania tiene por objeto social la explotacion de la industria del cemento, la produccién de mezclas de concreto y otros
materiales o articulos a base de cemento, cal o arcilla; la adquisiciéon y la enajenacion de minerales o yacimientos de
minerales aprovechables en la industria del cemento y sus similares, de derechos para explorar y explotar minerales de
los indicados, ya sea por concesion, privilegio, arrendamiento o cualquier otro titulo; la prestacion de servicios portuarios;
actuar como contratista, constructor, consultor, interventor, disenador o proyectista de obras civiles o de otro género, ante
cualquier entidad publica o privada. El domicilio principal se encuentra en Colombia y el término de duracién expira el 14
de agosto de 2060.

Esta compania consolida con: Agregados Argos S.A.S. (compaiia absorbida por Concretos Argos S.A.S.) American Cement
Terminals LLC, American Cement Terminals Trust (BVI), Argos Dominicana S.A. (esta compafia consolida a su vez con
Concretos Argos Dominicanos S.L.R.), Argos Guatemala S.A., Argos Guyane S.A.S., Argos Honduras S.A. de C.V., Argos North
America Corp. (esta corporacion consolida con Argos USA LLC, Southern Star Leasing LLC., Supply Link LLC), Argos Panama
S.A. (esta compania consolida con Concreto S.A. y Terminal Granelera Bahia Las Minas S.A.), Argos Ports (Wilmington)
LLC., Argos Puerto Rico Corp., Argos SEM, LLC., Argos Trading Puerto Rico LLC, Cement and Mining Engineering Inc.,
Cementos de Caldas S.A., Cl del Mar Caribe (BVI) Inc., Colcaribe Holdings S.A., Comercial Arvenco C.A., Concretos Argos
S.A.S., Corporaciones e Inversiones del Mar Caribe S.A.S. (esta compania consolida con Argos USVI Corp., Argos (Dominica)
Ltd., Argos Saint Maarten N.V. y Cementos Argos Company Limited), Haiti Cement Holding S.A. (esta sociedad consolida
con Cimenterie Nationale S.E.M. - CINA), Inmuebles Miraflores S.A., Logistica de Transporte S.A., Surcol
Houdstermaatschappij N.V. (esta compania consolida con Vensur N.V.), Transatlantic Cement Carriers Inc., Valle Cement
Investments Ltd., Venezuela Ports Company S.A., Wetvan Overseas Ltd. (compaiia que fue liquidada en septiembre de
2020) y Zona Franca Argos S.A.S.

Celsia S.A.: constituida de acuerdo con las leyes colombianas el 4 de octubre de 2001, su domicilio principal se encuentra
en Colombia. En reunién ordinaria de la Asamblea de Accionistas de Celsia S.A. celebrada el 27 de marzo de 2019, fue
aprobada una reforma estatutaria que incluyd, entre otros, el cambio de la denominacién social en virtud de la cual dejé
de ser una empresa de servicios publicos domiciliarios y la modificacion del objeto social como consecuencia de la
reorganizacion empresarial realizada mediante la venta de algunos activos de generacion eléctrica, y la representacion
comercial, venta de la capacidad y energia eléctrica de un activo térmico a Celsia Colombia S.A. E.S.P. Dicha reforma de
estatutos fue protocolizada por medio de la Escritura Publica nimero 2795 del 11 de septiembre de 2019 de la Notaria
7 del Circulo de Medellin, registrada en la Camara de Comercio de Medellin para Antioquia el 13 de septiembre de 2019.
Lo anterior teniendo en consideracion que el registro de la reforma estatutaria ante dicha entidad estaba condicionado a
que la compania fuera efectivamente retirada como Agente del Mercado, lo cual se sucedidé a principios del mes de
septiembre.

Como consecuencia de lo anterior, el objeto principal de la compania ahora consiste en la administracion, precautelacion
o incremento de su patrimonio mediante el fomento y promocién en las actividades industriales o comerciales,
especialmente por medio de la inversidon en sociedades u otras personas juridicas, o participacion en otro tipo de
estructuras corporativas, relacionadas con la industria de la energia, servicios publicos y sus actividades conexas o
complementarias, o a través de entes, organizaciones, fondos o cualquier otra figura legal, bien sea participando como
asociado fundador en su constitucion, haciendo aportes de capital posteriores o adquiriendo participaciones de capital.
Asimismo, podra invertir en todo tipo de bienes muebles e inmuebles, papeles o documentos de renta fija, variable; o
cualquier clase de valores estén o no inscritos en el mercado publico de valores. También puede prestar asesoria en
materia econdémica, administrativa y financiera a todo tipo de sociedades. Su duracion legal es indefinida.

Esta compania consolida con Alternegy S.A., Bahia Las Minas Corp., Bontex S.A., Celsia Centroamérica S.A. (esta sociedad
consolida a Divisa Solar 10MW, S.A.), Celsia Colombia S.A. E.S.P., (esta compaiia consolida con Begonia Power S.A.S.
E.S.P., compania absorbida por Celsia Colombia S.A. E.S.P., Celsia Colombia Inversiones S.A.S., Celsia Move S.AS. y
Compahia de Electricidad de Tulud S.A. E.S.P. - CETSA), Celsia Costa Rica S.A., Celsia Tolima S.A. E.S.P. (compahia
absorbida por Celsia Colombia S.A. E.S.P.), Colener S.A.S., CTC Curazao, S.A. (antes CTC Curazao B.V., compania absorbida
por Celsia Centroamérica S.A.), Enerwinds de Costa Rica S.A. (esta sociedad consolida con LandCO La Gloria S.A. y Planta
Edlica Guanacaste S.A. (PEG), Porvenir Il S.A.S. E.S.P., Termoeléctrica El Tesorito S.A.S. E.S.P.
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Las sociedades Celsia Honduras S.A., Celsolar S.A., Vientos de la Gloria S.A., Vientos de Limonal S.A. y Vientos de Mogote
S.A., (estas tres UGltimas compafiias fueron liquidadas en proceso iniciado en 2019) se constituyeron con el objetivo de
ser vehiculos de inversion para nuevos proyectos de energia no convencional.

Odinsa S.A.: constituida de acuerdo con las leyes colombianas el 16 de julio de 1992. Su objeto social principal es el
estudio, realizacion, financiacion y explotacion; de todas las actividades y obras propias de la ingenieria y la arquitectura
en todas sus manifestaciones, modalidades y especialidades, dentro o fuera del pais. Su domicilio principal se encuentra
en Colombia y el término de duracion expira el 31 de diciembre de 2100.

Esta compafia consolida con Autopistas de los Llanos S.A. en Liquidacion, Autopistas del Café S.A., Autopistas del
Nordeste Cayman LTD., Autopistas del Nordeste S.A., Autopistas del Oeste S.A., Boulevard Turistico del Atlantico S.A.,
Caribbean Infraestructure Company, Concesién Tlnel Aburra Oriente S.A., Concesion Vial de los Llanos S.A.S., Consorcio
Grupo Constructor Autopistas del Café S.A., Consorcio APP Llanos, Constructora Bogota Fase Il - Confase S.A., JV Proyecto
ADN, S.R.L., JV Proyecto BTA, S.R.L., Marjoram Riverside Company S.A, N.V. Chamba Blou, Odinsa Holding Inc., Odinsa
Proyectos e Inversiones S.A., Odinsa Servicios S.A.S. y Quadrat Group Inc.

Sociedad Concesionaria Operadora Aeroportuaria Internacional S.A. - Opain S. A.: la Compania tiene por objeto social
Unico la suscripcién y ejecucién del contrato de concesion objeto de la licitacion piblica 5000091 OL de 2005, cuyo objeto
es el otorgamiento de una concesion para que el concesionario realice, por su cuenta y riesgo, entre otros, la
administracion, operacion, explotaciébn comercial, mantenimiento y modernizacién y expansion del Aeropuerto
Internacional el Dorado de la ciudad de Bogota D.C..

La inversion en Sociedad Concesionaria Operadora Aeroportuaria Internacional S.A. - Opain S.A. reconocida en los
estados financieros separados de Grupo Argos S.A. para propositos de la aplicacion del método de la participacion y
posterior consolidacion, incluye los ajustes del proceso de asignacion del precio de compra por la adquisicién del control
de esta sociedad en enero de 2017. Si bien, esta inversion en los estados financieros separados de Grupo Argos S.A.
presenta un saldo positivo de $37.832, el patrimonio de la sociedad en la contabilidad de Sociedad Concesionaria
Operadora Aeroportuaria Internacional S.A. - Opain S.A. sin incluir los ajustes indicados presenta un patrimonio negativo
al 31 de diciembre de 2020 de $95.151, producto de la aplicaciéon de la contabilidad de cobertura reconocida en otros
resultados integrales y por el resultado negativo del periodo.

Segln el numeral 2° del articulo 457 del Codigo de Comercio las sociedades anénimas entran en estado de disolucion
“cuando ocurran pérdidas que reduzcan el patrimonio neto por debajo del cincuenta por ciento del capital suscrito”. De
acuerdo con el articulo 24 de la ley 1429 de 2012 los accionistas tienen la opcion de enervar la disolucion de la sociedad
adoptando las modificaciones a que haya lugar, siempre y cuando se apruebe en Asamblea de Accionistas, conste por
escrito en el acta correspondiente y se inscriba en el registro mercantil dentro de los 18 meses siguientes a la ocurrencia
de la causal. Sin embargo, el Gobierno Nacional expidié los decretos legislativos 560 de 2020y 772 de 2020, expedidos
en el marco de la pandemia COVID19, se indica que se suspende por un periodo de 24 meses, la configuracion de la
causal de disolucién por pérdidas prevista en el articulo 457 del Codigo de Comercio y del articulo 35 de la Ley 1258 de
2008. No obstante, la ley 2069 del 31 de diciembre de 2020, derogb lo establecido en el articulo 457 Cédigo de
Comercio, respecto a la causal de disolucion, siempre y cuando se mantenga la hipétesis de negocio en marcha, base de
preparacion actual de los estados financieros de Sociedad Concesionaria Operadora Aeroportuaria Internacional S.A. -
Opain S.A.

Sator S.A.S.: constituida de acuerdo con las leyes colombianas el 28 de octubre de 1981, su domicilio principal se
encuentra en Colombia y el término de duracion es indefinido; tiene por objeto social realizar la prospeccion, exploracion,
explotacion, produccion, beneficio, transformacion, adquisicién, enajenacién, comercializacion y transporte de carbén y
cualquier otra sustancia mineral asociada con el carbon, realizar la importacién, exportacion, comercializacion y
suministro de materias primas, insumos, equipo y maquinaria necesarios para la explotacion minera del carb6n y demas
minerales.

Valle Cement Investments Ltd: constituida el 18 de diciembre de 1998. Tiene por objeto social la realizacion de
inversiones de cualquier tipo. Actualmente se dedica a la inversion en acciones, cuotas o partes de interés y otro tipo de
titulos. Su domicilio principal se encuentra en las Islas Virgenes Britanicas y el término de duracién de la sociedad es
indefinido. El control de esta Compania se tiene a través de Cementos Argos S.A.
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Concretos Argos S.A.S.: constituida el 22 de abril de 1985. Su objeto social es la exploracion, la explotacion, el transporte,
beneficio, aprovechamiento integral, comercializacion y venta de minerales pétreos como: arena, cemento, gravas,
concretos premezclados y elementos prefabricados de concreto, bloques de concreto y cualquier material y elementos
propios, accesorios y complementarios utilizados en la industria de la construccion. Su domicilio se encuentra en Colombia
y el término de duracion es hasta el 8 de septiembre de 2093. El control de esta Compafia se tiene a través de Cementos
Argos S.A.

Servicios Corporativos Integrales S.A.S. - SUMMA S.A.S.: constituida el 7 de diciembre de 2016. Tiene por objeto social
la prestacion en Colombia y en el exterior de servicios empresariales especializados a las empresas vinculadas al Grupo
Empresarial Argos o a terceros, en cualquier area que pueda crear valor para sus clientes; la prestacion de servicios de
consultoria o interventoria en cualquiera de los negocios de las sociedades que conforman el Grupo Empresarial Argos o
a terceros; realizar todos aquellos actos que tengan como finalidad ejercer los derechos y cumplir las obligaciones, legal
o convencionalmente derivados de la existencia y de las actividades desarrolladas por la Sociedad y realizar cualquier
otra actividad econdmica licita tanto en Colombia como en el exterior. Su domicilio se encuentra en Colombia.

Patrimonio Auténomo Ganaderia Rio Grande: constituida el 14 de agosto de 2017. Incluye todas las actividades
relacionadas con la operacion y administracion del negocio de crianza y comercializacion de ganado, biotecnologia y
mantenimiento de las fincas donde se encuentran ubicadas las cabezas de ganado. Mediante la celebracion de un
contrato de cuentas de participacion, en el cual se aportaron los activos asociados al negocio de ganaderia, la Fundacion
Grupo Argos como participe Gestor administra y opera por su cuenta los activos referentes a este negocio.

Subsidiarias con caracteristicas societarias especiales:

Fundiciones Colombia S.A. liquidada: desde diciembre 29 de 2002 la Compafia suspendié el desarrollo de su objeto
social, como resultado de la operacion de cesion de sus activos y pasivos realizada con la Sociedad Fundicom S.A. en
reunion de asamblea extraordinaria, celebrada en noviembre 15 de 2002. La gestion administrativa de esta sociedad
sigue dirigida a la supervision, control y cumplimiento en el pago de las obligaciones propias adquiridas por la compahnia
Fundicom S.A. como lo contemplan los términos establecidos en el acuerdo firmado por las partes. Su domicilio principal
se encuentra en Colombia. EI 27 de noviembre de 2018 se registré en la Camara de Comercio de Medellin la terminacién
del Acuerdo de Reestructuracion; el 28 de enero de 2019, fue declarada disuelta por su Asamblea de Accionistas y
segln acta 23 del 3 de julio de 2020, registrada en Camara de Comercio el 11 de agosto de 2020 se oficializ6 la
liguidacion de la Sociedad.

Industrias Metalirgicas Apolo S.A. en Liquidacion: constituida el 6 de marzo de 1958. Desde el cierre del ejercicio
contable del ano 2001, la compahia ha suspendido el desarrollo de su objeto social. En la actualidad, su actividad se
centra en el cumplimiento de sus obligaciones del acuerdo y gastos de administracion. Su domicilio principal se encuentra
en Colombia. El 28 de octubre de 2020, se celebr6é la Asamblea Extraordinaria de Accionistas mediante la cual fue
aprobada una reforma para ampliar su capital, asi como una capitalizacion de acreencias y la cuenta final de liquidacion.
El 3 de febrero de 2021 se oficializé la cancelacion de la matricula mercantil de la sociedad, liquidando la inversion.

19.2 Principales subsidiarias con participaciones no controladoras significativas

La siguiente tabla muestra informacion financiera resumida a diciembre de 2020 y 2019, de las principales subsidiarias
de Grupo que tienen participaciones no controladoras significativas, esta informacién se prepara de acuerdo con las
Normas de Contabilidad y de Informacién Financiera Aceptadas en Colombia (NCIF), las cuales se basan en las Normas
Internacionales de Informacién Financiera (NIIF), y es reexpresada, cuando sea apropiado, por ajustes relacionados con
la homologacion de politicas contables. Los valores a continuacion se presentan antes de eliminaciones entre companias
de Grupo:

Celsia S.A. Cementos Argos S.A. Odinsa S.A.

2020 2019 2020 2019 2020 2019

Domicilio principal Colombia Colombia Colombia
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Ingresos ordinarios 3.536.007 3.725.762 9.002.090 9.412.208 628.336 717.157

Utilidad de operaciones continuadas 338.919 603.374 140.957 196.110 (60.334) 175.008
Otro resultado integral 57.613 8.357 113.650 60.216 56.450 (43.714)
Resultado integral total 396.532 611.731 254.607 256.326 (3.884) 131.294
Activos corrientes 1.426.594 1.755.860 2.662.601 2.690.297 1.547.724 1.417.179
Activos no corrientes 10.384.078 9.622.532 15.924.016 16.342.142 5.298.944 5.336.363
Pasivos corrientes 2.055.711 1.699.268 2.665.159 3.028.575 1.134.096 1.077.046
Pasivos no corrientes 4.014.293 4.004.477 7.200.528 7.143.105 3.328.602 2.989.173
Activos netos 5.740.668 5.674.647 8.720.930 8.860.759 2.383.970 2.687.323

Atribuibles a la participaciéon no controladora:

Operaciones continuadas 89.572 129.874 62.528 74.539 54.127 49.703
Resultado integral total 83.595 127.636 116.942 66.640 73.903 53.138
Activos netos 1192343 1.126.742 874.763 816.667 860.023 978.233
S/vdendos pagados a Grupo Argos 136.776 103.105 152.398 159.257 74.954 49.958
Dividendos pagados a 201.817 183.928 214.592 258.452 82.343 31.431

participaciones no controladoras

19.3 Aportes, restitucion de aportes y/o cambios en la participacion de propiedad de una subsidiaria

19.3.1 Aportes, restitucidn de aportes y/o cambios en la participacion de propiedad en una subsidiaria que no dan lugar a
una obtencidn o pérdida de control

Cementos Argos S.A.: en marzo de 2020, Grupo adquirié 1.039.826 acciones por valor de $4.581, quedando con una
participacion efectiva de 58,07% sobre Cementos Argos S.A.

Concesion Tuanel Aburra Oriente S.A.: en mayo de 2020 se cumplieron las condiciones precedentes establecidas en el
contrato de compra y venta, con lo cual Odinsa S.A. incrementd su participacion en 3.03% alcanzando una participacion
del 42,49% sobre la entidad. Con esta transaccion el Grupo pasa a tener una participacion efectiva de 42,44%.

Agregados Argos S.A.S.: en septiembre de 2020 Cementos Argos S.A. adquirié 3.024.000.000 de acciones por un valor
de $2.512 incrementando su participacion en un 48,00%. Con esta transaccion el Grupo pasa a tener una participacion
efectiva de 58,07% sobre Agregados Argos S.A.S. (Ver 19.3.4 Cambios en la participacion de propiedad en una subsidiaria
por proceso de fusién por absorcion).

Industrias Metaldrgicas Apolo S.A. en Liquidacion: en octubre de 2020 se celebré Asamblea Extraordinaria de Accionistas
mediante la cual fue aprobada una reforma para ampliar su capital, asi como una capitalizacion de acreencias. Como
consecuencia de la capitalizacion, la participacion del Grupo ascendié al 89,54%. Asi mismo, la Asamblea aprob6 la
cuenta final de liquidacion de la sociedad.

Odinsa S.A.: en octubre de 2020 Grupo Argos adquirié 140 acciones ordinarias de Odinsa S.A. por valor de $1.

Celsia Honduras S.A.: con el objetivo de apoyar las inversiones que se hacen en proyectos fotovoltaicos en Honduras,
Celsia S.A. vendid el 40% de su participacidon mantenida en la subsidiaria Celsia Honduras S.A., equivalente a 40 acciones
por $3.149. Con esta operacion el Grupo pasa a tener una participacion efectiva de 31,76% en esta compania.

Celsia Tolima S.A. E.S.P.: Celsia Colombia S.A. E.S.P., subsidiaria de Celsia S.A., adquirié en el ano 2020 un 0,06% de
participacion para completar la tenencia del 100% de las acciones de Celsia Tolima S.A. E.S.P. por $16, con lo cual Celsia
S.A. pasa de una participacion efectiva del 65,05% al 65,11%. Con esta transaccion el Grupo pasa a tener una
participacion efectiva de 34,46%. (Ver 19.3.4 Cambios en la participacion de propiedad en una subsidiaria por proceso
de fusién por absorcion).

125



Durante 2019 se presentaron los siguientes cambios:

Celsia Colombia S.A. E.S.P.: en marzo de 2019, se presenta una diluciéon del 0,87% en la participacion de Grupo en esta
compania, por el efecto neto entre la venta por parte de Grupo Argos S.A. de 6.495.205 acciones de Celsia Colombia S.A.
E.S.P. a la subsidiaria Celsia S.A., compania donde el Grupo posee el 52,93%. En el marco del proceso de emisién y
colocacion privada de acciones realizado por Celsia Colombia S.A. E.S.P., que se perfecciond el 11 de julio 2019, Celsia
S.A. adquiere el 0,13% adicional correspondiente a 16.666.505 acciones. En el Ultimo trimestre de 2019, Celsia S.A.
adquiere 6.797.885 acciones equivalentes a 1,83% adicional sobre esta compania. Con esta transaccion el Grupo pasa
a tener una participacion efectiva de 34,46% sobre Celsia Colombia S.A. E.S.P.

Begonia Power S.A.S. E.S.P.: en julio de 2019 Celsia Colombia S.A. E.S.P. adquirié 457 acciones por un valor de $32.180
incrementando su participacion en un 42,35%. Con esta transaccion el Grupo pasa a tener una participacion efectiva de
34,46% sobre Begonia Power S.A.S. E.S.P.

Odinsa S.A.: durante 2019, se adquiere el 0,10% adicional de participacion sobre Odinsa S.A. correspondiente a 192.240
acciones por valor de $2.019. Con estas operaciones Grupo queda con una participacion del 99,88%.

Sociedad Concesionaria Operadora Aeroportuaria Internacional S.A. - Opain S.A.: durante 2019, Grupo recibié pagos por
concepto de deuda subordinada de esta compania, afectando la participacion no controladora en $63.716.

19.3.2 Aportes, restitucidon de aportes y/o cambios en la participacion de propiedad en una subsidiaria que dan lugar a la
pérdida de control

Fundiciones Colombia S.A. liquidada: en agosto de 2020 se cancel6 la matricula mercantil de la sociedad, liquidando la
inversion.

Wetvan Overseas Ltd.: en septiembre de 2020 se liquida esta subsidiaria.

Vientos de la Gloria S.A., Vientos de Limonal S.A. y Vientos de Mogote S.A.: estas companias fueron liquidadas, proceso
iniciado en 2019. Esta transaccién no tiene impacto en los estados financieros consolidados.

Durante 2019 se presentaron los siguientes cambios:

Central Aggregates LLC: en febrero de 2019, se liquida esta subsidiaria, la cual habia sido disuelta en enero de 2019.
Zona Franca Celsia S.A. E.S.P.: en septiembre de 2019, se vende la totalidad de las acciones de esta compania. El precio
de venta fue por $1.086.960 (Nota 33 ingresos de actividades ordinarias) y el costo de $781.170 (Nota 34 costo de
actividades ordinarias), presentando una utilidad bruta por $305.790, y se generaron impuestos por $61.877.
Adicionalmente, se gener6 una utilidad en venta de propiedades, planta y equipo necesarios para mantener esta inversion

de $5.706. Con esta venta se pierde el control de esta subsidiaria.

La Concepcién Advirsors Inc.: en septiembre de 2019, se liquida esta subsidiaria y los activos fueron cedidos a Odinsa
Holding. Inc. para cubrir deuda con esta compania.

Green Coral Corporation.: en noviembre de 2019 se liquida esta subsidiaria.

Black Coral Investment Inc. y Red Coral Investment Inc.: en diciembre se realizé la liquidacion de estas subsidiarias con
ocasion a la reestructuracion para aligerar la estructura societaria.

Colon Energy Power S.A.: liquidada en 2019.
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19.3.3 Adquisicidn o constitucidon de subsidiarias

Argos Guatemala S.A.: en junio de 2020, Cementos Argos S.A, a través de sus subsidiarias Argos SEM LLC y Colcaribe
Holdings S.A., adquiere el 100% de participacion de la sociedad Argos Guatemala S.A., equivalente a 2 acciones, por
valor de 100 quetzales ($48.362 pesos) cada una. El valor fue pagado en efectivo en la fecha de compra. La subsidiaria
adquirida no es un negocio de acuerdo con los requerimientos de la NIIF 3, por lo que no hubo lugar a reconocimiento
de crédito mercantil. Su actividad principal es la importacion y comercializacién de cemento. El Grupo queda con una
participacion efectiva de 58,07 %.

Durante 2019 se presentaron los siguientes cambios:

Celsia Tolima S.A. E.S.P.: en mayo de 2019, se constituye la compania Celsia Tolima S.A. E.S.P. cuya actividad es la
prestacion de servicios publicos domiciliarios de energia electica. La participacion efectiva del Grupo en esta compania
es 34,43%.

Termoeléctrica El Tesorito S.A.S. E.S.P.: en mayo de 2019 las subsidiarias Celsia Colombia S.A. E.S.P. y Celsia Colombia
Inversiones S.A.S. adquirieron el 23% y 34,5% respectivamente de Termoeléctrica El Tesorito S.A.S. E.S.P., constituida
bajo el nombre de Promotora de Energia Eléctrica del Archipiélago de San Andrés, Providencia y Santa Catalina S.A.S.
E.S.P, quedando el Grupo con una participacion efectiva de 19,82%. La sociedad esta a cargo de la construccion y
operacion de una central de generacion de electricidad a gas. Esta sociedad no cumple con la definicidon de negocio
establecida en la NIIF 3 Combinaciones de Negocios.

Celsia Move S.A.S.: en noviembre de 2019 se constituye la compania Celsia Move S.A.S., cuya actividad es la prestacion
del servicio plblico de transporte terrestre, automotor y urbano masivo de pasajeros, del sistema integrado de transporte
publico SITP. La participacion efectiva del Grupo en esta compania es 34,46%.

Concesi6n Tanel Aburrd Oriente S.A.: en diciembre de 2019, se perfecciond la compraventa de la participacion en la
Concesion Tunel Aburra Oriente S.A. Tiene por objeto el disefio, construccion, operacion y mantenimiento de las obras
que hacen parte del desarrollo vial Conexion Vial de Aburra - Oriente, Tlnel de Oriente y Desarrollo Vial Complementario.
La participacion econémica efectiva del Grupo en esta compania es 39,41%, con derechos politicos del 52,62%.

19.3.4 Cambios en la participacidén de propiedad en una subsidiaria por proceso de fusion por absorcion

En diciembre de 2020 se solemnizé la reforma estatutaria de fusion entre Celsia Colombia S.A. E.S.P. (sociedad
absorbente), Celsia Tolima S.A. E.S.P. y Begonia Power S.A.S. (sociedades absorbidas), mediante la Escritura Publica
3.046 en la Notaria Séptima de Medellin, dicho proceso de fusion habia sido anteriormente autorizado mediante
Resolucion notificada por la Superintendencia de Sociedades el dia 15 de diciembre de 2020.

En diciembre de 2020 se completé el proceso de fusién entre Celsia Centroamérica S.A. y CTC Curazao, S.A,,
sobreviviendo Celsia Centroamérica S.A.

En diciembre de 2020 la compaiia Concretos Argos S.A.S. absorbe a la compania Agregados Argos S.A.S.

Durante 2019 se presentaron los siguientes cambios:

En enero de 2019, Argos USA LLC. absorbe a las companias Argos Ports (Houston) LLC. y Argos Ports (Savannah) LLC.
En agosto de 2019, la compafia Concretos Argos S.A.S. absorbe a la compaiia Canteras de Colombia S.A.S.
En noviembre de 2019, Argos Panama S.A. absorbe a la compania Grava S.A.

En noviembre de 2019, Argos Honduras S.A. de C.V. absorbe a las companias Cementos del Sur S.A. y Concretos Argos
Honduras, S.A.
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19.4 Restricciones significativas

Grupo presenta la siguiente restriccion sobre inversiones en subsidiarias:

Los bonos emitidos por la subsidiaria Autopistas del Nordeste (Cayman) por un monto original de USD 162 millones de
dolares utilizados para financiar la construccion de la autopista concesionada en Republica Dominica, se encuentran
respaldados con las acciones de Autopistas del Nordeste (Cayman) Ltda. e imponen ciertas restricciones que limitan la
capacidad de esta subsidiaria de incurrir en deuda adicional.

NOTA 20: ACTIVOS BIOLOGICOS

El saldo de los activos biolégicos a 31 de diciembre comprende:

Semovientes

2020 Plantaciones Total
y otros
Valor en libros a 1° de enero 20.638 36.963 57.601
Incrementos por compras o nacimientos - 3.090 3.090
Disminucién por ventas o muertes - (5.938) (5.938)
Cambios en el valor razonable menos costos de venta (234) 4.836 4.602
Costo en libros a 31 de diciembre 20.404 38.951 59.355
Corriente - 5.634 5.634
No corriente 20.404 33.317 53.721
Total activos biolégicos 20.404 38.951 59.355
2019 Plantaciones Semovientes Total
y otros

Valor en libros a 1° de enero 21.257 36.328 57.585
Incrementos por compras o nacimientos - 4.646 4.646
Disminucién por ventas o muertes - (7.370) (7.370)
Cambios en el valor razonable menos costos de venta (619) 3.826 3.207
Decrementos por cosecha o recoleccion - (467) (467)
Costo en libros a 31 de diciembre 20.638 36.963 57.601
Corriente - 9.157 9.157
No corriente 20.638 27.806 48.444
Total activos biolégicos 20.638 36.963 57.601

Grupo realiza actividades agricolas y de ganaderia a través de Cementos Argos S.A. y P.A. Ganaderia, respectivamente.
Los activos bioldgicos de Grupo son medidos a valor razonable menos los costos estimados de venta, considerando datos
de entrada observables significativos, de nivel 2 para los semovientes y nivel 3 para las plantaciones. Los cambios en el
valor razonable de los activos biologicos se presentan en el estado del resultado integral, como ingreso, costo o gasto de
valoracion segln corresponda.

Para la valoracion de las plantaciones se utilizd el modelo de flujo de caja descontado, teniendo en cuenta que los
beneficios econdmicos futuros asociados al vuelo forestal, se esperan realizar 3 0 4 veces en el tiempo, asi: en el momento
en que se efectlen las 2 o 3 entresacas, las cuales dependen de la edad y el diametro de la plantacién, y en un dltimo
momento cuando se lleve a cabo la tala rasa. En este sentido, el valor razonable se determina aplicando a los flujos de
caja netos futuros una tasa de descuento que, para el efecto, se utilizé el costo promedio ponderado de capital (Weighted
Average Cost of Capital o WACC, por sus siglas en inglés), que se estimé en 8,78% para el 2020 (2019 8,65%). El precio
de venta, el volumen, determinado con base en la experiencia y estudios forestales, y la estimacion de costos y gastos
son datos de entrada no observables significativos en la medicion.

Los activos biolégicos del Grupo estan compuestos por plantaciones, asi:
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2020

2019

Plantaciones (nimero de hectareas sembradas)

1.172

1.172

Por su parte, el valor razonable de los semovientes se estimé utilizando el enfoque de mercado, que para el caso
corresponde al precio de mercado que se pacta de acuerdo con una estimacion del peso, edad y demas condiciones del
semoviente que determinan el precio del kilo de carne en el mercado.

A 31 de diciembre de 2020, las plantaciones incluyen principalmente teca, eucalipto, pino, caucho, acacia y melina,
distribuidas en el territorio nacional en Boyaca, Riosucio (Caldas), Montebello (Antioquia), Rioclaro (Antioquia), Cartagena
(Bolivar), Victoria (Caldas) y Puerto Nare (Antioquia). Los semovientes estan conformados por ganado vacuno y equino, y
esta representado principalmente en razas Brahman, GYR y Guzera, distribuidos en el territorio nacional en Antioquia
(Puerto Nare y Arboletes), Cordoba (Montelibano) y Sucre (San Onofre).

A 31 de diciembre de 2020 y 2019, no existen restricciones sobre la titularidad de los activos biolégicos de Grupo, ni
compromisos contractuales para su desarrollo o adquisicion y no se han pignorado como garantia para el cumplimiento

de deudas.

NOTA 21: OBLIGACIONES FINANCIERAS

Las obligaciones financieras a 31 de diciembre comprenden:

2020 2019
Obligaciones en moneda extranjera (1) 4.344.950 4.690.671
Obligaciones en moneda nacional (1) 2.775.108 1.988.184
Otras obligaciones 875 20.283
Sobregiros bancarios (2) 6.554 6.716
Total obligaciones financieras 7.127.487 6.705.854
Corriente 1.741.257 1.587.714
No corriente 5.386.230 5.118.140
Total obligaciones financieras 7.127.487 6.705.854

(1) Las obligaciones financieras en moneda nacional y extranjera comprenden tanto créditos de corto como de largo plazo,
tomados por las compaiias que hacen parte del Grupo.

A continuacién, se presentan los principales créditos de Grupo, por su valor nominal, expresados en la moneda original.
Cifras no expresadas en millones (*).

Compaiiia Categoria Entidad financiera Vencimiento 2020 (*) 2019 (%)
Cementos Argos S.A. Banco del exterior ~ Varios (a) 2023 USD 530.000.000 USD 600.000.000
Cementos Argos S.A. Banco del exterior ~ Scotiabank 2021 USD 107.000.000 -
Cementos Argos S.A. Banco del exterior ~ Davivienda Intern. 2029 USD 80.000.000 USD 80.000.000
Celsia S.A. Banco del exterior ~ The Bank of Nova Scotia 2021 USD 65.000.000 -
Odinsa S.A. Banco del exterior ~ Santander Espafia 2021 USD 54.300.000 USD 54.300.000
Cementos Argos S.A. Banco del exterior ~ Banco de Bogota NY 2022 USD 40.000.000 -
Odinsa S.A. Banco del exterior  Banco de Bogota N.Y. 2022 USD 35.000.000 USD 35.000.000
Cementos Argos S.A. Banco del exterior BCP 2021 USD 30.000.000 -
Cementos Argos S.A. Banco del exterior ~ Banco de Bogota Miami 2022 USD 30.000.000 -
Odinsa S.A. Banco del exterior  Bladex S.A. 2022 USD 30.000.000 USD 30.000.000
Odinsa S.A. Banco del exterior ~ Davivienda Miami 2029 USD 30.000.000 USD 30.000.000
Odinsa S.A. Banco del exterior :\:']23?::::5(;95?%‘;3‘2)"”8 2033 USD 25.225.753 USD 26.900.425
Cementos Argos S.A. Banco nacional Scotiabank - Colpatria 2021 USD 21.000.000 -
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Odinsa S.A. Banco del exterior  Davivienda Miami 2022 USD 20.000.000 USD 20.000.000
Odinsa SA. Banco del exterior (E;écl’)pea” Investment Bank 5554 USD 17.898.048 USD 21.873.600
Odinsa S.A. Banco del exterior g‘é‘f{’émﬁgﬁ%ank (IDB) 2024 USD 17.898.048 USD 21.873.600
Odinsa SA. Banco del exterior ?;z%gi y‘\gfs‘g::;ja © 2033 USD 16.817.169 USD 17.933.616
Odinsa S.A. Banco del exterior ;B\fn”e‘j‘i’cgeLgt?::r(rgL'\"F;’e 2024 USD 16.579.665 USD 20.262.375
Odinsa S.A. Banco del exterior  Banco de Bogota N.Y. (d) 2021 USD 16.200.000 USD 16.200.000
Odinsa S.A. Banco nacional Banco Corpbanca (d) 2021 USD 15.000.000 USD 15.000.000
Odinsa SA. Banco del exterior nggam”tﬂ:r(g‘)egmbs 2021 USD 9.560.593 USD 9.560.593
Cementos Argos S.A. Banco del exterior ~ Banco de Bogota Miami 2021 USD 8.000.000 USD 52.000.000
Odinsa S.A. Banco del exterior  Proparco 2024 USD 7.990.200 USD 9.765.000
Odinsa S.A. Banco del exterior  AIB Bank N.V (e) 2033 USD 7.301.229 USD 7.801.123
Odinsa S.A. Banco del exterior ~ Bancolombia Puerto Rico 2021 USD 7.090.549 -
Celsia S.A. Banco del exterior ﬁzrr‘]gzgz gr_fjrica Central 2034 USD 6.699.913 USD 8.196.253
Celsia S.A. Banco del exterior  Leasing Banistmo S.A. 2029 USD 5.404.127 USD 5.418.323
Cementos Argos S.A. Banco del exterior ~ Scotiabank 2021 USD 5.000.000 -
Odinsa S.A. Banco del exterior  Banco de Credito del Peru 2021 USD 4.900.000 -
Celsia S.A. Banco del exterior ooy o Nl Hondurenia 2023 USD 2.444.932 ;
Celsia S.A. Banco del exterior  anco Davivienda 2023 USD 1.250.000 -
Honduras
Odinsa S.A. Banco del exterior  Banco BHD Leon 2021 USD 60.479 USD 129.037
Cementos Argos S.A. Banco del exterior ~ Scotia 2020 - USD 67.000.000
Cementos Argos S.A. Banco del exterior  Colpatria 2020 - USD 66.000.000
Cementos Argos S.A. Banco del exterior  ING Bank (b) 2020 - USD 50.000.000
Cementos Argos S.A. Banco del exterior ~ Banco de Bogota NY 2020 - USD 30.000.000
Celsia S.A. Banco del exterior  Republica de Panama (h) 2030 - USD 25.348.554
Cementos Argos S.A. Banco del exterior ~ Sumitomo 2020 - USD 17.000.000
Celsia S.A. Banco del exterior ~ Banistmo S.A. (h) 2020 - USD 14.478.000
Celsia S.A. Banco del exterior ~ Banco Panama (h) 2023 - USD 14.358.308
Odinsa S.A. Banco del exterior ~ Bancolombia Puerto Rico 2020 - USD 13.290.549
Cementos Argos S.A. Banco del exterior ~ BCI Miami Branch 2020 - USD 13.000.000
Odinsa S.A. Banco del exterior ~ Banco de Crédito del Peru 2020 - USD 11.600.000
Celsia S.A. Banco del exterior gi{‘.c(‘;?a‘”"ie”da Panama 503 - USD 9.700.000
Cementos Argos S.A. Banco del exterior BCP 2020 - USD 8.000.000
Celsia S.A. Banco del exterior  Banco General S.A. (h) 2020 - USD 4.824.000
Cementos Argos S.A. Banco nacional Banque Populaire 2021 EUR 1.500.000 -
Opain S.A. Banco nacional Bancolombia S.A. (f) 2026 COP 297.103.169.897 COP 315.061.685.999
Grupo Argos S.A. Banco nacional Bancolombia (g) 2025 COP 392.200.000.000 -
Odinsa S.A. Banco nacional Bancolombia (c) 2028 COP 322.652.860.899 -
Odinsa S.A. Banco nacional Banco de Bogota 2026 COP 239.612.114.304 COP 250.000.000.000
Odinsa S.A. Banco nacional Banco de Bogota (c) 2028 COP 165.148.422.296 -
Celsia S.A. Banco nacional Banco de Occidente 2028 COP 160.148.567.434 COP 168.189.308.125
Cementos Argos S.A. Banco nacional BBVA 2023 COP 160.000.000.000 -
Celsia S.A. Banco nacional Bancolombia 2031 COP 154.980.317.125 COP 96.319.278.660
Cementos Argos S.A. Banco nacional Davivienda 2023 COP 135.264.920.000 -
Odinsa S.A. Banco del exterior  Banco Santander Espafia 2021 COP 117.480.000.000 -
Celsia S.A. Banco nacional Banco de Bogota 2022 COP 111.550.409.941 -
Opain S.A. Banco nacional Bancolombia S.A. (f) 2025 COP 100.000.000.000 -
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Odinsa S.A. Banco nacional Banco Davivienda (c) 2028 COP 89.521.075.349 -
Grupo Argos S.A. Banco nacional Banco de Bogota (g) 2024 COP 52.500.000.000 COP 52.500.000.000
Cementos Argos S.A. Banco nacional Bancolombia 2021 COP 50.000.000.000 COP 150.000.000.000
Odinsa S.A. Banco nacional Banco Popular (c) 2028 COP 49.437.446.940 -
Grupo Argos S.A. Banco nacional Banco Popular (g) 2024 COP 35.000.000.000 COP 40.000.000.000
Odinsa S.A. Banco nacional Banco de Occidente (c) 2028 COP 33.240.194.516 -
Odinsa S.A. Banco nacional Banco Popular 2021 COP 30.156.821.918 COP 30.156.821.918
Celsia S.A. Banco nacional Banco BBVA 2023 COP 28.559.801.032 -
Odinsa S.A. Banco nacional Banco de Occidente (c) 2028 COP 20.000.000.000 -
Odinsa S.A. Banco nacional Banco AV Villas (d) 2021 COP 14.995.512.006 COP 14.995.512.006
Celsia SA. Banco nacional - "anciefa de Desarrollo 2023 COP 13.957.500.516 -
Cementos Argos S.A.  Banco nacional S‘Egjﬁig%’gfgcmii'i;v'e’dco . 2021 COP 323.028.511 -
Grupo Argos S.A. Banco nacional Bancolombia (g) 2023 - COP 385.700.000.000
Odinsa S.A. Banco nacional Banco de Bogota (c) 2029 - COP 109.155.600.000
Odinsa S.A. Banco nacional Banco Davivienda (c) 2029 - COP 83.443.800.000
Odinsa S.A. Banco nacional Banco de Bogota 2020 - COP 56.000.000.000
Odinsa S.A. Banco nacional Banco Popular (c) 2029 - COP 54.637.800.000
Odinsa S.A. Banco nacional Bancolombia (c) 2029 - COP 41.420.400.000
Celsia S.A. Banco nacional Banco Popular 2020 - COP 40.000.000.000
Celsia S.A. Banco nacional Citybank 2020 - COP 40.000.000.000
Odinsa S.A. Banco nacional Banco de Occidente (c) 2029 - COP 35.342.400.000
Grupo Argos S.A. Banco nacional Bancolombia (g) 2022 - COP 19.500.000.000
Celsia S.A. Banco nacional Banco de Bogota 2021 - COP 115.758.613

Total obligaciones financieras en dolares

Total obligaciones financieras en euros

Total obligaciones financieras en pesos colombianos

1.263.620.705
1.500.000
2.773.832.162.684

1.426.813.356
0
1.982.538.366.321

(a) Crédito donde participa un grupo sindicado de bancos, cuyo agente administrativo es Ital Corpbanca, y Argos North
America Corp como deudor, garantizado por Cementos Argos S.A. y Argos USA LLC. Los agentes lideres estructuradores
fueron BNP Paribas, Itad Corbanca, JPMorgan y Bank of America. El monto inicial del crédito fue USD 600 millones, con
un plazo total de 5 anos. El uso de los recursos fue el pago de endeudamiento existente de Argos North America Corp.
Este contrato tiene los siguientes compromisos financieros:

— Indicador Deuda neta/Ebitda menor a 6,75 veces para diciembre de 2020 y disminuye progresivamente hasta
4,0 veces en diciembre de 2021 (Indicador a diciembre de 2019: 4,5 veces).
— Indicador Ebitda/Gastos financieros mayor a 2,25 veces para diciembre de 2020. Desde marzo de 2021 y hasta
el vencimiento de la facilidad, 2,5 veces (Indicador a diciembre de 2019: 2,5 veces).

La deuda neta y el EBITDA utilizado para el calculo de los indicadores anteriormente mencionados estan sujetos a las

condiciones del acuerdo de crédito con la entidad financiera y puede diferir de los resultados contables.

Durante el ano 2020, se realizd un prepago de esta deuda por USD 70 millones de délares.

(b) A diciembre de 2019, existian dos operaciones de crédito estructuradas entre Argos USA LLC y los bancos ING Bank
NV y Citibank NA por USD 100 millones cada una. Estos dos créditos tenian obligaciones financieras de mantenimiento
de indicadores iguales a las del crédito sindicado en 2019. Estos dos créditos fueron pagados en su totalidad en 2020.

(c) Concluida la fase de construccion y viendo unas condiciones de mercado favorables, la Concesion Tdnel de Oriente
S.A. de la mano de Banca de Inversion Bancolombia Corporacion Financiera S.A. ha estructurado una refinanciacion de
deuda para maximizar la capacidad de endeudamiento del activo y generar mayor valor.
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Los recursos provenientes de esta operacion seran utilizados para la novacion del crédito inicial y obtener fondos para
Sus accionistas.

Esta operacion comprende dos etapas, la primera un crédito puente a doce meses por $660 mil millones, de los cuales
$380 mil millones se utilizaron en la novacion. Los bancos que participan en la refinanciacion son los mismos acreedores
del crédito inicial. La segunda etapa ascendera a $700.000 millones y sera perfeccionada el primer semestre de 2021.
Esta etapa corresponde a una emision en el segundo mercado de capitales en Colombia con vencimiento medio esperado
de 8 anos, donde los inversionistas del bono serian potencialmente la mayoria de los acreedores del crédito de la primera
etapa. Los fondos provenientes de la emision en el mercado de capitales prepagarian el crédito puente, entre otros.

(d) Estos préstamos tuvieron las siguientes modificaciones durante el periodo:

— Para el préstamo con Banco de Bogota New York se realiz6 una renovacién del plazo por un monto de USD 1,2
millones a un ano, para un préstamo total de USD 16,2 millones a pagar en 2021.

—  Los préstamos con Santander Negocios Colombia por USD 9,6 millones, Banco AV Villas por $14.996 y Banco
Corpbanca por USD 15 millones fueron renovados durante el ano 2020 y su fecha de vencimiento se ampli6é
hasta el ano 2021.

(e) A diciembre de 2020, la compaiia Caribbean Infraestructure Company, subsidiaria de Odinsa S.A., realiz6 pagos de
capital para los préstamos relacionados por un monto de USD 3,3 millones de doélares. A diciembre de 2019, para esta
compania, el resultado del calculo del indicador Debt Service Coverage Ratio (DSCR), estipulado dentro del contrato de
crédito, estuvo por debajo de lo exigido. Esta situacion se subsané a través de la firma de un “waiver” con los prestamistas,
mediante el cual estos renunciaron a los efectos establecidos en el contrato de crédito frente a los resultados de la
medicién de este indicador durante el ano 2019.

(f) EI 29 de abril de 2020, Bancolombia S.A. otorgb a la subsidiaria Sociedad Concesionaria Operadora Aeroportuaria
Internacional S.A. - Opain S.A. el consentimiento y dispensa sobre las obligaciones establecidas en el contrato de crédito
para liberar la cuenta de reserva del servicio de la deuda en pesos y asi utilizar estos recursos en caso de ser necesario
en la ejecucion de la operacion. A 31 de diciembre no fueron utilizados dichos recursos, por lo tanto, la compania tiene la
obligacion de fondear la cuenta de reserva de servicio de la deuda en pesos por un saldo igual o superior al requerido a
mas tardar el 31 de marzo de 2021. Lo anterior como consecuencia de las regulaciones relevantes respecto a la
emergencia sanitaria ocasionada por el COVID-19, emitidas por el Gobierno Nacional de Colombia, que han afectado la
operacion, los ingresos y los flujos de caja de la concesion.

Asimismo, el 28 de mayo de 2020, Bancolombia S.A. otorgd también el consentimiento y dispensa de las obligaciones de
pago de capital e intereses inicialmente pagaderas el 11 de junio de 2020, para realizarse a mas tardar el 11 de diciembre
de 2020, sin embargo, el 10 de diciembre de 2020, se renovo y otorgd el consentimiento y dispensa para el pago de
estas obligaciones hasta el 11 de junio de 2021.

Finalmente, el 29 de septiembre de 2020, la subsidiaria celebré un contrato de crédito no rotativo con Bancolombia S.A.
por valor de $100.000 a un plazo de 5 afos, para ser utilizados exclusivamente en la financiacién de las necesidades de
capital de trabajo. Los intereses sobre el monto de capital del préstamo pendiente de pago se liquidaran a una tasa anual
igual al IBR+2,95%.

(g) Durante el afo 2020, el contrato de crédito con Banco de Bogota por $52.000 tuvo una ampliacion del vencimiento
de 24 meses con una modificacion en la tasa de interés de IBR+1,57% a IBR+2%. Para el caso del contrato con Banco
Popular por $35.000 se realizé también una ampliacion del vencimiento de 24 meses.

Finalmente, los contratos de crédito mantenidos con Bancolombia con vencimientos en los afos 2022 y 2023 tuvieron
una modificacién de plazo hasta el ano 2025 con una actualizacion de tasa de interés de IBR+1,86% a IBR+1,93%.

(h) Los préstamos correspondientes a la compania Bahia Las Minas Corp., subsidiaria de Celsia S.A., fueron reclasificados
como pasivos asociados a activos no corrientes mantenidos para la venta.

(2) Al cierre de 2020 corresponden principalmente a sobregiros de la subsidiaria Vensur N. V. por $6.554 (2019 $6.716).

Durante los periodos reportados, Grupo no presentd incumplimientos de pago de capital o intereses de pasivos financieros
y/0 préstamos por pagar, ni en los indicadores de sus acuerdos de préstamo.
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NOTA 22: ARRENDAMIENTOS

22.1 Arrendamientos como arrendatario
22.1.1 Acuerdos de arrendamiento

En el curso ordinario del negocio, Grupo subscribe contratos de arrendamiento de terrenos, edificaciones, maquinaria
amarilla, vehiculos, incluyendo camiones mezcladores de concreto y equipos, que son contabilizados como activos por
derecho de uso en arrendamiento en los estados financieros consolidados, excepto por aquellos arrendamientos cuyo
plazo de arrendamiento es inferior a doce meses o el activo subyacente del contrato nuevo es inferior a 3.500 dolares
para activos operativos y 5.000 délares para activos administrativos. Los plazos de los contratos mas significativos de
arrendamientos no cancelables oscilan para arrendamientos de terrenos 12 anos, edificaciones entre 1y 10 afos y para
vehiculos entre 1y 5 afios.

Por otra parte, no existen acuerdos de arrendamiento significativos que estipulen restricciones significativas relacionadas
con distribucion de dividendos, endeudamiento adicional o a nuevos contratos de arrendamiento, ni existen cuotas
contingentes significativas, opciones de renovacién o clausulas de escalonamiento.

Al 31 de diciembre de 2020, la mayoria de los contratos de arrendamiento de bienes inmuebles reconocidos estan
vinculados al indice de precios al consumidor de cada jurisdiccién en la que fueron suscritos. Pocos contratos de

arrendamiento estan referenciados a tasas de referencia o pagos que varien para reflejar cambios en los precios de
alquiler de mercados.

22.1.2 Activos y pasivos por derecho de uso en arrendamiento

El saldo de los activos y pasivos por derechos de uso en arrendamiento comprende:

Activos por derecho de uso en arrendamiento Saldo final

Saldo . L . . pasivo por
inicial Adiciones Depreciacion Otros cambios (1) Saldofinal  ;rendamiento
Terrenos 69.225 3.141 (8.164) (8.741) 55.461 125.035
Construcciones y edificaciones 268.241 41.337 (38.802) 701 271.477 239.836
Magquinaria y equipo de produccion 215.325 91.764 (38.326) (39.000) 229.763 180.444
Equipo de oficina y comunicacién - - (47) 82 35 36
Minas, canteras y yacimientos - 637 (399) 927 1.165 -
Equipo de transporte terrestre 389.398 7.786 (80.270) (109.679) 207.235 222.697
Flota fluvial 122.365 - (7.828) (68.507) 46.030 46.926
Acueducto, redes y vias de comunicacion 2.159 - (288) - 1.871 2.130
Otros activos 4616 - - (4.616) - -
Activos (pasivos) por derecho de uso, 4 474 399 144.665 (174.124) (228.833) 813.037 817.104

(1) Incluye principalmente la variacion por cambios en la valoracion de arrendamientos registrados en el activo por ($122.320),
retiros de activos por derecho de uso por $(103.100) y el efecto de las diferencias en cambio de moneda extranjera de la
subsidiaria Cementos Argos S.A.

Activos por derecho de uso en arrendamiento Saldo final
pasivo por
arrendamiento

Adopcion NIIF Reclasificacione

16 Saldo al 1° s adopcion NIIF .. L Otros .
de enero de 16 al 1° de enero Adiciones  Depreciacion cambios Saldo final
2019 de 2019
Terrenos 149.589 (68.439) 5.260 (10.196) (6.989) 69.225 137.670
Construcciones y edificaciones 207.753 74.855 21.836 (36.690) 487 268.241 271.459
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Maquinaria y equipo de

produccion 158.073 92.642 19.470 (44.135) (10.725) 215.325 135.453
Equipo de transporte terrestre 474.270 10.762 8.985 (95.441) (9.178) 389.398 391.796
Flota fluvial 134.730 - (13.526) 1.161 122.365 124.209
Acueducto, redes y vias de 2 447 B (288) 2159 2204
comunicacion ) i )

Otros activos - 3.734 1.004 (117) (5) 4.616 -
Activos (pasivos) por derecho 1.126.862 113.554 56.555 (200.393)  (25.249)  1.071.329 1.062.881

de uso, neto

Los flujos de efectivo contractuales de pasivos por arrendamiento clasificados por vencimiento al 31 de diciembre son:

2020 2019
Un afio o menos 169.824 214.577
De 1 a 3 afos 310.984 396.911
De 3 a 5 afios 211.377 253.618
De 5 a 10 afios 218.886 324.521
Mas de 10 afios 136.689 92.111
Total flujos de caja contractuales de pasivos por arrendamientos 1.047.760 1.281.738
Efecto de descuento de pasivos por arrendamiento (230.656) (218.857)
Total pasivos por arrendamiento 817.104 1.062.881
Corriente 132.103 164.605
No corriente 685.001 898.276
Total pasivos por arrendamientos 817.104 1.062.881

22.1.3 Partidas reconocidas en el estado de resultados y flujos de efectivo por arrendamientos

2020 2019
Gasto por interés de pasivos por arrendamiento 52.806 59.950
Gasto por pagos por arrendamientos variables y cambios en estimados (657) (2.506)
Gastos relacionados con arrendamientos a corto plazo 56.463 25.741
Gastos relacionados con arrendamientos de activos de bajo valor 3.312 6.021
Flujos de efectivo por arrendamiento 213.679 263.035

22.1.4 Opciones de renovacién

La mayoria de los arrendamientos del Grupo contienen opciones de renovacion que Grupo puede ejercer para extender
el plazo de arrendamiento desde un ano hasta 20 anos, y que pueden ejercerse hasta un ano antes del final del periodo
no cancelable del contrato. Generalmente, Grupo puede ejercer estas opciones de renovacion por las facilidades
financieras y operativas que proporcionan. Las opciones de renovacion solo son ejercitables por Grupo y no por el
arrendador. Grupo evalla en la fecha de inicio del arrendamiento si es razonablemente seguro ejercer las opciones de
renovacion y las considera en la determinacion del plazo del arrendamiento. Grupo reevalla si es razonablemente seguro
ejercer las opciones si hay un evento o cambios significativos en las circunstancias bajo su control.

22.2 Arrendamientos como arrendadores

22.2.1 Arrendamientos financieros

Grupo no tiene acuerdos de arrendamiento financiero en los que actie como arrendador.

22.2.2 Arrendamientos operativos

Grupo suscribe contratos de arrendamiento como arrendador principalmente sobre terrenos, construcciones vy
edificaciones tales como: locales comerciales, bodegas, apartamentos y casas; maquinaria y equipo operativo y de flota
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y equipo de transporte. Todos los arrendamientos se clasifican como arrendamientos operativos desde la perspectiva del
arrendador.

Los pagos por arrendamiento futuros por rangos de anos y en total, consistia en lo siguiente:

Arrendamientos bajo NIIF 16 2020 2019
1 afio 0 menos (*) 221.181 221.239
Entre 1y 2 afios (*) 195.648 185.350
Entre 2 y 3 afos (*) 166.340 165.992
Entre 3 y 4 afios 154.143 137.837
Entre 4 y 5 afios 143.052 124.613
5 afios 0 mas 144.220 235.296
_Pagos por arrendamientos 1.024.584 1.070.327
Depositos en garantia (Nota 27) (143.670) (143.288)
Pagos por arrendamientos, neto 880.914 927.039

(*) Los flujos indicados estarian sujetos a la variacion en el trafico y uso comercial de las terminales de acuerdo con la
evolucién de la coyuntura por el COVID-19.

Los ingresos por arrendamientos de bienes inmuebles y de otros activos reconocidos por Grupo durante 2020 fueron de
$171.218 (2019 $362.799).

NOTA 23: PASIVOS POR BENEFICIOS A EMPLEADOS

2020 2019
Beneficios post-empleo, neto 486.397 479.483
Beneficios a los empleados de corto plazo 144.847 181.952
Beneficios por terminacion 16.022 24 471
Beneficios a los empleados de largo plazo 4.233 3.324
Pasivos por pagos basados en acciones 2.488 2115
Total beneficios a los empleados 653.987 691.345
Corriente 208.396 250.091
No corriente 445.591 441.254
Total beneficios a los empleados 653.987 691.345

23.1 Beneficios a los empleados post-empleo

Los planes de beneficios a los empleados de Grupo varian de acuerdo con los requerimientos locales de los paises y las
obligaciones adquiridas por las subsidiarias en los convenios laborales vigentes (de acuerdo con el tipo de empleado y a
la duracién de estos dentro de la organizacion).

La valuacion actuarial de los activos del plan y el valor presente de la obligacion por beneficios definidos se realiza
anualmente por consultores actuariales independientes. El valor presente de la obligacién por beneficios definidos y el
costo del servicio actual y costo de servicio pasado relacionado se midieron usando el método la unidad de crédito
proyectada.

Los empleados de Grupo pertenecen a un plan publico de beneficios por retiro manejado por el Gobierno, o un fondo de
pensiones privado, los cuales son contabilizados como planes de aportaciones definidas. Grupo cubre su obligacion de
pensiones a través del pago de aportes al Gobierno y/o a los fondos privados de pensiones en los términos y condiciones
contemplados en la ley. En dichos casos la obligacion del Grupo esta limitada a los aportes que se hayan realizado a
dichos fondos. Los beneficios para los cuales el Grupo asume la totalidad de las obligaciones derivadas del plan se
contabilizan como planes de beneficios definidos.
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A continuacion, se presenta el monto incluido en el estado de situacion financiera consolidado derivado de la obligacion
de la entidad con respecto a los planes de beneficios post-empleo y el movimiento en el valor presente de la obligacién
de beneficios post-empleo en el ano actual y anterior:

2020 2019

Valor presente de las obligaciones a 1° de enero 509.576 487.508
Costo del servicio corriente 6.379 5.735
Costo por intereses en la obligacién por beneficio definido 29.186 31.292
Nuevas mediciones del plan de beneficios definidos netas de aportes 579 5.534
Ganancia (pérdida) actuarial por cambios en:

Experiencia 9.380 2.540

Supuestos financieros 9.517 25.010

Supuestos demograficos 107 (56)
Diferencia en tasa de cambio 3.090 (18)
Beneficios pagados directamente por Grupo (35.630) (42.160)
Beneficios pagados desde el fondo de activos (5.753) (6.669)
Otros cambios 97 860
Valor presente de las obligaciones a 31 de diciembre 526.528 509.576
Valor razonable de los activos del plan a 1° de enero 62.856 48.119
Ingreso por interés "libre de riesgo” 3.421 1.334
Rendimiento de los activos del plan, excluyendo los intereses 3.411 5.686
Aportes realizados al plan por el Grupo 3.670 22.504
Pagos efectuados por el plan (3.631) (7.850)
Diferencia en cambio por conversion 729 69
Otros cambios 6.021 (7.006)
Valor razonable activos del plan a diciembre 76.479 62.856
Valor presente neto de las obligaciones a 31 de diciembre 450.049 446.720
Duracién promedio de las obligaciones por beneficios definidos 9,6 9,3
Valor presente de las obligaciones a 31 de diciembre 450.049 446.720
Pasivo por planes de aportaciones definidas y otras reclasificaciones 36.348 32.763
Beneficios post-empleo, neto 486.397 479.483

El valor razonable de los activos del plan es aportado a fondos de inversion privados los cuales a su vez invierten estos
recursos en un portafolio diversificado que puede incluir efectivo y equivalentes de efectivo y fondos de inversion.

El gasto por planes de aportaciones definidos a 31 de diciembre de 2020 fue $101.229 (2019 $98.281). Las cuentas
por pagar de corto plazo por aportes a fondos de pensiones y cesantias ascienden a $29.654 (2019 $27.560).

El valor de la mejor estimacion de los aportes que se esperan pagar al plan durante el préoximo afio financiero es $74.491
(2019 $71.053).

Grupo para dar cumplimiento a los planes de beneficios definidos destina los recursos provenientes de su capital de
trabajo. La asignacion de estos recursos no afecta la operacion de Grupo.

A 31 de diciembre de 2020 y 2019, Grupo no tiene derechos de reembolso relacionados con obligaciones por planes de
beneficios definidos.

Los principales planes de beneficios definidos de Grupo son:

23.1.1 Planes de pensidn, bonos y titulos pensionales
Beneficio por jubilacion para las Compaiias de Grupo Argos S.A., Cementos Argos S.A. y Celsia S.A.

De acuerdo con el Codigo Laboral Colombiano, los empleados de Grupo tienen derecho a un beneficio por pensién que,
dependiendo del régimen al que pertenezcan, esta a cargo de cada una de las companias directamente (Planes de
beneficios definidos) o de un fondo de pensiones publico, Colpensiones, antes Instituto de Seguros Sociales, o privado
(Planes de aportaciones definidos).

Los beneficios de pension otorgados a los empleados no pertenecientes a un fondo son contabilizados como planes de
beneficios definidos no fondeados, en cuyo caso, Grupo debe pagar las pensiones de jubilacion o emitir bonos pensionales
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a sus empleados o beneficiarios que cumplan con los requisitos en cuanto a edad y tiempo de servicio establecidos en
los acuerdos.

El beneficio por jubilacién es igual al 75% del promedio mensual del salario, pagadero de por vida, sujeto a los siguientes
limites:

a) Pago minimo igual al Salario Minimo mensual.
b) Pago maximo igual a 25 Salarios Minimos mensuales para Grupo Argos S.A. y Cementos Argos S.A., y 20 salarios
Minimos mensuales para Celsia S.A.

Ademas, dos pagos adicionales son realizados para los empleados jubilados antes del 25 de julio de 2005, un pago se
realiza en junio y otro en diciembre. Para los que se jubilan después de esa fecha solo se les realiza el pago adicional en
diciembre excepto para los participantes que reciben menos de 3 Salarios Minimos. Después del 31 de julio de 2011
todos los participantes que se jubilan no son elegibles para el pago de junio, y, por lo tanto, reciben Gnicamente 13 pagos
anuales.

Cuando el participante esta en expectativa de recibir beneficios con Colpensiones, estos beneficios son deducidos de los
beneficios pagaderos por el plan de Grupo, y por lo tanto, reduciendo la obligaciéon de Grupo. Las pensiones en pago
incrementan de acuerdo con la inflacion. Cuando un participante recibe la pension igual al Salario Minimo, la pensién
incrementa de acuerdo con los incrementos en el salario minimo.

Plan de pension planta de Roberta (Alabama)- Estados Unidos

Para todos nuestros empleados en los Estados Unidos, financiamos un plan de ahorro de jubilacién 401(k), que es
contabilizado como un plan de aportaciones definidas.

Para un grupo de empleados compensados bajo la modalidad horaria - hourly - de la planta Roberta, ubicada en Alabama,
Estados Unidos, que cumplan una fecha especifica de vinculacion y estén representados por el sindicado United
Steelworkers International Union # 9-537 existe un plan de retiro adscrito a la convencién colectiva de trabajo.

El beneficio de jubilacion normal es aplicable a quienes hayan cumplido 65 anos a la fecha de retiro, vigente desde el 21
de mayo de 2011, en la forma de una anualidad mensual a pagar de por vida (u otras formas opcionales a ser elegidas
antes de la jubilacion). El beneficio normal y especial de jubilacion anticipada es aplicable para los empleados que tengan
una edad igual o superior a 55 anos e inferior a 65 y acrediten al menos 5 anos de servicio, pero menos de 30 afnos de
servicio, o acrediten 30 anos o mas de servicio continuo independientemente de su edad, aplicando para estos Ultimos
algunas restricciones y reducciones en el valor de la pension.

En adicion, se otorgan los siguientes beneficios a los empleados del plan: pagos por terminacion, beneficio de incapacidad
y beneficio por muerte siempre que se cumplan determinados anos de servicio.

Beneficio por brecha pensional al momento de la jubilacion

El beneficio de esta prestacion consiste en el otorgamiento de una prima Unica al momento de la desvinculacién con la
entidad para disfrutar de la pension de vejez, cuyo valor corresponde al dinero necesario para cerrar la brecha pensional
del ejecutivo. Este beneficio cuenta actualmente con aportes en fondos de pensiones privados que seran utilizados solo
al momento del cumplimiento de los requisitos para obtener el beneficio.

Plan bonos y titulos pensionales - Colombia

De acuerdo con el Cédigo Laboral Colombiano, los empleadores deben pagar pensiones de jubilacion o emitir bonos
pensionales a sus empleados que cumplan ciertos requisitos en cuanto a edad y tiempo de servicio. Grupo, a través de
su subsidiaria Cementos Argos S.A., ha emitido titulos pensionales, Bono Pensional Tipo A Modalidad 2 y Bono Pensional
Tipo A Modalidad 1. Esta obligacion aplica para algunas zonas donde Colpensiones, antes Instituto de Seguros Sociales,
no tenia cobertura pensional anterior a 1994.

El beneficio se otorga al momento del retiro de la compania hasta el momento en que el participante se jubila en el
sistema de Seguridad Social de Colombia. En este periodo, la compafiia realiza aportes al sistema previsional a nombre
del empleado. Los Bonos y Titulos Pensionales constituyen recursos destinados a contribuir a la conformacion del capital
necesario para financiar las pensiones de los afiliados del Sistema General de Pensiones Colombiano.
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En adicion, la obligacion de beneficios definidos por pensiones de jubilacion incluye los empleados de la compania
Industrial Hullera S. A., en liquidacién, como resultado del proceso de normalizacién del pasivo pensional en el cual Grupo
asume de manera definitiva la proporcion de la obligacion que le corresponde segln el Oficio del 9 de octubre de 2012,
emitido por el Ministerio del Trabajo.

23.1.2 Planes de antigliedad y cesantias
Plan de Cesantia Retroactiva - Colombia

De acuerdo con las normas laborales colombianas, los empleados vinculados antes de la entrada en vigencia de la Ley
50 de 1990, tienen derecho de recibir, al terminar el contrato de trabajo, un mes de salario vigente por cada aho de
servicios y proporcionalmente por fraccion de ano como auxilio de cesantia, por cualquier causa que termine el empleo,
incluyendo: jubilacion, discapacidad, muerte, etc. El beneficio se liquida en el momento de retiro del empleado con base
en el Ultimo salario devengado. Pueden existir distribuciones antes de la fecha de retiro a solicitud del trabajador, las
cuales no son distribuibles de manera obligatoria.

Las cesantias retroactivas de los trabajadores que celebraron contratos laborales antes de la entrada en vigencia de la
Ley 50 de 1990 se contabilizan como planes de beneficios definidos no fondeados.

Con la entrada en vigencia de la ley 50 de 1990, el gobierno colombiano permitié a las companias, que sujeto a aprobacion
de sus empleados, transfirieran su obligacion de auxilio de cesantia a los fondos privados de pensiones.

Las cesantias de todos los trabajadores que celebraron contratos laborales después de la entrada en vigencia de la Ley
50 de 1990y a los trabajadores antiguos que se acogieron a este sistema, se contabilizan como un plan de aportaciones
definidos.

Plan de Prima de Antigliedad y Fondo de Cesantia - Panama

De acuerdo con las normas laborales de la Republica de Panama, se reconoce a todo empleado de tiempo indefinido,
que se retire de la empresa por cualquier causa e independientemente de su edad o anos de servicio a la fecha del retiro,
un monto de dinero equivalente al salario promedio semanal en los UGltimos cinco anos de servicio o de todo el periodo de
servicio de ser este menor de cinco anos por cada ano y fraccion de afo de servicio que tenga el empleado al retiro.

Por otra parte, a partir de 1995, Ley 44 de 1995, se introdujo en el Cédigo de Trabajo la obligacién del empleador de
establecer un fideicomiso a través de una administradora de fondos de pensiones que garantice el pago al empleado de
la obligacién por Prima de Antigliedad y de las indemnizaciones por despido no justificado denominado Fondo de Cesantia,
el cual se considera, para los efectos de la valoracion del compromiso, como el activo que respalda el pago de la Prima
de Antigliedad.

Plan de Auxilio de Cesantia - Honduras

De acuerdo con las disposiciones del Codigo de Trabajo de Honduras, las compensaciones que van acumulandose a favor
de los empleados de la compania, pueden llegar a ser pagadas en caso de despido injustificado o de muerte, a razén de
un mes de salario por cada ano ininterrumpido de servicios prestados con un maximo de 25 ainos; sin embargo, la empresa
tiene como politica pagar a sus empleados dicha prestacion, aunque estos hayan presentado la renuncia respectiva.

Para el personal sindicalizado el pago es de 100% de las prestaciones (cesantias y preaviso). Para el retiro voluntario del
personal de confianza se reconoce desde 40% de las prestaciones después de un afno, hasta 110% de las prestaciones
después de 5 anos de servicio, el monto es determinado con base en los anos de servicio del empleado que establece el
porcentaje de la prestacion.

23.1.3 Otros planes de beneficios definidos

Plan de auxilios odontolégico, educacién, defuncién y otros - Colombia

Para los empleados jubilados en Colombia a través‘de la subsidiaria Cementos Argos S.A., se otorga el beneficio de auxilio
de defuncién que se incrementa de acuerdo con el Indice de Precios al Consumidor (IPC), equivalente a 5 salarios minimos
mensuales legales vigentes (SMMLV). Para los empleados jubilados de la planta Valle en Colombia a través de la
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subsidiaria Cementos Argos S.A., se otorga el auxilio de educacion hasta su fallecimiento y también a los hijos de los
jubilados hasta que cumplan los 25 anos de edad. El beneficiario recibe el monto independientemente de la supervivencia
del trabajador. Cada afo el beneficio se incrementa de acuerdo con el indice de Precios al Consumidor (IPC), asi como el
auxilio Odontolégico hasta su fallecimiento siempre que soliciten formalmente la prestacion del servicio, con incremento
anual de acuerdo con el indice de Precios al Consumidor (IPC).

Gratificacion por jubilacion para las compafias de Cementos Argos S.A.
Para los empleados cobijados por alguna de las convenciones colectivas de trabajo, cuando se termine el contrato de un

trabajador por el reconocimiento de pensién de jubilacién, invalidez o vejez, se le otorga una gratificacién equivalente a 5
salarios minimos mensuales legales vigentes.

Beneficio por fallecimiento

En caso de muerte después de la jubilacion el beneficiario recibe el 100% de la pension. El beneficiario o beneficiarios
son los establecidos por disposiciones legales.

Un beneficio de auxilio funerario es otorgado a participantes que no lo reciben por parte de Colpensiones, el cual consiste
en un pago Unico igual a la pension mensual del participante, condicionado a los siguientes limites:

a) Pago minimo de 5 salarios minimos mensuales legales vigentes.
b) Pago maximo de 10 salarios minimos mensuales legales vigentes.

Beneficio de Aportes a la Seguridad Social
Corresponde a un beneficio postretiro adicional al plan de pension legal (beneficio por jubilacion), en el cual el Grupo
asume el pago de los aportes de salud a las entidades de seguridad social. El beneficiario o beneficiarios son los

establecidos por disposiciones legales.

Andlisis de sensibilidad y principales supuestos actuariales

A continuacion, se presenta un analisis de sensibilidad para el supuesto actuarial de tasa de descuento para los planes
de beneficios definidos asi:

Planes de beneficios

definidos
2020 2019
Cambio en tasa de descuento
Aumento en la tasa de descuento en +1% (39.601) (32.573)
Disminucién en la tasa de descuento en -1% 61.182 43.977
Base de la obligacion 500.797 509.576

La base de la obligacion sobre la cual se realiza el analisis de sensibilidad no incluye principalmente los activos del plan
por $76.479 (2019 $62.856), ni las cuentas por pagar de corto plazo por aportes a fondos de pension y cesantias por
$29.654 (2019 $27.560).

Los métodos utilizados para realizar el analisis de sensibilidad presentado corresponden al método de la unidad de crédito
proyectado al final del periodo sobre el que se informa, que es el mismo que el que se aplico al calcular el pasivo de
obligacion por beneficio definido reconocido en el estado de situacion financiera. No se han presentado cambios en los
métodos utilizados para realizar los analisis.

Las principales suposiciones actuariales utilizadas para determinar las obligaciones por los planes de beneficios definidos
de las companias de Grupo son las siguientes:

2020 2019
Tasa de inflacion (%) 2,32%-3,25% 3,20%-3,50%
Tasa de descuento (%) 6,17%-6,57% 6,25%-7,33%
Incremento salario minimo (%) 3,80%-4,21% 4,40%-4,93%
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Los supuestos actuariales se presentan por rangos porcentuales, tomando la informacion de cada una de las companias
del Grupo. La tasa de mortalidad se basa en tablas de mortalidad disponibles pulblicamente para los paises especificos
de cada una de las compaiias del Grupo.

Revelacion requerida por el Decreto 2131 de 2016 sobre los Planes de Beneficios Definidos.

El 23 de diciembre de 2015, el Ministerio de Comercio, Industria y Turismo emitié el Decreto 2496, por medio del cual se
modificd el Decreto 2420 de 2015 de las Normas de Contabilidad, de Informacion Financiera y de Aseguramiento de la
Informacién en la Republica de Colombia. En el Decreto se establecieron disposiciones sobre los parametros para
determinar el pasivo de beneficios post empleo, especificamente establecié que se utilizaria como mejor aproximacion
de mercado los parametros establecidos en el Decreto 2783 de 2001 en la estimacion del pasivo por planes de pensién
y por titulos y bonos pensionales.

Para el periodo de 2016 el Decreto 2131 del 22 de diciembre del 2016 eliminé la obligatoriedad para aplicar estos
supuestos para la medicion de los beneficios post-empleo, solo siguen siendo aplicable para efectos de revelacion de
informacioén financiera.

De acuerdo con lo requerido en el decreto 2131 de 2016, los supuestos principales usados para propdsitos de las
valuaciones actuariales de acuerdo con el decreto 1625 de 2016 y conmutaciones pensionales parciales del decreto
2833 de 2016, son las siguientes:

2020 2019
Tasa de inflacion (%) 3,64% 3,91%
Tasa de descuento (%) 4,80% 4,80%
Incremento salario minimo (%) 3,64% 3,91%

A continuacion, se presenta la diferencia existente entre el calculo de los planes de beneficios definidos y conmutaciones
pensionales, bajo la metodologia descrita en el decreto 2131 de 2016 y la metodologia aplicable para dar cumplimiento
al Marco Técnico Normativo aplicable en Colombia, a 31 de diciembre:

Supuestos

Beneficios a Supuestos Decreto 1625

Empleados (NIC de 201(:‘16(302%(?:;0 2131 Diferencia
19)
Valor presente de las obligaciones por planes de
beneficios definidos a 31 de diciembre de 2020 393.779 340.106 53.673
Valor presente de las obligaciones por planes de 399 765 397193 72 572

beneficios definidos a 31 de diciembre de 2019

Esta comparacion sélo incluye planes por beneficios post-empleo que correspondan a pasivos pensionales reconocidos
por las sociedades en Colombia.

23.2 Beneficios a los empleados de corto plazo

Grupo registra los beneficios de corto plazo a los empleados, tales como sueldo, vacaciones, bonos, primas extralegales,
poliza colectiva de vida, de salud, de auxilios de fallecimiento, de educacion, de anteojos y lentes de contacto, de guarderia
y educativo, de matrimonio, de curso de idiomas directamente a resultados.

NOTA 24: PROVISIONES

El saldo de las provisiones, a 31 de diciembre, comprende:
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Litigios, demandas y

Desmantelamiento

Ambientales

Otras

otras contingencias Provisiones Total
2 3
1° de enero de 2020 307.907 114.436 23.220 128.982 574.545
Provisiones realizadas 244971 115.667 914 64.983 426.535
Provisiones utilizadas (165.853) (1.903) (3.780) (49.015) (220.551)
Reversiones realizadas (17.405) (2.279) (591) (50) (20.325)
(IjEfecto de descuento y ajuste por la tasa de 1815 (109.912) @) 7.147 (100.952)
escuento
Efecto de conversion (3.466) 2.527 242 5.017 4.320
Otros cambios 469 1.555 585 (33) 2.576
31 de diciembre de 2020 368.438 120.091 20.588 157.031 666.148
Corriente 365.440 7.004 9.820 47.798 430.062
No corriente 2.998 113.087 10.768 109.233 236.086
Total provisiones 368.438 120.091 20.588 157.031 666.148

(1) Las companias hacen parte de procesos judiciales de diferente naturaleza, actuando tanto en calidad de demandante como
demandando, dichos procesos vienen siendo atendidos diligentemente por parte de abogados calificados contratados por
Grupo. Los conflictos pueden ser de orden civil, administrativo, penal y fiscal; este tipo de litigios son aquellos que surgen en el
curso ordinario de los negocios que desarrolla cualquier compania del tamafo y complejidad de operaciones de Grupo y es
probable que impliquen una salida de recursos.

Para estos procesos se han estimado las correspondientes reservas con base en criterios como la naturaleza del proceso, las
pruebas obrantes, los factores econémicos, la posible condena proyectada, etc., que permita cubrir las posibles condenas o
decisiones desfavorables que se puedan producir. Consideramos que el tiempo estimado de terminacion de estos procesos
oscila entre tres (3) y ocho (8) anos aproximadamente.

Las subsidiarias ubicadas en los Estados Unidos se autoaseguran para reclamos de compensacion de trabajadores hasta USD
500 doélares por incidente, reclamos de responsabilidad general hasta USD 350 délares por incidente y reclamos automotores
hasta USD 500 délares por incidente, y tienen un seguro para valores que superan estos montos. Al 31 de diciembre de 2020
y 2019, habia un ndmero de reclamos abiertos. El valor reconocido en el gasto para estos reclamos se basa en ocurrencias
reales y la estimacion de la administracion de las responsabilidades resultantes de cada reclamo. Aunque el resultado final de
estos reclamos no puede ser determinado actualmente, la administracion cree que los montos de $49.439 y $43.527 previstos
para estos reclamos en los estados financieros consolidados al 31 de diciembre de 2020 y 2019, respectivamente, son
adecuados.

El saldo de la provision para litigios, demandas y otras contingencias incluye $199.840 (2019 $196.949) correspondientes a
la estimacion de la provision del proceso juridico Bajo Anchicaya interpuesto por la comunidad afrodescendiente en contra de
Celsia Colombia S.A. E.S.P. que pretende la reparacion por danos causados a la comunidad en razén de la apertura de las
descargas de fondo de la Central Hidroeléctrica del Bajo Anchicaya que se realizé entre los meses de julio y agosto del ano
2001. Tras haberse reiniciado el tramite de revision eventual en virtud de las decisiones emitidas por la Corte Constitucional y
el Consejo de Estado, la Seccion Tercera de esta Ultima corporacion decidio suspender los efectos de la sentencia del Tribunal
Contencioso Administrativo del Valle del Cauca el 7 de septiembre de 2009. Dentro del tramite de revisién eventual, la compania
y los apoderados de las comunidades presentaron solicitud para que se cite a Audiencia de Conciliacion Judicial, la cual no fue
aceptada por el Consejo de Estado. Mediante actuacion el 5 de diciembre de 2019, la magistrada ponente anuncié que
actualmente el despacho se encuentra elaborando el correspondiente proyecto de sentencia, el cual se sometera a decision de
la Seccion Tercera de dicha corporacion judicial.

En Julio de 2017, dos de los Competidores de la Compania (Southest Ready Mix, LLC y Mayson Concrete Inc) presentaron una
demanda en su contra alegando infracciones a ley de competencia, ante la Corte Distrital de los Estados Unidos, para el Distrito
de North Georgia, la cual empezé a ser investigada por parte del Departamento de Justicia de Estados Unidos (DOJ). Como parte
de las investigaciones adelantadas en el tema por el DOJ, Argos USA LLC ha venido cooperando con el suministro de informacion
requerido por esta entidad y atendiendo sus diferentes solicitudes.

El 4 de enero de 2021, una subsidiaria indirecta de Cementos Argos celebré un Acuerdo de Enjuiciamiento Diferido (Defer
Prosecution Agreement, DPA, por sus siglas en inglés) con la Divisién Antimonopolio del Departamento de Justicia de los Estados
Unidos (DOJ, por sus siglas en ingles), en virtud del cual la subsidiaria acord6 pagar una multa por un monto de USD $20 millones
a la tesoreria de los Estados Unidos, por violaciones de la ley de competencia por parte de ciertos exempleados en una oficina
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de ventas local para el mercado de concreto premezclado de Savannah, Georgia. La oficina de ventas y las plantas de concreto
relacionadas involucradas en la conducta fueron adquiridas por la subsidiaria en 2011, como parte de una adquisicién mayor,
y vendidas en 2019. Sujeto al cumplimiento de los términos de la DPA, el DOJ ha acordado aplazar el enjuiciamiento de
cualesquiera cargos contra la subsidiaria por tales violaciones durante tres afos y desestimar cualquier cargo al final del periodo
de tres anos. Al 31 de diciembre de 2020, se registré una provision por el monto acordado de la sancion.

(2) Las companias se encuentran obligadas a incurrir en costos futuros por el cumplimiento de la normativa legal minera, frente
a la explotacion de recursos minerales, correspondiente al desmantelamiento de activos y restauracion del ambiente donde
fueron construidos estos activos, que se lleva a cabo en el momento en que se termina una operacion de explotacion minera o
se vence un titulo minero, la fecha que sea menor.

Las obligaciones de desmantelamiento tienen como fecha maxima de ejecucion la fecha de vencimiento de la concesion del
titulo minero, por lo que se estima el desembolso de los recursos econémicos en un periodo de cinco anos antes de la exigencia
legal. Sin embargo, para algunos casos, donde se ha completado la operacion de un area cubierta por un titulo que adn tiene
mas de cinco anos de vigencia, se estima realizar los desembolsos de la provision dentro de los cinco anos siguientes a la
finalizacion de la operacion. En la determinacion del mejor estimado para liquidar, la Administracién considera las areas
afectadas por la explotacién minera, la programacion de explotacion minera y los costos en que se ha incurrido en operaciones
de desmantelamiento pasadas.

(3) Grupo se encuentra obligado a incurrir en costos por obligaciones ambientales relacionadas con compensaciones forestales
por explotacion de canteras y aprovechamiento forestal, costos para el retiro y posterior disposicion de residuos peligrosos,
especificamente PCB “s (bifenilos policlorados), previamente almacenados.

Para las compensaciones forestales, Grupo se ha comprometido a liquidar sus obligaciones ambientales en un periodo maximo
de cinco anos o segln lo indicado en la Resolucién correspondiente a cada pasivo ambiental identificado. En la determinacion
del mejor estimado a liquidar, la Administracion considera principalmente variables financieras y los costos de siembra,
aislamiento y mantenimiento por un periodo de cuatro afos.

La concesion Autopistas del Café S.A., tiene la obligacion de pagar el 1% sobre el valor invertido en la construccion de las obras,
derivado de la licencia ambiental otorgada al proyecto, por el uso de recursos hidricos en el desarrollo de las obras. Esta
obligacion se paga a las Corporaciones Auténomas Regionales de los departamentos donde se han ejecutado obras.

(4) Autopistas del Nordeste Cayman Ltda y Boulevard Turistico del Atlantico S.A., tienen la obligacion contractual de realizar
mantenimientos mayores cada 10 anos a las vias de la concesion, que incluye tratamiento de pavimento, sefalizacion y todos
los procedimientos de mantenimiento necesarios para mantener un indice de pavimento requerido por el estado, y una carretera
en 6ptimas condiciones.

Argos USA LLC, subsidiaria indirecta de Cementos Argos S.A., puede extraer piedra caliza (“Chemical Grade Stone”, CGS) de una
cantera propiedad de Vulcan Construction Materials LP (“Vulcan”), que se encuentra adyacente a la planta del Grupo en
Alabama. Segun los términos del acuerdo de intercambio de reserva con Vulcan, el Grupo tiene el derecho de extraer piedra
caliza de la cantera de Vulcan y, a cambio, suministrarle a Vulcan piedra de grado agregado (“Aggregate Grade Stone”, AGS) que
no es apta para la fabricacién de cemento. El acuerdo de intercambio de reservas le otorga el derecho al Grupo de extraer piedra
caliza en la propiedad de Vulcan y aumenta efectivamente las reservas disponibles del Grupo. El acuerdo con Vulcan expira el
31 de diciembre de 2035, con la opcion de extenderlo hasta diciembre de 2045. Al 31 diciembre de 2020 y 2019, los montos
estimados de obligaciones por futura extraccion de minerales de las minas de propiedad del Grupo son $67.667 y $58.819,
respectivamente.

NOTA 25: PASIVOS COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS POR PAGAR

Los pasivos comerciales y otras cuentas por pagar a 31 de diciembre corresponden:

2020 2019
Proveedores nacionales 944.233 1.131.159
Acreedores oficiales (1) 549.285 650.492
Dividendos por pagar 264.495 209.451
Proveedores del exterior 99.067 124.221
Cuentas por pagar a partes relacionadas (Nota 41) (2) 67.430 34.468
Proveedores vinculados (Nota 41) 1.786 452
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Otras cuentas por pagar 835.607 852.665

Total pasivos comerciales y otras cuentas por pagar 2.761.903 3.002.908
Corriente 2.353.159 2.734.393
No corriente 408.744 268.515
Total pasivos comerciales y otras cuentas por pagar 2.761.903 3.002.908

(1) Corresponde principalmente a cuentas por pagar a la Agencia Nacional de Infraestructura - ANI y a la Aerocivil.

El 31 de diciembre de 2020, fue suscrito el Otrosi No. 34 mediante el cual se definié de comun acuerdo entre la Agencia
Nacional de Infraestructura - ANl y Opain S.A. que Opain S.A. pagara a la Aerocivil la contraprestacion correspondiente al
primer semestre de 2020 en maximo 4 instalamentos de manera proporcional a cada desembolso a realizar entre
diciembre de 2020 y julio de 2021 por el Ministerio de Hacienda y Crédito Plblico a la Aerocivil, para lo cual, Opain S.A.
tendra 12 meses, contados a partir de la fecha de cada desembolso para hacer el pago del 100% de cada instalamento.

El pago de cada instalamento incluye el monto, el valor de la indexacién con el IPC vigente y los costos financieros
incurridos por la Aerocivil sobre los valores efectivamente desembolsados.

(2) Incluyen dividendos por pagar a partes relacionadas por $21.536 (2019 $20.018).
Grupo tiene periodos de crédito promedio para las compras de las companias de 30 dias para obligaciones de servicios y

entre 30 y 90 dias para las obligaciones comerciales. Grupo tiene implementadas politicas de manejo de riesgo financiero
para asegurar que todas las cuentas por pagar se paguen de conformidad con los términos crediticios preacordados.

NOTA 26: BONOS E INSTRUMENTOS FINANCIEROS COMPUESTOS

2020 2019
Bonos en circulacion (i) 8.382.011 8.457.746
Notas estructuradas (ii) 1.161.394 1.259.850
Pasivo por acciones preferenciales clasificadas como deuda (iii) 74.186 72.663
Total bonos e instrumentos financieros compuestos 9.617.591 9.790.259
Corriente 643.567 951.924
No corriente 8.974.024 8.838.335
Total bonos e instrumentos financieros compuestos 9.617.591 9.790.259

Grupo mantiene una obligacion por $8.372.701 (2019 $8.410.397) de acuerdo con sus valores nominales,
correspondientes a emisiones de bonos ordinarios.

(i) El detalle de las condiciones de los bonos emitidos se presenta a continuacion:

Valor nominal vigente (*)

Fecha de

Emisor o Plazo Tasa Moneda 2020 2019
colocacion
Alternegy S.A. (1) dic-17 10 afos Libor3M+4,5% UsSD 267.200.000 287.480.000
Autopistas Del Nordeste (Cayman) Ltd. (2) feb-06 18 afos 9,39% USD 88.497.851 108.910.819
Bahia Las Minas Corp. (3) ene-10 12 afos Libor+3,25% USD - 26.315.358
Bahia Las Minas Corp. (3) ene-10 10 afos Libor+3% USD - 11.859.484
Bahia Las Minas Corp. (3) may-10 10 afos Libor+3,25% USD - 15.250.000
Celsia Colombia S.A. E.S.P. (4) abr-10 20 afos IPC+6,08% COP 300.126.000.000 300.126.000.000
Celsia Colombia S.A. E.S.P. (4) abr-10 10 afos IPC+5,05%TV COP - 214.120.000.000
Celsia Colombia S.A. E.S.P. (5) jul-18 12 afos IBR+2,695% COP 70.000.000.000 70.000.000.000
Celsia Colombia S.A. E.S.P. (5) dic-18 10 afos IPC+3,69% COP 70.000.000.000 70.000.000.000
Celsia Colombia S.A. E.S.P. (6) abr-19 20 afos IPC+3,93% COP 325.975.000.000 325.975.000.000
Celsia Colombia S.A. E.S.P. (6) abr-19 12 afos IPC+3,68% COP 281.515.000.000 281.515.000.000
Celsia Colombia S.A. E.S.P. (6) abr-19 7 afios IPC+3,24% COP 256.270.000.000 256.270.000.000
Celsia Colombia S.A. E.S.P. (6) abr-19 3 afios 5,99%EA COP 236.240.000.000 236.240.000.000
Celsia Colombia S.A. E.S.P. (7) abr-20 7 afios IPC+3,96% COP 171.000.000.000 -
Celsia Colombia S.A. E.S.P. (7) abr-20 3 afios 6,50% EA COP 29.000.000.000 -
Celsia S.A. (8) dic-13 12 afos IPC+5,00% COP 240.650.000.000 240.650.000.000
Celsia S.A. (8) dic-13 20 afios IPC+5,33% COP 212.080.000.000 212.080.000.000
Cementos Argos S.A. abr-09 15 afos IPC+7,19% COP 229.530.000.000 229.530.000.000
Cementos Argos S.A. may-12 15 afos IPC+4,50% COP 303.082.000.000 303.082.000.000
Cementos Argos S.A. may-12 10 afos IPC+4,24% COP 299.896.000.000 299.896.000.000
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Cementos Argos S.A. nov-14 15 afos IPC+4,21 COP 311.707.000.000 311.707.000.000
Cementos Argos S.A. nov-14 10 afos IPC+3,80 COP 190.675.000.000 190.675.000.000
Cementos Argos S.A. (9) abr-16 15 afos IPC+4,47 COP 184.157.000.000 184.157.000.000
Cementos Argos S.A. (9) abr-16 10 afos IPC+4,19 COP 121.075.000.000 121.075.000.000
Cementos Argos S.A. (9) abr-16 5 afios IPC+3,74 COP 73.568.000.000 94.768.000.000
Cementos Argos S.A. (10) may-17 25 afios IPC+3,99% COP 400.500.000.000 400.500.000.000
Cementos Argos S.A. (10) may-17 13 afos IPC+3,64% COP 388.145.000.000 388.145.000.000
Cementos Argos S.A. (10) may-17 6 afios 6,65% COP 211.355.000.000 211.355.000.000
Cementos Argos S.A. (11) jun-18 3 afios IPC+2,88% COP 196.150.000.000 215.600.000.000
Cementos Argos S.A. (11) jun-18 10 afos IPC+3,75% COP 158.550.000.000 158.550.000.000
Cementos Argos S.A. (11) jun-18 20 afios IPC+4,04% COP 125.850.000.000 125.850.000.000
Cementos Argos S.A. (12) nov-20 4,25 afios IPC+2,24% COP 250.000.000.000 -
Grupo Argos S.A. (13) sep-14 15 afos IPC+4,24% COP 390,104,000,000 390,104,000,000
Grupo Argos S.A. (13) sep-14 10 afos IPC+3,95% COP 137,318,000,000 254,318,000,000
Grupo Argos S.A. (13) ago-19 15 afos IPC+3,20% COP 168,535,000,000 168,535,000,000
Grupo Argos S.A. (13) ago-19 6 afios IPC+2,44% COP 157,965,000,000 157,965,000,000
Grupo Argos S.A. (13) ago-19 3 afios DTF+5,78% COP 123,500,000,000 123,500,000,000
Grupo Argos S.A. (14) oct-20 7 afios IPC+2,65% COP 136.500.000.000 -
QOdinsa S.A. (15) oct-17 5 afios IPC+3,98% COP 120.750.000.000 120.750.000.000
QOdinsa S.A. (15) oct-17 3 afios 7,49% COP - 279.250.000.000
Qdinsa S.A. (16) oct-20 3 afios 5,2% COP 280.000.000.000 -
Total bonos en ddlares (*) 355.697.851 449.815.661

Total bonos en pesos (*) 7.151.768.000.000

6.936.288.000.000

(*) Cifras expresados en pesos colombianos y en délares.

(1) Corresponde a la emisién publica de bonos realizada por Alternegy S.A. en el mercado de valores panameno con Bontex
S.A.y Planta Eélica de Guanacaste S.A. como deudores solidarios. Con los recursos obtenidos se canceld deuda que estas
companias tenian con CTC Curazao B.V. La emision de bonos esta respaldada con fideicomisos de garantia local y
extranjeros (Nota 7.4 Garantias colaterales).

La emision de bonos realizada por la subsidiaria Alternegy S.A. en 2018 cuyo vencimiento es el 22 de diciembre del 2027,
contempla el cumplimiento de los siguientes convenios financieros, entre otros cumplimientos:

a) Una razdn de cobertura de servicio de deuda igual o mayor a 1,1 veces para los Gltimos 12 meses contados a partir
del 31 de diciembre de 2018;

b) Una razdn de deuda sobre ebitda consolidado igual o menor a la razdn que aplique de tiempo en tiempo;

c) El emisor y los deudores solidarios no podran incurrir en endeudamientos adicionales, excepto por los
endeudamientos permitidos.

Todos los convenios financieros indicados se evaluaran semestralmente, con base en los estados financieros combinados
del Emisor, salvo por la Razon de Deudas sobre Ebitda Consolidado que se evaluara con base en los estados financieros
combinados del Emisor y los deudores solidarios. Los estados financieros combinados contienen a Alternegy S.A., Bontex
S.A. y Planta Eélica Guanacaste S.A. (PEG).

Conforme la definicion del periodo de calculo, Alternegy S.A. cuenta con un término de hasta 120 dias calendarios desde
la fecha de cierre del periodo correspondiente, para presentar los informes con el calculo con base en los estados
financieros auditados.

El resultado del calculo asociado al convenio financiero deuda / ebitda al 30 de junio de 2019 fue de 6,20 veces
cumpliendo con los niveles definidos en el contrato. Para el calculo del convenio financiero a diciembre 2020, se estan
surtiendo los plazos de entrega de informacién correspondiente conforme a los términos y condiciones del bono.

Al final de periodo de reporte, la subsidiaria de Grupo, Alternegy S.A. obtuvo la exencién para dispensar al emisor de su
obligacion de mantener el convenio financiero Razén Deuda/EBITDA hasta el 31 de diciembre del 2020.

Asimismo, la subsidiaria de Grupo, Alternegy S.A. se encuentra tramitando las siguientes exenciones:

e Para los bonos, la no constitucion de la cuenta de servicio de deuda durante el afio 2020.

e Solicitud de prérroga para el pago del ballon hasta diciembre 2020.

e Tramite para hacer uso del saldo de la cuenta de excedente de ser necesario, debido a la situacién actual (COVID-
19) y que ha implicado atrasos en los pagos de los contratos por las generadoras.

144



(2) Corresponde a bonos emitidos por Autopistas del Nordeste (Cayman) Ltd., por un monto original de USD 162 millones,
utilizados para financiar la construccion de la autopista concesionada en Republica Dominicana. Estos bonos devengan
una tasa de interés anual de 9,39% y vencen en 2024. Esta deuda tenia un primer periodo de gracia de dos (2) ahos, que
vencid en julio de 2008, luego de esto, un segundo periodo de gracia de cinco (5) anos, que vencioé en 2013.

Estos bonos seran cancelados con los flujos de efectivo garantizados por el Gobierno de Republica Dominicana, los cuales
estan siendo recibidos por Autopistas del Nordeste (Cayman) Ltd. entre agosto de 2008 y febrero de 2024, basados en
el esquema de pagos establecidos en el contrato de concesion; adicionalmente, se garantiza un ingreso minimo hasta el
final de la concesion, que sera en 2038.

Los bonos se encuentran asegurados principalmente con las acciones de Autopistas del Nordeste Cayman Ltd. (Nota 7.4
Garantias colaterales).

(3) Corresponde a la incorporacion de la emision de bonos realizada en Bahia Las Minas Corp. en el mercado de valores
panameno. Bahia las Minas Corp. reestructuré el vencimiento de la Serie Ay de parte de la Serie B1, obteniendo como
periodo de gracia el ano 2019, por lo tanto, se prorrogan las fechas de vencimiento pactadas inicialmente.

Dentro de los acuerdos de préstamos celebrados, se encuentra la exencion de la subsidiaria de Grupo, Bahia Las Minas
Corp. en donde se aprob6 dispensar el compromiso de las deudas financieras "covenants" para el aino 2019-2020.

Adicionalmente, la subsidiaria de Grupo, Bahia Las Minas Corp. present6 las siguientes exenciones:

e Paralos bonos, la no constitucion de la cuenta de Reserva de Servicio de deuda hasta el 10 de enero del 2021.

e Elvencimiento de la Serie A de los bonos se traslada para enero 2021.

e La amortizacion del capital de la Serie Ay B-1 se pague al vencimiento, no obstante, en cada fecha de pago de
capital iniciando en octubre de 2020, se efectuaran prepagos obligatorios, a prorrata, con cualesquiera fondos que
se encuentren depositados en la cuenta de exceso de efectivo del fideicomiso.

e Seaprobo6 dispensar los pagos para las deudas subordinadas con Banco Nacional de Panama, hasta enero de 2021
para intereses y capital hasta febrero del mismo ano.

Los bonos fueron reclasificados como pasivos asociados a activos no corrientes mantenidos para la venta (Nota 13 Activos
y pasivos asociados a activos no Corrientes Mantenidos Para la Venta Y Operaciones Discontinuadas).

(4) Corresponde a la emision de bonos corporativos realizada por Celsia Colombia S.A. E.S.P en abril de 2010, la cual fue
colocada en el mercado publico de valores colombiano.

(5) En 2018 Celsia Colombia S.A. E.S.P. emitié Bonos Verdes por $140.000 en el Segundo Mercado. El primer tramo fue
adjudicado a la Corporacién Financiera Internacional (IFC) por $70.000 y el segundo tramo fue adjudicado a la Financiera
de Desarrollo Nacional (FDN) por $70.000.

Los recursos provenientes de la emision se utilizaran para financiar las inversiones en las iniciativas de la compafia en
el desarrollo de las granjas de generacion solar. El programa de bonos verdes obtuvo la certificacion Climate Bonds en el
marco del Climate Bonds Standard & Certification Scheme que promueve iniciativas a gran escala para la reduccion de
emisiones de carbono y que eviten o reduzcan el cambio climatico.

(6) Corresponde a la segunda emision de bonos ordinarios con cargo al programa de emision y colocacion de papeles
comerciales y bonos ordinarios. La emision fue dada el 24 de abril de 2019 por Celsia Colombia S.A. E.S.P.

Los recursos obtenidos en esta emision seran destinados a financiar el plan de inversiones de la companiay el porcentaje
restante sera destinado a fortalecer su posicion de liquidez, refinanciando algunas deudas y sustituyendo pasivos
financieros, entre otros.

(7) El 20 de abril de 2020, la compania Celsia Colombia S.A. E.S.P., subsidiaria de Celsia S.A., realiz6 la tercera emision
de bonos ordinarios con cargo al programa de emision y colocacion de papeles comerciales y bonos ordinarios de la
compafia por un valor de $200.000. En esta emision se ofreci6 un monto de $150.000, con posibilidad de sobre
adjudicacion de $50.000. El emisor adjudico en el mercado $200.000.

(8) En diciembre de 2013 Celsia S.A. realizd su primera emision de bonos ordinarios en el mercado de valores local por
un monto de $800.000. La colocacion se hizo a través de una subasta holandesa en la Bolsa de Valores de Colombia
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S.A. Los recursos obtenidos mediante la colocacion de bonos ordinarios fueron utilizados en su totalidad para la
sustitucion de pasivos financieros, dentro de la estrategia de optimizar la estructura de capital de la compania.

(9) La emision hace parte del programa de emision y colocacion de bonos ordinarios y papeles comerciales con cargo a
un cupo global de $1 billon aprobado mediante Resolucion No. 0422 de la Superintendencia Financiera de Colombia del
23 de marzo del 2012.

(10) La emisidon hace parte del programa de emision y colocacion de bonos ordinarios y papeles comerciales con cargo a
un cupo global de $1 billén aprobado mediante Resolucién No. 0518 de la Superintendencia Financiera de Colombia del
03 de abril del 2017 por medio de la cual se aprobd el incremento del cupo global del programa de emision y colacién
aprobado anteriormente mediante la resolucion 0422 del 2012.

(11) La emision hace parte del programa de emision y colocacion de bonos ordinarios y papeles comerciales con cargo a
un cupo global de $1 billén aprobado mediante Resolucion No. 0585 de la Superintendencia Financiera de Colombia
(“SFC”) del 10 de mayo del 2018.

Estas emisiones estan calificadas AA con perspectiva estable por parte de la firma calificadora Fitch Ratings Colombia
S.A. y son titulos valores nominativos, emitidos a la orden y negociables en el mercado secundario a través de la Bolsa de
Valores de Colombia.

(12) La emisién constituye el segundo tramo que hace parte del programa de emisién y colocacién de bonos ordinarios y
papeles comerciales con cargo a un cupo global de $1 billon aprobado mediante Resolucion No. 0585 de la
Superintendencia Financiera de Colombia (“SFC”) del 10 de mayo del 2018.

Todas las emisiones estan calificadas AA con perspectiva estable por parte de la firma calificadora Fitch Ratings Colombia
S.A. y son titulos valores nominativos, emitidos a la orden y negociables en el mercado secundario a través de la Bolsa de
Valores de Colombia.

(13) El 28 de agosto de 2019, Grupo Argos S.A. emitié $450.000 en bonos ordinarios, en el afio 2017, Grupo Argos S.A.
habia emitido $350.000 en papeles comerciales, los cuales pagé totalmente en 2018 y el 10 de septiembre de 2014
Grupo Argos S.A. emitié $1 billén en bonos ordinarios

(14) EI 28 de octubre de 2020, Grupo Argos S.A. realizd un intercambio de bonos ordinarios por un monto total de
$136.500.

Desde la perspectiva financiera, esta operacion fortalece la estructura de balance de la Compania, optimiza la curva de
vencimientos de deuda (aumentando su vida media de 5.5 a 5.7 anos) y permite aprovechar las tasas de interés ofrecidas
por el mercado. Ademas de los beneficios en términos de desarrollo del mercado, esta primera operacion le permite a
Grupo Argos S.A. fortalecer su flujo de caja en los proximos 4 anos y aumentar el vencimiento de una porcion de los bonos
emitidos en 3 anos adicionales.

El 94% de la emision fue pagada en especie y por tanto la misma no conlleva un aumento del apalancamiento de la
compania, mas alla de los costos y gastos asociados a la transaccion. El cupo total del Programa de Emisién y Colocacién
de Bonos Ordinarios y Papeles Comerciales de Grupo Argos S.A. (el “Programa”) es de $2.350.000 de los cuales, luego
de la operacién mencionada, se ha colocado $1.936.500.

Los bonos cuentan con calificacion AA+ emitida por BRC Investor Services S.A.

(15) Durante el afo 2017 Odinsa S.A. emitidé bonos en el mercado por valor de $400.000 con la finalidad de cancelar
obligaciones financieras y realizar aportes de capital en diferentes proyectos; el 4 de octubre de 2017, los bonos fueron
suscritos y desembolsados. Los términos y condiciones de los bonos se regiran por la Ley colombiana.

(16) En octubre de 2020, la compania Odinsa S.A. realiz6 una emision y colocacién de bonos ordinarios en el mercado
por valor de $280.000, autorizados por la Superintendencia Financiera de Colombia mediante resolucion No. 0730 del
18 de agosto de 2020, con la activa participacion, tanto de inversionistas institucionales como de personas naturales, La
colocacion se realizd mediante el mecanismo de Subasta Holandesa y recibi6 ofertas por un monto de $436.805, lo que
representa 1,56 veces el monto ofrecido, con estos recursos la Compania pago del primer tramo del vencimiento de los
bonos emitidos el 4 de octubre de 2017, por valor de $279.250.
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Esta emision y colocacion le otorga flexibilidad financiera a la compania para continuar fortaleciendo su posicion en el
sector y mantener un crecimiento bajo un esquema de financiacion estructurado. La operacion fue liderada por Banca
de Inversion Bancolombia S.A. Corporacion Financiera en calidad de Agente Estructurador, Valores Bancolombia S.A.
Comisionista de Bolsa como Agente Lider Colocador, Credicorp Capital Colombia S.A. como Agente Colocador y la firma
Posse Herrera Ruiz como asesores legales.

El monto de intereses por bonos y notas estructuradas reconocido en resultados en el ano 2020 fue de $434.628 (2019
$658.807).

(i) EI 13 de agosto de 2019 la Sociedad Concesionaria Operadora Aeroportuaria Internacional S.A. - Opain S.A., realiz6
emision de notas por USD 415 millones con fecha de vencimiento al 15 de diciembre del 2026 a una tasa de interés de
4,09%. La emisiéon obtuvo una calificacion internacional BBB por parte de Fitch Ratings y se realiz6 a través de una
colocacion privada internacional. Con los recursos provenientes de la emisién se pagaron la totalidad de los créditos
bancarios en el exterior. El 13 de diciembre de 2019 se realizd un primer pago por USD 26,6 millones quedando un saldo
por USD 341,1 millones (2019 USD 388,3 millones).

En el proceso de evaluacion y monitoreo constante a nuestros negocios y como resultado de los efectos generados
producto de la contingencia por COVID-19, la Sociedad Concesionaria Operadora Aeroportuaria Internacional S.A. - Opain
S.A. ha disminuido sensiblemente su operacion, hecho que ha implicado una variacion en sus indicadores financieros,
resaltando una disminucién en el indicador de cobertura del servicio de la deuda, presentando, a junio de 2020, un
resultado que se ubica por debajo del valor requerido segln el contrato de crédito asociado a la emisién de notas del 13
de agosto de 2019 por USD 415 millones. Debido a esta situacion el 2 de septiembre de 2020 la compania obtuvo por
parte de los prestamistas una dispensa “waiver” sobre el cumplimiento del indicador de cobertura del servicio de la deuda
para el periodo de calculo terminado el 30 de junio de 2020.

(iii) Corresponden a acciones preferenciales clasificadas como instrumentos financieros compuestos de la subsidiaria
Cementos Argos S.A. y de Grupo Argos S.A.

De acuerdo con la aprobacion de la Asamblea General de Accionistas del 15 de marzo de 2013, Cementos Argos S.A.
llevé a cabo la emisién y colocacion de acciones con dividendo preferencial y sin derecho a voto (de aqui en adelante,
acciones preferenciales) en mayo de 2013, por $1.610.824 adjudicando 209.197.850 acciones preferenciales, al precio
de suscripcion de $7.700 por accion preferencial, determinado por la Junta Directiva de la Compaiiia.

La emision de las acciones preferenciales es un instrumento financiero compuesto. El emisor, para su reconocimiento y
medicién posterior, identificd los componentes de deuda y patrimonio evaluando las condiciones contractuales del
instrumento y las obligaciones del emisor. Dada la obligacién contractual del emisor de pagar el dividendo minimo anual
a los titulares de las acciones si la Compafia genera utilidades, la emisién incorpora un componente de pasivo financiero.
Una vez medido este pasivo, la diferencia entre el valor recibido y el valor de la obligacion constituye un componente
patrimonial. La parte correspondiente al pasivo financiero debe medirse como minimo en cada periodo intermedio y
reconocer sus efectos en el resultado del periodo, el elemento patrimonial no es sujeto a medicion posterior.

Cementos Argos S.A. determin6 el componente del pasivo descontando los flujos de efectivo correspondientes al
dividendo minimo preferencial, que se calcularon a perpetuidad con base en lo establecido en la seccion 11.1.1 del
prospecto de emision; la tasa de descuento aplicada correspondié a la tasa de mercado a la fecha de emision de
instrumentos similares que no incorporaran un componente de patrimonio. Considerando la dificultad de identificar en el
mercado un instrumento financiero con las mismas caracteristicas de la emision, la tasa de descuento del pasivo
financiero se determind con referencia a la rentabilidad vigente de los bonos emitidos por Cementos Argos S.A. a mas
largo plazo denominados en pesos colombianos. Para estos efectos, la tasa de valoracion de la emision de bonos de
Cementos Argos S.A. 2024, emitido en mayo de 2012, a largo plazo (15 anos) indexado a IPC.

Las acciones preferenciales tenian un dividendo minimo del 3% anual sobre el precio de suscripcién que pagd en los 12
primeros trimestres a partir de la colocacion. En abril de 2016 se pagb este Ultimo dividendo minimo correspondiente al
3% anual sobre el precio de suscripcion y a partir del decimotercer trimestre el dividendo minimo anual sera de $10 por
accioén que se incrementara con el IPC anual al cierre de cada afno. El prospecto de emision no tiene opciones de compra
0 venta sobre las acciones preferenciales.

Los titulares de las acciones con dividendo preferencial y sin derecho a voto tendran derecho a percibir un dividendo
minimo de manera preferencial respecto del que corresponda a las acciones ordinarias, siempre y cuando se hayan
generado utilidades distribuibles en el ejercicio contable inmediatamente anterior. En ningln caso el dividendo que
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reciban los titulares de las acciones ordinarias podra ser superior a aquel que se decrete a favor de las acciones
preferenciales; al reembolso preferencial de sus aportes, una vez pagado el pasivo externo, en caso de disolucién y
liquidacion del emisor; y los demas derechos previstos en los estatutos sociales del emisor para los titulares de acciones
ordinarias, salvo (i) el de suscribir preferencialmente acciones ordinarias, y (ii) el de votar las propuestas en la Asamblea
General de Accionistas del emisor. Por via de excepcion, las acciones preferenciales daran a sus titulares el derecho a
voto en los eventos sefalados en el prospecto de colocacion y emision.

El pasivo reconocido por la emisién de acciones preferenciales esta compuesto por la valoracion del componente de
deuda y la reducciéon de los costos directos de la emision asignados al componente de pasivo, de acuerdo con el
porcentaje de participacion de cada componente en el monto de la emisiéon. En el momento de reconocimiento inicial, se
incluyeron costos de emision en el pasivo financiero por $7.157. El componente de deuda es medido a costo amortizado
utilizando la tasa de interés efectiva. La tasa de interés efectiva para la medicion posterior del componente de deuda a
costo amortizado se determiné igualando los flujos de efectivo por cobrar o por pagar estimados a lo largo de la vida
esperada del instrumento financiero con el importe neto en libros del componente de pasivo en el momento de
reconocimiento inicial. El pasivo financiero se incrementa por el reconocimiento de intereses aplicando la tasa de interés
efectiva y disminuye en la medida en que se contabilicen los dividendos minimos a los accionistas preferenciales.

A cierre del ano 2020 el ndmero de acciones preferenciales de Cementos Argos S.A. es de 209.197.850 acciones (2019
209.197.850 acciones).

El pasivo también incluye las acciones preferenciales de Grupo Argos S.A., las cuales confieren a los titulares el derecho
a percibir un dividendo preferencial de $4 (cuatro pesos) por accion el cual serd pagado de preferencia respecto al que
corresponda a las acciones ordinarias, siempre y cuando, se haya decretado dividendo de los fondos legalmente
disponibles para ello. En ninglin caso, el dividendo preferencial sera acumulable para ejercicios posteriores. En cada caso,
el primer pago de dividendos correspondera a aquellos que la compania decrete después de suscritas las acciones. El
reconocimiento y medicién posterior de este instrumento, se realiz6 aplicando el mismo procedimiento establecido
anteriormente. La tasa de descuento del pasivo financiero para las acciones preferenciales de Grupo Argos S.A. se
determiné con referencia al costo promedio de deuda de la compaiiia.

El niGmero de las acciones preferenciales en circulacion de Grupo Argos S.A. al cierre del periodo sobre el que se informa
es de 211.827.180 acciones (2019 211.827.180 acciones).

NOTA 27: OTROS PASIVOS NO FINANCIEROS

El saldo de los otros pasivos no financieros a 31 de diciembre, corresponden:

2020 2019
Ingresos recibidos por anticipado (1) 456.947 403.305
Anticipos y depésitos recibidos de terceros (2) 267.129 291.336
Impuesto a las ventas 66.932 78.123
Retencion en la fuente 58.106 40.127
Otros impuestos por pagar 57.359 46.322
Ingresos recibidos para terceros (3) 37.815 53.075
Impuesto Industria y comercio 29.842 50.417
Garantia de contratos (4) 2.891 5.244
Otros pasivos no financieros 5.811 3.584
Total otros pasivos no financieros 982.832 971.533
Corriente 407.731 460.758
No Corriente 575.101 510.775
Total otros pasivos no financieros 982.832 971.533

(1) Obedecen principalmente a los recaudos de la Concesioén Vial Los Llanos, cuyo reconocimiento se realiza en funcion
de la construccién de las unidades funcionales establecidas en el contrato de concesion e ingresos relacionados con los
costos de urbanismos pendientes de ser ejecutados en los lotes vendidos.

(2) Corresponden principalmente a depdsitos en garantia de tenedores de espacio por contratos de arrendamiento.

Asimismo, comprenden los anticipos recibidos por parte de los clientes para compra de productos del negocio cementero
y concretero, depobsito recibido del Ministerio de Obras Publicas y Comunicaciones, el cual corresponde a una garantia
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para cubrir los eventuales déficit de caja, anticipos recibidos de clientes por la venta de lotes y anticipos con partes
relacionadas por $976 (Nota 41 informacion de partes relacionadas).

(3) Comprenden principalmente los recaudos recibidos por concepto de tasas de alumbrado publico, servicios de aseo,
venta de seguros y electrodomésticos. Asimismo, los ingresos de la Concesion Vial de los Llanos por los fondeos de las
subcuentas de interventoria y supervision, soporte contractual y MASC, los cuales son afectados con la facturacion de
estos conceptos previa aprobacién de la Asociacion Nacional de Infraestructura - ANI.

(4) Incluye retenciones por garantia en contratos con partes relacionadas por $195 (2019 $3.140), (Nota 41 Informacion
de partes relacionadas).

Los ingresos que se reconoceran en periodos futuros, a excepcion de los ingresos por arrendamiento que se detallan en
la nota 22 Arrendamientos, cuando se satisfagan las obligaciones de desempeno restantes se analizan de la siguiente
manera:

2020 2019
Dentro de un afo 116.945 159.359
Mas de un afo (*) 56.883 -

(*) Adicionalmente, Grupo a través de su subsidiaria Odinsa S.A., tiene al 31 de diciembre de 2020 ingresos recibidos
por anticipado de la concesion Vial los Llanos por valor de $397.707 (2019 $334.009), los cuales corresponden a
recaudos de peajes en virtud del contrato de concesién realizado con la Asociacién Nacional de Infraestructura - ANI.
Estos valores se reconoceran en el resultado del periodo, de acuerdo con lo convenido con esta entidad, una vez se
finalice la construccion de cada una de las unidades funcionales del proyecto y seglin el modelo financiero definido para
esta concesion (Ver Nota 44 Contratos de concesion).

NOTA 28: CAPITAL SOCIAL

El saldo del capital social de la matriz Grupo Argos S.A. a 31 de diciembre, comprende:

2020 2019
Capital autorizado:
1.200.000.000 acciones ordinarias de valor nominal de $62,5 75.000 75.000
Capital suscrito y pagado:
651.102.432 acciones ordinarias de valor nominal de $62,5 40.694 40.694
211.827.180 acciones preferenciales de valor nominal $62,5 13.239 13.239
Total capital suscrito y pagado 53.933 53.933

Las acciones preferenciales confieren a los titulares los siguientes derechos:

i.  Percibir un dividendo preferencial de $4 pesos por accion, el cual serda pagado de preferencia respecto al que
corresponda a las acciones ordinarias, siempre y cuando se haya decretado dividendo de los fondos legalmente
disponibles para ello. En ningln caso el dividendo que reciban los titulares de las acciones ordinarias podra ser
superior a aquel que se decrete a favor de las acciones preferenciales.

En ningln caso el dividendo preferencial sera acumulable para ejercicios posteriores. En cada caso, el primer pago
de dividendos correspondera a aquellos que la compania decrete después de suscritas las acciones.

ii. Participar conjuntamente con los titulares de acciones ordinarias de las utilidades distribuibles, en proporcion a su
participacion en el capital suscrito de la compania, previo pago del dividendo preferencial y del dividendo ordinario
que sea igual al dividendo preferencial.

iii. Tener prelacion en el reembolso de aportes en el proceso de liquidacion, siempre que haya sido totalmente cubierto
el pasivo externo de la Compania.

iv. Ser convocado a las reuniones de la asamblea de accionistas en la misma forma y dentro de los mismos plazos
que los titulares de acciones ordinarias.
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v. Participar en las reuniones de la asamblea de accionistas y votar en ellas exclusivamente en las siguientes
situaciones:

a. Cuando se trate de aprobar modificaciones que puedan desmejorar las condiciones o los derechos fijados
para las acciones preferenciales. En este caso se requerira el voto favorable de 70% de las acciones en que
se encuentre dividido el capital suscrito, incluyendo en dicho porcentaje y en la misma proporcién el voto
favorable de las acciones preferenciales.

b. Cuando se vaya a votar la conversion en acciones ordinarias de las acciones preferenciales, salvo que en el
respectivo reglamento se haya regulado de manera especifica la posibilidad de conversion y los términos en
que la misma se realizara. En el evento en que se decida aprobar una conversion diferente a la aprobada
en el reglamento o que el mismo no haya contemplado esta opcién, se aplicara la misma mayoria senalada
en el numeral anterior.

c. Sial cabo de un ejercicio social la compania no genera utilidades distribuibles que le permitan cancelar el
dividendo preferencial, y la Superintendencia Financiera de Colombia, de oficio o a solicitud de tenedores
de acciones preferenciales que representen por o menos 10% de estas acciones, establece que se han
ocultado o distraido beneficios que disminuyan las utilidades distribuibles, podra determinar que los
titulares de estas acciones participen con voz y voto en las reuniones de la asamblea de accionistas, hasta
tanto se verifique que han desaparecido las irregularidades que dieron lugar a esta medida, de acuerdo con
lo establecido en el Articulo 64 de la Ley 222 de 1995.

d. Ejercer el derecho de inspeccion en los mismos casos, plazos y condiciones que los titulares de acciones
ordinarias.

Las acciones propias readquiridas son 5.702.432 acciones (2019 5.702.432 acciones). Las acciones ordinarias en poder
de asociadas y negocios conjuntos son: 229.295.179 acciones (2019 229.295.179 acciones). A 31 de diciembre de
2020, las acciones ordinarias en circulacion son 645.400.000 acciones (2019 645.400.000 acciones).

Durante el ano 2020 no se presentaron transacciones de adquisicion de acciones propias.

. Prima en
NuUmero de . . i
. Capital social colocacion de
acciones .
acciones
Reconciliacién de las acciones ordinarias
Saldo a 31 de diciembre de 2019 (*) 651.102.432 40.694 553
Saldo a 31 de diciembre de 2020 (*) 651.102.432 40.694 553
Reconciliacion de las acciones preferenciales
Saldo a 31 de diciembre de 2018 211.827.180 13.239 1.354.206
Emisién de acciones preferenciales
Saldo a 31 de diciembre de 2019 211.827.180 13.239 1.354.206
Emisidn de acciones preferenciales - - -
Saldo a 31 de diciembre de 2020 211.827.180 13.239 1.354.206
Total ordinarias y preferenciales 2019 862.929.612 53.933 1.354.759
Total ordinarias y preferenciales 2020 862.929.612 53.933 1.354.759
(*) Incluye 5.702.432 (2019 5.702.432) acciones propias readquiridas.
NOTA 29: RESERVAS Y OTRO RESULTADO INTEGRAL
Las reservas y otro resultado integral a 31 de diciembre, corresponde:
2020 2019
Reserva legal 29.665 29.665
Reservas obligatorias 405.987 5.988

150



Otras reservas ocasionales 3.237.931 3.477.508
Total reservas 3.673.583 3.513.161

29.1 Reservas
Reserva legal

Grupo Argos S.A. esta obligada a apropiar como reserva legal el 10% de sus utilidades netas anuales, hasta que el saldo
de esta reserva sea equivalente al 50% del capital suscrito. La reserva no es distribuible antes de la liquidacion de la
matriz, pero debe utilizarse para absorber o reducir pérdidas netas anuales. Son de libre disponibilidad por la Asamblea
General de Accionistas las apropiaciones hechas en exceso del 50% antes mencionado.

Reservas obligatorias

Las reservas obligatorias comprenden la reserva para la readquisicion de acciones por $5.988 (2019 $5.988).

El 26 de marzo de 2020, la Asamblea de Accionistas autoriz6 la readquisicidon de acciones ordinarias y acciones con
dividendo preferencial y sin derecho a voto a través de un programa de readquisicion, hasta por un monto de $400.000,
en un plazo de hasta tres (3) anos. Para este fin, facultdé a la Junta Directiva para que reglamente el Programa de
Readquisicion, y defina y apruebe los términos y condiciones del mismo, y autorizé el traslado de $400.000 de las
reservas para futuras inversiones gravadas a la reserva para readquisicion de acciones.

La readquisicion debera realizarse mediante mecanismos que garanticen la igualdad de condiciones a todos los
accionistas y el precio de readquisiciéon para cada especie de accion sera fijado con base en procedimientos reconocidos
técnicamente, en cumplimiento de las normas vigentes. En caso de que la Junta Directiva considere que no se presentan
las condiciones internas o de mercado adecuadas para llevar a cabo la readquisicion de acciones, la compania no estara
obligada a implementar, total o parcialmente, la readquisicion de acciones.

A 31 de diciembre de 2020, la reserva para readquisicion de acciones ha sido utilizada para la adquisicion de 5.702.432
acciones propias (2019 5.702.432 acciones propias).

Otras reservas ocasionales

El saldo de las otras reservas comprende:

2020 2019
Reserva para futuras inversiones 3.068.004 3.307.581
Reserva para futuros ensanches 163.427 163.427
Reserva para actividades de responsabilidad social 6.500 6.500
Total otras reservas ocasionales 3.237.931 3.477.508

Las otras reservas ocasionales son de libre disponibilidad para los accionistas.

La Asamblea de Accionistas en reunién ordinaria del 26 de marzo de 2020, apropid de las utilidades y como reservas
para futuras inversiones $160.422 (2019 $505.146) y aprobd la apropiacion de $6.500 (2019 $6.500) para ser
destinado a actividades de responsabilidad social, al mismo tiempo, la Asamblea aprobé la liberacion de la reserva de
$6.500 constituida en el afio 2019 porque la misma ya fue utilizada.

29.2 Otro resultado integral (ORI)

2020 2019
Diferencia en cambio conversidon negocios en el extranjero 2.091.816 1.714.088
Ganancias y pérdidas de inversiones patrimoniales 590.243 666.432
Revaluacion de propiedades, planta y equipo (1) 56.910 58.140
Coberturas de flujos de efectivo (108.095) (39.669)
Nuevas mediciones de obligaciones por beneficios definidos (39.578) (34.015)
Total otro resultado integral (ORI) 2.591.296 2.364.976

151



(1) El otro resultado integral (ORI) por revaluacion de terrenos y edificios de uso administrativo de $56.910 (2019
$58.140), corresponde a $3.648 (2019 $3.714) de subsidiarias de Grupo Argos S.A. y $53.262 (2019 $54.426) por
la aplicacion del método de la participacion de asociadas y negocios conjuntos.

Durante el 2020, Grupo realizé transferencias desde el otro resultado integral (ORI) hacia ganancias acumuladas por
$24.500, correspondientes a: la venta de inversiones medidas a valor razonable con cambios en otro resultado integral
(ORI) en Compaiia Colombiana de Empaques Bates S.A. por $9.318, la realizacion del superavit de revaluacion por
utilizacion de propiedades, planta y equipo medidas por su valor revaluado de $144, y la realizacion del método de
participacion patrimonial de asociadas por la venta de Odempa S.A, cuyo monto asciende a $15.038. Asimismo, en 2019,
Grupo realiz6 transferencias desde el otro resultado integral (ORI) hacia ganancias acumuladas por $9.797,
correspondientes a: la venta de inversiones medidas a valor razonable con cambios en otro resultado integral (ORI) en
OMYA Andina (por método de participacion patrimonial) y Carton de Colombia por $9.120, la realizacion del superavit de
revaluacion por utilizacién de propiedades, planta y equipo medidas por su valor revaluado de $488, y otras transacciones
con inversiones por $189.

El valor reclasificado desde el otro resultado integral (ORI) hacia el resultado del periodo para las coberturas de flujo de
efectivo es de $20.360 (2019 $12.714) y por diferencia en cambio por conversion de negocios en el extranjero por
$8.141 (2019 $5.881).

NOTA 30: OTROS COMPONENTES DEL PATRIMONIO

Cuando cambie la proporcion de patrimonio mantenido por las participaciones no controladoras, una entidad ajustara los
importes en libros de las participaciones controladoras y ho controladoras para reflejar los cambios en sus participaciones
relativas en la subsidiaria. La entidad reconocera directamente en patrimonio la diferencia entre el importe por el que se
ajusten las participaciones no controladoras y el valor razonable de la contraprestacion pagada o recibida y atribuida a
los propietarios de la controladora.

De acuerdo con lo anterior, en 2020, Grupo increment6 su porcentaje de participacion en Cementos Argos S.A. en un
0,08%, lo que implicé un incrementd en su participacion indirecta en Sator S.A.S., Fundiciones Colombia S.A. (compania
que fue liquidada en agosto de 2020), Odinsa S.A., Sociedad Concesionaria Operadora Aeroportuaria Internacional S.A. -
Opain S.A. y Servicios Corporativos Integrales S.A.S. - Summa S.A.S. Esta transaccion generé un incremento del patrimonio
consolidado de $1.178, considerando el efecto en las participaciones indirectas.

Adicionalmente, en mayo de 2020, Odinsa S.A., subsidiaria de Grupo, incrementd su porcentaje de participacion en
Concesion Tunel Aburra Oriente S.A. en un 3,02%, una vez se cumplieron las condiciones precedentes establecidas en el
contrato de compra y venta; esta adquisicion generé un mayor valor del patrimonio por $2.910.

Asimismo, en septiembre de 2020, Cementos Argos S.A., subsidiaria de Grupo, incrementé su porcentaje de participacion
en Agregados Argos S.A.S., a través de la adquisicion de la totalidad de las acciones poseidas por Construcciones El
Céndor S.A. y Odinsa S.A., también subsidiaria de Grupo. A nivel consolidado, esta adquisicion representd una disminucion
en el porcentaje de participacion de derechos econdmicos de Agregados Argos S.A.S. de 0,38%, y una disminucion del
patrimonio por $98.

En 2019, la adquisiciéon por parte de Grupo, a través de la subsidiaria Celsia S.A., de 6.794.485 acciones de Celsia
Colombia S.A. E.S.P. a Banca de Inversion Bancolombia S.A. Corporaciéon Financiera, implicd una disminucién en el
patrimonio de Grupo de $36.655.

Adicionalmente, durante el afo, Grupo realizd otras transacciones de compra a participaciones no controladoras cuyo
efecto neto representé un menor valor del patrimonio por $134.

A 31 de diciembre de 2020 se reconocieron costos de transaccion como un menor valor en el patrimonio por $9. A 31 de
diciembre de 2019, no se reconocieron costos de transaccion asociados a la compra y venta a las participaciones no
controladoras.
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NOTA 31: DIVIDENDOS

Dividendos decretados

La Asamblea General de Accionistas de la matriz, celebrada el 26 de marzo de 2020, decretd dividendos en efectivo sobre
las acciones ordinarias de $376 pesos anuales por accion (2019 $350), pagaderos en cuatro cuotas trimestrales de $94

(2019 $87,5) pesos por accion a partir de abril de 2020 y un valor total de $242.670 (2019 $225.890).

Adicionalmente, se decretaron dividendos preferentes en efectivo correspondientes a 211.827.180 acciones
preferenciales (2019 211.827.180) a razén de $376 pesos por accion (2019 $350 pesos por accion), trimestrales a
partir de abril de 2020, para un valor total de $79.647 (2019 $74.139).

Dividendos decretados en 2020 Acciones $ anuales por accion 2020
Dividendos ordinarios (*) 645.400.000 376 242.670
Dividendo preferencial 211.827.180 376 79.647
Total 322.317
Dividendos decretados en 2019 Acciones $ anuales por accion 2019
Dividendos ordinarios (*) 645.400.000 350 225.890
Dividendo preferencial 211.827.180 350 74.139
Total 300.029
(*) No incluye 5.702.432 (2019 5.702.432) de acciones propias readquiridas.
NOTA 32: PARTICIPACIONES NO CONTROLADORAS
A continuacién, se presenta la conciliacion de las participaciones no controladoras a 31 de diciembre de:
2020 2019
Saldo al inicio del afio 9.656.971 9.146.846
Efecto acumulado de la adopcién de nuevas normas (Nota 3) (16.553) 5.928
Efecto acumulado de la adopcién de nuevas normas por método de la participacion de
s (14) -
participadas (Nota 3)
Saldo al final del afio 9.640.404 9.152.774
Participacion en las ganancias del afio 253.958 566.572
Otro resultado integral del periodo 257.738 11.014
Emision de capital e instrumentos convertibles 24.351 164.496
Dividendos decretados en efectivo (549.265) (544.881)
Apropiacion de reservas (3) -
Compras y ventas a las participaciones no controladoras (23.870) (99.522)
Combinacién de negocios - 446.220
Participacion por otros movimientos patrimoniales (21.703) (39.702)
Saldo al final del afio 9.581.610 9.656.971
NOTA 33: INGRESOS DE ACTIVIDADES ORDINARIAS
A continuacion, se presenta la composicion de los ingresos de actividades ordinarias del Grupo:
2020 2019
_Ingresos por venta de bienes y servicios
Ingresos por venta de cemento, concreto y otros (1) 8.951.875 9.331.278
Ingresos por venta de energia, gas y actividades conexas (2) 3.552.097 3.775.825
Ingreso por recaudo de peajes 435.431 336.537
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Ingresos por servicios aeroportuarios 249.776 756.685

Otros 51.915 47.286

_Ingresos por intereses calculados utilizando el método del interés efectivo

Actividad financiera (3) 209.887 195.931
Método de participacion de asociadas y negocios conjuntos (4) 30.360 488.763
Otros ingresos de actividades ordinarias

Inmobiliario (5) 354.199 618.577

Actividad financiera (3) 87.707 1.178.768

Valoracién de propiedades de inversion (6) 67.276 68.938
Total, ingresos de actividades ordinarias 13.990.523 16.798.588

1) Se generan principalmente por la venta de cemento y concreto premezclado.

Las ventas de cemento y concreto premezclado son altamente dependientes del desempeno de la industria de la
construccion, incluyendo proyectos residenciales, comerciales y de infraestructura, en cada uno de los paises donde
se opera o venden los productos. Las fluctuaciones en el comportamiento de la industria de la construccion afectan
de forma significativa los volimenes de cemento y de concreto premezclado que se esta en capacidad de vender, asi
como los precios de venta que se esta en capacidad de recibir por los productos.

2) se generan principalmente por: venta de energia eléctrica en contratos, venta de energia eléctrica en Bolsa,
comercializacion de energia eléctrica en el mercado regulado y no regulado, cargo por confiabilidad, uso y conexién de
redes, comercializacion de gas natural y capacidad de transporte y otros servicios operacionales.

3) Corresponde principalmente a ingresos por intereses de activos financieros de concesiones por $209.887, venta de
1.080.000 acciones de Occidental de Empaques S.A. por $36.575, incluye ingresos por dividendos de Nutresa S.A.
$29.372, ajuste de precio a la venta de Zona Franca Celsia S.A. E.S.P. $13.263, venta de 21.857.971 acciones de
Caltek S.A.S. por $4.984, dividendos de inversiones de Celsia S.A. $3.419, de inversiones de Cementos Argos S.A.
$46 y otros $48.

En 2019 corresponde a la venta de inversiones, especificamente a la venta de 10.400.000.000 acciones de Zona
Franca Celsia S.A. E.S.P. por $1.086.960, de Omya Andina S.A. 6.345.445 acciones por $62.681, ingresos por
intereses de activos financieros de concesiones por $195.931, incluye ingresos por dividendos de Nutresa S.A.
$27.689, de inversiones de Cementos Argos S.A. por $1.132, de inversiones de Celsia S.A. por $112 y otros por $194.
4) Corresponde al método de la participacién patrimonial de las asociadas y negocios conjuntos, asi:
2020 2019
Grupo de Inversiones Suramericana S.A. 73.568 389.466
Concesion La Pintada S.A.S. 24.760 43.429
Pactia S.A.S. 6.811 5.140
Consorcio Farallones 3.904 15.036
International Airport Finance S.A. 3.274 3.226
Patrimonio Autdbnomo Hacienda Niquia 381 (2.016)
Quito Airport Management (QUIAMA) Ltd. (*) 355 7.546
Consorcio Constructor Nuevo Dorado 3 28.629
Consorcio Mantenimiento Opain (262) 278
Caoba Inversiones S.A.S. (426) (18.041)
Trans Atlantic Shipmanagement Ltd. (1.264) (10.020)
Caltek S.A.S. (3.167) (2.844)
Interejecutiva de Aviacion S.A.S. (4.082) (100)
Corporacion Quiport S.A. (*) (66.965) 30.806
Otras asociadas y negocios conjuntos (6.530) (1.772)
Total método de la participacion en asociadas y negocios conjuntos 30.360 488.763

(*) Quiport Holding S.A. operé como vehiculo de inversion indirecto de Odinsa S.A. hasta el 30 de septiembre de 2019,
fecha en la cual se realiz6 reestructuracion societaria, a partir de la cual, Odinsa S.A. mantiene de forma directa en sus
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estados financieros la inversién de Corporacion Quiport S.A. e indirectamente a través de su subsidiaria Marjoram
Riverside Company S.A. la inversién en Quito Airport Management (Quiama) LTD. Para efectos de la comparabilidad de la
informacion financiera, el método de la participacién de Quiport Holding S.A. al 30 de septiembre de 2019 fue asignado
entre Corporacion Quiport S.A. y Quito Airport Management (QUIAMA) Ltda.

5) Los ingresos del negocio inmobiliario a 2020 corresponden a arrendamientos por $170.939, construcciones en
edificaciones y obras civiles por $115.296 (Nota 45 Contratos de construccion), reconocimiento de los ingresos
diferidos por venta de terrenos en la ciudad de Barranquilla y venta de lotes por $52.170, valoracion del Fondo de
Capital Privado Pactia Inmobiliario por $9.659, participacion en el P.A. Fiduciaria Bogota del proyecto Alameda del Rio
por $3.378, ingresos por rendimientos del Fondo de Capital Privado Pactia Inmobiliario por $2.435 y otros ingresos
por $322.

Para 2019, ingresos del negocio inmobiliario corresponden a arrendamientos por $360.223, construcciones en
edificaciones y obras civiles por $127.370 (Nota 45 Contratos de construccion), reconocimiento de los ingresos
diferidos por venta de terrenos en la ciudad de Barranquilla y venta de lotes $83.419, valoracion del Fondo de Capital
Privado Pactia Inmobiliario por $27.008, participacion en el P.A. Fiduciaria Bogota del proyecto Alameda del Rio por
$10.944, ingresos por rendimientos del Fondo de Capital Privado Pactia Inmobiliario por $8.677 y otros ingresos por
$936.

6) Corresponde a la medicion a valor razonable de las propiedades de inversion del Grupo (Nota 17 propiedades de
inversion).

NOTA 34: COSTO DE ACTIVIDADES ORDINARIAS

El costo de actividades ordinarias, a 31 de diciembre comprende:

2020 2019
Costo de venta de bienes y servicios 9.065.573 9.892.717
Depreciaciones y amortizaciones 1.441.420 1.411.940
Costo de actividad financiera (1) 62.741 825.328
Costo del negocio inmobiliario (2) 62.190 135.027
Total costo de actividades ordinarias 10.631.924 12.265.012

(1) En marzo de 2020, Grupo Argos S.A. y su subsidiaria Cementos Argos S.A. realizaron la venta de sus participaciones
en la asociada Odempa S.A., cuyo costo ascendié a $43.276 y en diciembre de 2020, Cementos Argos S.A. realizo la
venta de la totalidad de su participacion accionaria en el negocio conjunto Caltek S.A.S., cuyo costo asciende a $19.465
(Nota 13 Activos y pasivos asociados a activos no corrientes mantenidos para la venta y operaciones discontinuadas y
Nota 18 Inversiones en asociadas y negocios conjuntos). En septiembre de 2019, Celsia S.A. realiz6 la venta de su
subsidiaria Zona Franca Celsia S.A. E.S.P. cuyo costo asciende a $781.170 y en junio de 2019 se realiz6 la venta de las
participaciones en Omya Andna S.A. por las subsidiarias Cementos Argos S.A., Concretos Argos S.A.S, C.1. del Mar Caribe
S.A.S y Sator S.A.S. por $44.158 (Nota 19 Subsidiarias y Nota 18 Inversiones en asociadas y negocios conjuntos).

(2) En 2020 el costo del negocio inmobiliario comprende principalmente costos por avance de obra de la Concesion Vial
de los Llanos, al igual que costos de urbanismo. En 2019 comprende principalmente los costos por construccion de
edificaciones y obras civiles, obras de modernizacion y expansion del Aeropuerto Internacional el Dorado en Bogota por
valor de $64.729. Asimismo, se presentaron avances en las obras de los proyectos de la Concesion Vial de los Llanos,
Concesion Tanel Aburra Oriente S.A, Boulevard Turistico del Atlantico, Autopistas del Nordeste, Chamba Blou, Consorcio
APP los Llanos, y Caribbean Infrastructure Company por $29.465, al igual que costos de urbanismos y de venta de lotes
en Barranquilla, Puerto Libertador y Cartagena.

Los gastos de beneficios a empleados, depreciacion y amortizacion reconocidos en resultados a 31 de diciembre
corresponden a:

Gastos de beneficios a Gastos de depreciacion y
empleados amortizacion
2020 2019 2020 2019
Costo 1.251.330 1.265.905 1.441.420 1.411.940
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Gastos de administracion (Nota 35) 481.540 528.269 234.381 260.496

Gastos de venta (Nota 36) 129.890 130.123 40.886 38.619

Total 1.862.760 1.924.297 1.716.687 1.711.055

El gasto de depreciacion y amortizacion por naturaleza reconocido en resultados a 31 de diciembre es:

2020 2019
Depreciacién de propiedades, planta y equipo 975.345 983.682
Amortizacion de activos intangibles 567.732 536.423
Depreciacion de activos por derecho de uso 173.610 190.950
Total gastos de depreciacion y amortizacion 1.716.687 1.711.055
NOTA 35: GASTOS DE ADMINISTRACION
Los gastos de administracion a 31 de diciembre comprenden:
2020 2019
Gastos del personal (1) 481.540 528.269
Servicios (2) 220.574 232.983
Honorarios (3) 160.009 190.834
Amortizaciones 150.551 174.993
Depreciaciones 83.830 85.503
Mantenimiento y reparaciones 81.130 88.873
Impuestos 69.949 78.709
Deterioro (4) 37.350 40.173
Seguros (5) 37.193 31.894
Gastos de viaje 20.577 44.622
Arrendamientos 11.949 10.139
Contribuciones y afiliaciones 9.865 11.301
Gastos legales 3.412 5.544
Adecuacién e instalacién 3.128 5.950
Diversos 54.191 42.971
Total gastos de administracion 1.425.248 1.572.758

(1) La disminucién por $46.729 corresponde principalmente a remuneraciones y bonificaciones variables.

(2) Corresponde a servicios de asistencia técnica por $72.749 (2019 $67.848), vigilancia por $39.656 (2019 $41.607),
aseo por $24.694 (2019 $26.381), servicios publicos por $22.774 (2019 $20.573), publicidad, propaganda y promocion
por $13.426 (2019 $14.843), procesamiento electronico de datos por $10.970 (2019 $11.134) y otros servicios por
$36.305 (2019 $50.597).

(3) Corresponde principalmente a asesoria juridica por $72.056 (2019 $90.057) cuya disminucion obedece a menores
honorarios de asesoria juridica en la subsidiaria Cementos Argos S.A. y honorarios en procedimientos sancionatorios y
tribunales de arbitramento de la subsidiaria Sociedad Concesionaria Operadora Aeroportuaria Internacional S.A. - Opain
S.A., asesoria técnica por $31.507 (2019 $27.967) y asesoria financiera por $4.832 (2019 $14.921).

(4) Corresponde a deterioro de deudores por $37.290 (2019 $40.031) y otros deterioros $60 (2019 $142).
(5) Corresponde a seguros contra incendio por $8.505 (2019 $8.535), responsabilidad civil y extracontractual por

$7.892 (2019 $6.851), cumplimiento por $5.228 (2019 $3.966), flota y equipo de transporte por $4.200 (2019
$1.008), seguros de vida colectiva por $3.873 (2019 $4.977) y otros seguros por $7.495 (2019 $6.557).
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NOTA 36: GASTOS DE VENTAS

Los gastos de venta a 31 de diciembre comprenden:

2020 2019
Gastos del personal 129.890 130.123
Amortizaciones 38.801 34.587
Servicios 27.782 39.509
Impuestos 23.586 26.624
Deterioro de deudores 13.334 10.083
Contribuciones y afiliaciones 8.415 8.798
Seguros 3.638 2.528
Gastos de viaje 2.475 7.329
Arrendamientos 2.181 1.296
Depreciaciones 2.085 4.032
Mantenimiento y reparaciones 1.300 1.899
Honorarios 1.127 2.441
Adecuacion e instalacién 719 122
Gastos legales 435 646
Diversos 7.097 10.003
Total gastos de ventas 262.865 280.020
NOTA 37: OTROS INGRESOS (GASTOS), NETO
Los otros ingresos (gastos) netos, a 31 de diciembre, comprende:
2020 2019
Recuperaciones (1) 96.517 146.258
Subvenciones del gobierno (2) 4.956 -
Indemnizaciones 2.140 5.740
Utilidad en venta de inversiones (3) 120 7.624
Utilidad (pérdida) en venta de propiedades de inversién (4) (190) 4.340
Pérdida por deterioro de activos (5) (4.757) (105.697)
Pérdida en venta activos fijos, intangibles y otros activos (6) (16.131) (25.525)
Impuestos asumidos (28.828) (36.088)
Donaciones (33.619) (28.966)
Multas, sanciones Yy litigios (7) (78.527) (15.064)
Utilidad por la disposicion de activos que constituyen un negocio (8) - 411.380
Ganancia por compra en términos ventajosos (9) - 40.411
Otras ganancias (pérdidas) netas 25.960 (8.738)
Total otros ingresos (gastos), neto (32.359) 395.675
(1) Corresponde principalmente a recuperacion de provisiones por $29.948 (2019 $23.797) en las subsidiarias
Cementos Argos S.A., Celsia S.A., Odinsa S.A., Sator S.A.S. y Sociedad Concesionaria Operadora Aeroportuaria
Internacional S.A. - Opain S.A., recuperacion de seguros en la subsidiaria Cementos Argos S.A. por $7.864 (2019
$45.226), recuperacion de cuentas por cobrar por $2.718 (2019 $0), retiro de activos por derecho de uso $4.869
(2019 $862), recuperacion de deterioros por $11.559 (2019 $14.870) principalmente en las subsidiarias Cementos
Argos S.A., Odinsa S.A. y Sociedad Concesionaria Operadora Aeroportuaria Internacional S.A. - Opain S.A, reintegro
del impuesto de Republica Dominicana ITBIS de las compafias Autopistas del Nordeste S.A. y Boulevard Turistico
del Atlantico S.A. por $3.991 (2019 $4.152) y recuperacion beneficios por terminacion por $2.667 (2019 $0) en la
subsidiaria Cementos Argos S.A.
(2) Reconocimiento de las subvenciones de los programas de apoyo al empleo formal - PAEF y de apoyo al pago de la
prima de servicio - PAP entregadas por el Gobierno Nacional de Colombia durante la pandemia del COVID-19.
(3) En 2019, Cementos Argos S.A., perfeccioné la venta de acciones en Carton de Colombia generando una utilidad por
$7.620.
(4) En 2019 corresponde principalmente a la venta del terreno Insignares.
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(5)

(9)

Para 2019 corresponde principalmente al deterioro de propiedades, planta y equipo y activos intangibles asociados
a la planta térmica Bahia Las Minas Corp. por $53.329 y $30.325, respectivamente; y crédito mercantil del proyecto
Porvenir Il por $16.233 (Nota 16 Propiedades, planta y equipo, Nota 15 Intangibles y Nota 14 Crédito mercantil).

Corresponde principalmente a pérdidas en baja de activos de la subsidiaria Cementos Argos S.A. por $36.097 (2019
$25.579), utilidad en venta activos de alta transmisién a Caoba Inversiones S.A.S. y por traspaso segln contrato de
BOT por la subsidiaria Celsia S.A. por $15.270. Para 2019 corresponde principalmente a baja de activos en Zona
Franca Celsia S.A. E.S.P. por el siniestro reconocido en junio de 2019 por $7.052 y baja de intangibles de la
subsidiaria Celsia S.A. por $8.000. Asimismo, incluye utilidad en la venta de una planta ubicada en Estados Unidos
por $10.527 por la subsidiaria Cementos Argos S.A. a través de su subsidiaria Argos Usa LLC y terrenos vendidos a
Prime Energia Colombia por la subsidiaria Celsia S.A. por $3.334. (Nota 16 Propiedades, planta y equipo, neto).

En julio de 2017, dos de los competidores de la Compania (Southest Ready Mix, LLC y Mayson Concrete Inc)
presentaron una demanda en su contra alegando infracciones a la ley de competencia, ante la Corte Distrital de los
Estados Unidos, para el distrito de North Georgia, la cual comenzé investigaciones por el Departamento de Justicia
de Estados Unidos (DOJ). Como parte de las investigaciones Argos USA LLC ha venido cooperando con el suministro
de informacién requerido por la entidad y atendiendo diferentes solicitudes. ElI 04 de enero de 2021 la Compania,
llegd a un acuerdo (Defer Prosecution Agreement - DPA) con el Departamento de Justicia de los Estados Unidos, tras
un largo proceso de acusaciones de practicas anticompetitivas para la venta de concreto en el Distrito Sur de Georgia.
En virtud del cual realizara el pago de (USD 20 millones), a la Tesoreria de Estados Unidos. La firma de este acuerdo
representa el cierre de las contingencias relacionadas con las practicas de competencia de los exempleados de Argos
USA LLC, quienes fueron heredados en la adquisicion de activos de concreto en Pooler, Georgia, como parte de un
paquete grande de activos comprados por Argos USA LLC a otra empresa en el ano 2011. Estos activos fueron
vendidos y ya no pertenecen a la Argos USA LLC. A diciembre de 2020 se registrd una provision por el monto acordado
de pago.

En diciembre de 2019 Celsia S.A., subsidiaria de Grupo Argos S.A., realizé la venta de activos fijos del negocio de
transmision y distribucion de energia a la sociedad Caoba Inversiones S.A.S. por $334.777. En ese mismo mes, la
subsidiaria Cementos Argos S.A., a través de su subsidiaria Argos USA LLC, vendié veintiocho plantas de concreto
premezclado y una ubicacion minorista que incluye equipos, edificios, terrenos e inventario ubicado en Arkansas,
Virginia, Carolina del Sur y Georgia a Smyrna Ready Mix Concrete, LLC por USD 95 millones. El precio de venta,
menos el valor en libros de los activos generd una utilidad de $76.603 (USD 23,33 millones); las plantas
desinvertidas formaron parte de varias adquisiciones, incluyendo RMCC, Lafarge y Vulcan Material Company en
2006, 2011y 2014, respectivamente (Nota 14 Crédito mercantil).

Para 2019 corresponde a la ganancia reconocida por la compra en términos ventajosos de la Concesion Tinel Aburra
Oriente S.A. (Nota 42 combinaciones de negocios).

NOTA 38: GASTOS FINANCIEROS, NETO

Los ingresos y gastos financieros netos a 31 de diciembre comprenden:

2020 2019
Ingresos por intereses 115.028 101.500
Ingresos por valoracion de instrumentos financieros 20.021 19.241
Otros ingresos financieros 12.258 5.812
Total ingresos financieros 147.307 126.553
Gasto por Intereses (1.190.861) (1.274.432)
Perdidas por valoracion de instrumentos financieros (100.335) (12.506)
Otros gastos financieros (49.549) (41.982)
Gastos y comisiones bancarias (43.249) (70.506)
Manejo y emision de bonos (1.745) (1.436)
Total gastos financieros (1.385.739) (1.400.862)
Ingresos por diferencia en cambio 470.163 361.087
Gastos por diferencia en cambio (463.816) (299.819)
Total gasto / ingreso por diferencia en cambio 6.347 61.268
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Total gasto financiero neto (1.232.085) (1.213.041)

A 31 de diciembre de 2020 y 2019 la tasa anual de capitalizacién promedio ponderada de los costos por préstamos en
las propiedades, planta y equipo es de 5,33% (2019 7,01%) y en los activos intangibles de 6,61% (2019 6,63%).

La tasa de cambio a 31 de diciembre de 2020 es $3.432,50 y a 31 de diciembre de 2019 es $3.277,14.

NOTA 39: GANANCIAS (PERDIDAS) POR ACCION

2020 2019
Ganancias (pérdidas) por accion basicas:
Provenientes de operaciones continuadas (*) (116,67) 804,41
Ganancias (pérdidas) por accion basicas totales (116,67) 804,41
Ganancias (pérdidas) por accion diluidas:
Provenientes de operaciones continuas (*) (116,67) 804,41
Ganancias (pérdidas) por accion diluidas totales (116,67) 804,41

(*) Cifras expresadas en pesos colombianos (pesos por accion).

Grupo no mantiene instrumentos financieros u otro tipo de contratos que le otorguen derecho a recibir acciones
ordinarias potenciales, por lo que la ganancia (pérdida) por accion diluida es igual a la ganancia (perdida) basica por
accion.

39.1 Ganancias (pérdidas) por accion basicas ordinarias

Las ganancias (pérdidas) y nimero promedio ponderado de acciones ordinarias usados en el calculo de las ganancias
(pérdidas) por accion basicas son los siguientes:

2020 2019
Ganancias (pérdidas) del ano atribuible a los controladores de la Compania (100.013) 689.565
S:Sr:?;]:las (pérdidas) usadas en el calculo de ganancias (pérdidas) por accion (100.013) 689 565
Ggqanaas (per.dldas) usadas en el calculo de ganancias (pérdidas) por accién (100.013) 689 565
basicas provenientes de operaciones que continuan
Niumero promedio ponderado de acciones ordinarias para propésitos de 857.227.180 857.227.180

las ganancias (pérdidas) por acciéon basicas

39.2 Ganancias (pérdidas) por accion diluida

Las ganancias (pérdidas) utilizadas en el calculo de las ganancias (pérdidas) por accion diluidas son las siguientes:

2020 2019
Ganancias (pérdidas) usadas en el calculo de las ganancias (pérdidas) por
accion basicas totales (100.013) 689.565
((j?;ﬁjri]g:slas (pérdidas) usadas en el calculo de ganancias (pérdidas) por accion (100.013) 689.565
Ganancias (pérdidas) usadas en el calculo de ganancias (pérdidas) por (100.013) 689.565

accion diluidas provenientes de operaciones que contintian

El nimero promedio ponderado de acciones ordinarias para propésitos de las ganancias (pérdidas) por accion diluidas
se concilian con el nimero promedio ponderado de acciones ordinarias usadas en el calculo de las ganancias (pérdidas)
por accién basicas de la siguiente manera:
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2020 2019

Numero promedio ponderado de acciones ordinarias usadas en el calculo de
la ganancia (pérdida) por accién basicas

857.227.180 857.227.180

Numero promedio ponderado de acciones ordinarias usadas en el calculo de
la ganancia (pérdida) por accion diluida

857.227.180 857.227.180

NOTA 40: INFORMACION POR SEGMENTOS

40.1 Productos y servicios que generan los ingresos provenientes de los segmentos sobre los que debe informarse

Los segmentos de operacion del Grupo se han definido como las compahias, grupos de consolidaciéon y compania holding
que administran las operaciones de las siguientes actividades:

Cemento: corresponde al grupo de companias dedicadas a la explotacion y produccién de mezclas y derivados a base de
cemento como el concreto y otros materiales a base de cemento, cal o arcilla. La consolidacion de estas compaiias se
realiza a través de la subsidiaria Cementos Argos S.A.

Energia: corresponde al grupo de compafias dedicadas a la prestacion de servicios publicos especializados en los
negocios de generacion, transmision, distribucion y comercializacion de energia eléctrica. La consolidacion de estas
companias se realiza a través de la subsidiaria Celsia S.A.

Inmobiliario: hace referencia a las actividades de adquisicion, participacion, urbanizacion, promocién, diseno, prestacion
de servicios técnicos, construccién, administracion, consultoria, gerencia e interventoria en negocios de propiedad raiz,
realizadas en la Matriz Grupo Argos S.A.

Portafolio: hace referencia a las actividades de inversion en todo tipo de acciones, cuotas o partes de interés,
participaciones en sociedades o entes que permitan la inversion de recursos, realizadas en la Matriz Grupo Argos S.A.

Concesiones: corresponde al grupo de companias dedicadas a la gestion, promocion y desarrollo de proyectos de
infraestructura de grandes dimensiones, como concesiones viales, aeropuertos y proyectos especiales. La consolidacién
de estas companias se realiza a través de la subsidiaria Odinsa S.A., e incluye la consolidacion de la subsidiaria Sociedad
Concesionaria Operadora Aeroportuaria Internacional S.A. - Opain S.A.

Carbdn: actividades de explotacion de la industria carbonifera y cualquier otra sustancia mineral asociada con el carbén
realizadas a través de la sociedad Sator S.A.S.

A continuacion, se presenta un andlisis de los ingresos y resultados del Grupo provenientes de operaciones que contintan
por segmentos sobre los que debe informarse, esta informacién incluye los ajustes por homologacion para efectos de
consolidacion:

2020 Cemento Energia Inmobiliario Portafolio Carbén Concesiones Ajustes Total

Ingresos netos 9.002.090 3.536.006 143.705 160.645 32.824 1.146.881 11.586 14.033.737
Menos: inter segmento (16.227) (14.668) (1.987)  (10.332) - - - (43.214)
Ingresos consolidados 8.985.863 3.521.338 141.718 150.313 32.824 1.146.881 11.586 13.990.523
Costo de actividades ordinarias (6.568.748) (2.048.873) (32.148)  (63.167)  (24.021) (434.079) (19.467)  (9.190.503)
Depreciaciones y amortizaciones (781.036) (325.320) - (290) (1.628) (333.147) - (1.441.421)
Utilidad bruta 1.636.079 1.147.145 109.570 86.856 7.175 379.655 (7.881) 3.358.599
Otras depreciaciones y (131.024) (55.554) (687)  (17.963) (30) (70.009) - (275.267)
Administracion y ventas (741.080) (251.295) (44.888)  (69.244) (5.894) (300.445) - (1.412.846)
Otros ingresos (egresos), netos (58.706) 24175 241 (7.192) 643 8.024 456 (32.359)
Utilidad operativa 705.269 864.471 64.236 (7.543) 1.894 17.225 (7.425) 1.638.127
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EBITDA 1.617.329 1.245.345 64.923 10.710 3.552 420.381 (7.425) 3.354.815
Ingresos financieros 24.404 36.176 1.667 9.009 2.552 73.499 - 147.307
Gastos financieros (498.401) (418.867) (680) (118.161) (68) (349.562) - (1.385.739)
Diferencia en cambio, neto (10.754) 53.210 (6) 1.083 17 (37.203) - 6.347
Otros (5.596) (1.217) - - - - 6.813 -
Utilidad antes de impuestos 214.922 533.773 65.217 (115.612) 4.395 (296.041) (612) 406.042
Impuesto a la renta (81.004) (204.355) - (17.549) (2.176) 52.987 - (252.097)
Utilidad de operaciones 133.918 329.418 65217 (133.161) 2.219 (243.054)  (612) 153.945
continuas

Utilidad neta 133.918 329.418 65.217 (133.161) 2.219 (243.054) (612) 153.945
2019 Cemento Energia Inmobiliario Portafolio Carbén Concesiones Ajustes Total
Ingresos netos 9.412.208 3.725.762 171.162 456.439  69.252 1.888.298 1.118.529  16.841.650
Menos: inter segmento (12.928) (16.114) (2.819) (9.865) (1.336) - - (43.062)
Ingresos consolidados 9.399.280 3.709.648 168.343 446.574 67.916 1.888.298 1.118.529 16.798.588
Costo de actividades ordinarias (6.961.775) (2.214.438) (40.833)  (22.546) (49.917) (738.235) (825.328) (10.853.072)
Depreciaciones y amortizaciones (777.423)  (366.022) - (666) (1.284) (266.545) - (1.411.940)
Utilidad bruta 1.660.082 1.129.188 127.510 423.362 16.715 883.518 293.201 4.533.576
Otras depreciaciones y

amortizaciones (136.871) (47.659) (294)  (16.470) (30) (97.791) - (299.115)
Administracion y ventas (829.833)  (247.267) (50.333)  (79.924) (6.832) (339.715) 241  (1.553.663)
Otros ingresos (egresos), netos 155.318 524.082 5.179 (9.816) 2.028 43.197 (324.313) 395.675
Utilidad operativa 848.696 1.358.344 82.062 317.152  11.881 489.209 (30.871) 3.076.473
EBITDA 1.762.990 1.772.025 82.356 334.288 13.195 853.545 (30.871) 4.787.528
Ingresos financieros 24.488 21.199 2.191 3.586 1.614 73.475 - 126.553
Gastos financieros (5632.429)  (419.232) (78) (111.556) (1.675) (335.892) - (1.400.862)
Diferencia en cambio, neto 8.800 8.251 5 (2.421) 181 46.452 - 61.268
Otros (11.983) (19.128) - - - - 31.111 -
Utilidad antes de impuestos 337.572 949.434 84.180 206.761  12.001 273.244 240 1.863.432
Impuesto a la renta (146.318)  (360.677) - (10.225) (14.804) (75.271) - (607.295)
Utilidad de operaciones continuas 191.254 588.757 84.180 196.536 (2.803) 197.973 240 1.256.137
Utilidad neta 191.254 588.757 84.180 196.536 (2.803) 197.973 240 1.256.137

Las politicas contables aplicadas a la preparacion de la informacién por segmentos y en la contabilizacion de
transacciones entre los mismos corresponden a las descritas en la politica contable de segmentos de operacion. El Grupo
no ha realizado asignaciones asimétricas en sus segmentos de operacion.

40.2 Conciliacion entre los ingresos por segmentos y los ingresos de actividades ordinarias

A continuacion, se presenta la conciliacion entre los ingresos por segmentos y los ingresos de actividades ordinarias del
Grupo (Nota 33 ingresos de actividades ordinarias):

2020 Cemento Energia Inmobiliario Portafolio Carbén Concesiones Aju(f)tes Total
Ingresos netos

Venta de cemento, concreto y otros 8.951.875 - - - - - - 8.951.875
Venta de energia, gas y actividades - 3519623 ) B 32474 B . 3552097
conexas

Ingreso por recaudo de peajes - - - - - 435.431 - 435.431
Inmobiliario 8.875 - 68.397 - - 276.927 - 354.199
Actividad financiera - - - 65.843 - 209.887 21.864 297.594
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ingresos por servicios aeroportuarios - - - - - 249.776 - 249.776

Método de participacion - - 6.860  69.523 : (35.745) (10.278)  30.360
Valoracion de propiedades de 1.541 - 66.461 ; 351 (1.077) - 67276
Inversion

Otros 23.572 1715 T 4 947 1) 11.682 51 915
Ingresos consolidados 8.985.863  3.521.338 141.718 150.313 32.824 1.146.881 11.586 13.990.523

(*) Los ingresos por actividad financiera por $21.864 corresponden a ajuste de precio a la venta de la subsidiaria Zona
Franca Celsia S.A. E.S.P. por $13.263, venta de la inversion en el negocio conjunto Caltek S.A.S. por $4.984, dividendos
de inversiones de Celsia S.A. por $3.419 y de inversiones de Cementos Argos S.A. por $46, venta de inversiones de
Cementos Argos S.A. $152, los cuales se presentan en cada uno de los segmentos de operacion en la linea de otros
ingresos (egresos) operacionales o en otros, y son reclasificados para efectos del consolidado de Grupo como ingresos de
actividades ordinarias. La pérdida por método de la participacion por $10.278 corresponde a asociadas y negocios
conjuntos de Cementos Argos S.A. por ($5.642) y Celsia S.A. por ($4.636).

Ajustes

2019 Cemento Energia Inmobiliario Portafolio Carbén Concesiones *) Total
Ingresos netos

Venta de cemento, concreto y otros 9.331.278 - - - - - - 9.331.278
Venta de energia, gas y actividades . 3.708.185 B . 67.640 B . 3.775.825
conexas

Ingreso por recaudo de peajes - - - - - 336.537 - 336.537
Inmobiliario 5.632 - 131.360 11 - 481.574 - 618.577
Actividad financiera - - - 27.884 - 195.930 1.150.885 1.374.699
Ingresos por servicios aeroportuarios - - - - - 756.685 - 756.685
Método de participacion - - 5.140 400.387 - 1156.592  (32.356) 488.763
Valoracion de propiedades de inversién 37.132 - 31.843 - 276 (313) - 68.938
Otros 25.238 1.463 - 18.292 - 2.293 - 47.286
Ingresos consolidados 9.399.280 3.709.648 168.343 446.574 67.916 1.888.298 1.118.529 16.798.588

(*) Los ingresos por actividad financiera por $1.150.885 corresponden a la venta de la subsidiaria Zona Franca Celsia
S.A. E.S.P. por $1.086.960, venta de la inversion en asociada Omya Andina S.A. por $62.681, dividendos de inversiones
de Cementos Argos S.A. por $1.132 y de inversiones de Celsia S.A. por $112, los cuales se presentan en cada uno de los
segmentos de operacion en la linea de otros ingresos (egresos) operacionales o en otros, y son reclasificados para efectos
del consolidado de Grupo como ingresos de actividades ordinarias. La pérdida por método de la participacion por $32.356
corresponde a asociadas y negocios conjuntos de Cementos Argos S.A. por ($13.116) y Celsia S.A. por ($19.240).

40.3 Informacion geografica

Los ingresos provenientes de los clientes externos de las operaciones que continlGan del Grupo por ubicacion geografica
a 31 de diciembre son los siguientes:

Ingresos por geografia

2020 2019
Colombia 6.185.674 8.845.275
Estados Unidos 5.364.795 5.267.608
Panama 608.690 993.196
Republica Dominicana 570.612 515.740
Islas del Caribe 514.814 476.389
Honduras 421.068 422.622
Haiti 240.147 191.246
Costa Rica 51.352 52.055
Surinam 30.288 34.457
Guatemala 3.083 -
Total 13.990.523 16.798.588
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Para estos fines, la base utilizada para atribuir los ingresos de clientes externos a paises es la ubicacién de cada una de
las subsidiarias.

A diciembre de 2020y 2019, el Grupo no tiene ningln cliente que represente el 10% o mas de los ingresos consolidados.
NOTA 41: INFORMACION DE PARTES RELACIONADAS

41.1 Transacciones con partes relacionadas

Durante el ano, las companias de Grupo realizaron las siguientes transacciones y presentan los siguientes saldos por
cobrar o pagar con partes relacionadas que no consolidan con Grupo.

Venta de bienes y otros Compra de bienes y otros
ingresos gastos
2020 2019 2020 2019
(E1r;t|dades con influencia significativa sobre el Grupo 283 87 88.013 86.733
Asociadas (2) 35.356 32.962 27.915 32.675
Negocios conjuntos (3) 62.721 18.270 53.944 46.723
Personal clave de la Gerencia (4) 200 373 172.460 211.936
Honorarios Miembros de Junta Directiva - - 4.239 3.907
Total partes relacionadas 98.560 51.692 346.571 381.974

(1) Corresponde a recuperacion de seguros. Los gastos corresponden a p6liza multirriesgo y a la compra de seguros para
cubrir activos, responsabilidad civil, y planes de beneficios a empleados con Grupo de Inversiones Suramericana S.A.

(2) Corresponde principalmente a intereses con la Concesion La Pintada S.A.S., dividendos de Fondo de Capital Privado
Pactia Inmobiliario, prestacién de servicios administrativos a Internacional Ejecutiva de Aviacién S.A.S., ingreso por venta
de cemento a Fondo de Capital Privado Pactia Inmobiliario. Los gastos estan representados en la prestacion de servicios
de transporte aéreo por parte de Internacional Ejecutiva de Aviacion S.A.S., depreciacion por activos por derecho de uso
en construcciones y edificaciones, intereses por valoracion de pasivos por arrendamientos con Fondo de Capital Privado
Pactia Inmobiliario y reconocimiento de deterioro en cuenta por cobrar a Concesion la Pintada S.A.S.

(3) Comprende principalmente ingresos por operacion, mantenimiento, representacion comercial e intereses con Caoba
Inversiones S.A.S., ingresos por comision e intereses con Fideicomiso Plan Luz y servicios administrativos e intereses con
CNC del Mar S.A.S. E.S.P, venta de cemento y concreto a Consorcio Farallones, utilidad por liquidacién de pasivo con
activos no financieros con Caltek S.A.S., venta de materia prima a Caltek S.A.S. y a Granulados Reciclados de Colombia
Greco S.A.S., ingresos por servicios de transporte acuatico con Trans Atlantic Shipmanagement Ltd. Los costos y gastos
corresponden a la venta de cemento y yeso a Consorcio Farallones, Caltek S.A.S. y a Granulados Reciclados de Colombia
Greco S.A.S., valoracion del contrato de arrendamiento de buques para servicios de transporte acuatico y depreciacion de
activos por derecho de uso con Trans Atlantic Shipmanagement Ltd., reconocimiento de deterioro de las inversiones en
Dovicon S.A. y Aerotocumen S.A. y mantenimiento e infraestructura con Consorcio Mantenimiento Opain.

(4) Corresponde a ingresos por intereses de préstamos y remuneracion al personal clave de la Gerencia.

Importes por cobrar Importes por pagar

2020 2019 2020 2019
I(ir;hdades con influencia significativa sobre el Grupo 65.089 39757 31520 25 870
Asociadas (2) 70.047 41.074 1.647 5.675
Negocios conjuntos (3) 335.705 459.640 37.190 6.475
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Personal clave de la Gerencia (4) 11.453 8.951 30 40

Total partes relacionadas 482.294 549.422 70.387 38.060

Los importes por cobrar incluyen $41.855 (2019 $17.961) por otros gastos pagados por anticipado a partes relacionadas.
Los importes por pagar incluyen $1.171 (2019 $3.140) por otros pasivos no financieros (Nota 12 Gastos pagados por
anticipado y otros activos no financieros y Nota 27 Otros pasivos no financieros).

(1) Corresponde a dividendos por cobrar y por pagar, gastos pagados por anticipado por seguro de péliza multirriesgo,
cuentas por cobrar por reintegro de reclamaciones, cuentas por pagar a Grupo de inversiones Suramericana S.A. por
concepto de seguros, servicios de salud y anticipo para pago de facturas.

(2) Comprende principalmente cuentas por cobrar por intereses a Concesion La Pintada S.A.S., reembolso de energia,
derechos de conexion y venta de cemento con Fondo de Capital Privado Pactia Inmobiliario, prestacion de servicios
administrativos a Internacional Ejecutiva de Aviacion S.A.S y préstamo a promotora de proyectos S.A. Las cuentas por
pagar estan representadas en la prestacion de servicios de transporte aéreo por parte de Internacional Ejecutiva de
Aviacion S.A.S., cuenta por pagar a soluciones de Crédito S.A.S e intereses a Fondo de Capital Privado Pactia Inmobiliario
por arrendamiento.

(3) Corresponde principalmente a cuentas por cobrar a Caoba Inversiones S.A.S. por la venta de activos de transmision y
distribucion, a Fideicomiso Plan Luz por comisiones por ventas, intereses y capital por la deuda subordinada, a CNC del
Mar S.A.S. E.S.P. por soporte administrativo Back office, a Consorcio Farallones por venta de concreto, cuenta por cobrar
a International Airport Finance S.A., cuentas por cobrar y por pagar con Trans Atlantic Shipmanagement Ltd. por la
prestacion del servicio de transporte acuatico. Las cuentas por pagar corresponden a Caoba Inversiones S.A.S. por
recaudos a su favor por uso de redes, por reintegros con Consorcio Farallones, a Consorcio Imhotep por retenciones de
garantias de contratos de construccion y retegarantia del Consorcio Constructor Nuevo Dorado.

(4) Las cuentas por cobrar estan representadas en préstamos otorgados al personal clave de la administracion y las
cuentas por pagar por honorarios a miembros de junta directiva.

Se presenta activos por derechos de uso con Fondo de Capital Privado Pactia Inmobiliario por $113.090 (2019 $127.545)
y obligaciones por arrendamientos por $103.743 (2019 $123.873), activos por derechos de uso con Trans Atlantic
Shipmanagement Ltd. por $46.031 (2019 $50.301) y obligaciones por arrendamientos por $46.926 (2019 $50.787).

A 31 de diciembre, Grupo ha reconocido deterioro de valor de cuentas por cobrar a partes relacionadas por $1.368 (2019
$7.980) y gasto por deterioro de valor por $587 (2019 $450). La disminucion del deterioro corresponde al castigo de la
cuenta por cobrar a Aerotocumen S.A.

A 31 de diciembre, Grupo no ha recibido ni otorgado garantias de saldos por cobrar o por pagar a partes relacionadas.
Las transacciones entre las companias que reportan y sus partes relacionadas se realizan en condiciones equivalentes a
las que existen en transacciones entre partes independientes.

El plazo promedio de las cuentas por cobrar a partes relacionadas con respecto a la venta de bienes y servicios es de 30
dias, las cuentas por pagar entre las partes relacionadas tienen un plazo promedio entre 30 y 60 dias. El plazo promedio
de los préstamos a diciembre de 2020 esta entre 1y 7 anos, pactados a una tasa en pesos entre 4,54% y 8,20%.

41.2 Remuneracion al personal clave de la Gerencia

La remuneracion otorgada al personal clave de la Gerencia durante el afio fue la siguiente:

2020 2019
Beneficios de corto plazo (*) 164.065 198.511
Beneficios post-empleo 6.975 5.130
Otros beneficios a largo plazo 3.920 4.244
Beneficios por terminacion 1.039 6.118
Pagos basados en acciones 700 1.840
Total remuneracién otorgada al personal clave de la gerencia 176.699 215.843
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(*) Incluye honorarios de Miembros de Junta Directiva por $4.239 (2019 $3.907).

Los valores detallados en la tabla corresponden a los valores reconocidos como gastos durante el periodo.
NOTA 42: COMBINACIONES DE NEGOCIOS

42.1. Combinaciones de negocios realizadas durante el periodo de reporte
En el periodo de doce meses finalizado a 31 de diciembre de 2020, Grupo no realizd combinaciones de negocios.

42.2. Combinaciones de negocios realizadas durante el periodo inmediatamente anterior al de reporte

42.2.1 Subsidiarias y grupos de activos adquiridos

% acciones

Subsidiarias o grupos de L. - - Fecha de adquiridas L.
. L Adquiriente Actividad principal R por su Contraprestacion
activos adquiridos adquisicion .
adquirente
directamente

Activos de distribucion y Celsia Colombia S.A. Activos de distribucion y

comercializacion de energia E.S.P. (Subsidiaria de comercializacion de Mayo, 2019 100% 1.633.950
eléctrica en el Tolima (1) Celsia S.A.) energia eléctrica

Concesion Tunel Aburra Oriente Odinsa SA. C9nce5|on ope(adqra del Diciembre, 2019 30.46% 250.771
(2) Tanel de Aburra Oriente

1) Activos de distribucion y comercializacion de energia eléctrica en el Tolima

El 31 de mayo de 2019, Celsia S.A., a través de su subsidiaria Celsia Colombia S.A. E.S.P., suscribié un contrato de
compraventa del establecimiento de comercio que incluye la totalidad de los activos de distribucion y el negocio de
comercializacion de energia eléctrica en el Tolima, antes operado y de propiedad de la Compania Energética del Tolima
S.A. E.S.P. Con Compania Energética del Tolima S.A. E.S.P. se tenia una relacidon comercial previa originada por las
transacciones de compraventa de energia.

El valor de la transaccion fue de $1,6 billones para lo cual Celsia Colombia S.A. E.S.P., realiz6 una emision de bonos en el
mercado de capitales colombiano el 24 de abril de 2019 y suscribié contratos de crédito con la banca nacional por
$200.000 millones e internacional por USD $190 millones. Los recursos mencionados combinados con la optimizacion
del portafolio de activos que opera Celsia Colombia S.A. E.S.P. hacen parte de la estructura de capital de corto plazo de la
empresa, de los mismos se utilizaron $1.580.093 millones para el pago de la contraprestacion pactada con Compania
Energética del Tolima S.A. E.S.P.

Para el pago de los créditos Celsia S.A. realizé una emision de acciones ordinarias privada por $452.486 millones el 10
de julio de 2019, la cual fue suscrita en su totalidad por los accionistas; adicionalmente, esta explorando optimizaciones
del portafolio de activos que opera para conseguir recursos adicionales.

Con esta adquisicion se aumenta la cobertura del negocio de distribucion al sumar 498.740 clientes en un nuevo
departamento, llegando asi a mas de un millén de usuarios atendidos con el servicio de energia. Asi mismo, se incrementa
la energia comercializada en cerca de 999 GWh ano, un 46% mas que en la actualidad.

2) Concesion Tunel Aburra Oriente

La Gobernacién de Antioquia en calidad de “concedente” y la Concesion Tunel Aburra Oriente “concesionario” suscribieron
el contrato de concesion No. 97-C0-20-1811 el 20 de diciembre de 1997 con el objeto de construir una conexién vial
entre los valles de Aburra (Medellin) y San Nicolas (Rionegro). Como contraprestacion por la financiacion, construccion,
puesta en funcionamiento, operacion y mantenimiento de la concesién vial la Gobernacion cedié al concesionario el
recaudo de los peajes Variante Palmas y Santa Elena.

El objeto social de la concesion es realizar el disefo, construccion, operacion y mantenimiento de las obras que hacen
parte del desarrollo vial denominado Conexién Vial de Aburra - Oriente, Tlnel de Oriente y Desarrollo vial complementario.
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Esta mega obra esta compuesta por tres vias que suman mas de 60 kildmetros y que conectan al Valle de Aburra con el
Oriente antioqueno por medio de tlneles, viaductos e intercambios viales, constituyéndose, ademas, en el principal
acceso al Aeropuerto Internacional José Maria Cordova.

El 8 de octubre de 2019 se firmd el contrato de compraventa de 983.760 acciones de la Concesion Tlnel Aburra Oriente
S.A por $334.316.

El 16 de diciembre de 2019 se verificd el cumplimiento de las condiciones precedentes excepto para 245.972 acciones
correspondientes al 13,16%. En esta fecha se realiz6 el cierre de la transaccion en la que se adquirieron 737.798
acciones por $250.771, que incluye deuda subordinada por $50.511, correspondiente a una participacion de 39,46%.
Adicionalmente, se adquirieron derechos politicos de la sociedad de 13,16% en virtud de los acuerdos de accionistas que
representan una futura compra de 245.972 acciones para un total de control de derechos politicos del 52,62%.

La adquisicion de la sociedad sera financiada por Odinsa S.A. mediante la relocalizacién del capital que tiene invertido en
otros activos y en otras geografias y no tiene contemplado aumentar el endeudamiento estructural para financiar la
adquisicion.

42.2.2 Activos adquiridos, pasivos asumidos y contraprestacion transferida a la fecha de adquisicion

La siguiente tabla presenta la asignacion del precio total pagado en los activos identificados y pasivos asumidos en las
combinaciones de negocios, a la fecha de obtencion de control:

Concesioén Tunel Aburra
Oriente (2)

Activos de distribucion y
comercializacion de
energia eléctrica en el

Tolima (1)

A 31 de mayo de 2019

A 30 de noviembre de 2019

Activos

Efectivo y equivalentes al efectivo 1.997 20.456
Cuentas comerciales y otras cuentas por cobrar 59.992 4.874
Inventarios, neto 416 -
Gastos pagados por anticipado y otros activos no financieros 712 594
Activos corrientes 63.117 25.924
Cuentas comerciales y otras cuentas por cobrar - 40.529
Propiedades, planta y equipo, neto 1.663.424 295
Intangible, neto - 1.295.638
Activos por derecho de uso - 310
Otros activos no financieros - 118
Activos no corrientes 1.663.424 1.336.890
Total activos identificables 1.726.541 1.362.814
Pasivos

Obligaciones financieras 15.345 56.098
Pasivos por beneficios a empleados 1.252 259
Pasivos comerciales y otras cuentas por pagar 56.959 11.358
Otros pasivos no financieros 14.478 1.481
Pasivos corrientes 88.034 69.196
Pasivos

Obligaciones financieras 41.883 315.211
Pasivos comerciales y otras cuentas por pagar 7.928 -
Pasivos por impuesto diferido - 238.153
Provisiones y pasivos contingentes - 1.339
Otros pasivos no financieros - 1.513
Pasivos no corrientes 49.811 556.216
Total pasivos asumidos 137.845 625.412
Activos netos medidos a su valor razonable 1.588.696 737.402
Contraprestacion transferida 1.633.950 250.771
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% de participacion adquirido 100% 39,46%

Total activos netos adquiridos por la adquiriente 1.588.696 291.000
Mas participacion adicional adquirida en deuda subordinada 182
Exceso de valor pagado en la adquisicion (i) 45.254 -
Ganancia en términos ventajosos (ii) - (40.411)
Costos relacionados con la adquisicion (iii) 34.467 3.345

(i) El exceso de valor determinado en la adquisicion de los activos de distribucién y comercializacion de energia
eléctrica en el Tolima por $45.254, esta representado principalmente por los beneficios econdmicos futuros
que surgen de los activos de distribucion y comercializacion adquiridos. El importe total de la plusvalia segln
reglamentacion fiscal vigente no es deducible para propoésitos fiscales.

En diciembre de 2019, Celsia Colombia S.A. E.S.P. vendié una porcion del negocio de transmision y distribucion
adquirido a Caoba Inversiones S.A.S, lo que ocasioné que el saldo neto al 31 de diciembre de 2019 sea de
$24.640 (Nota 14 Crédito Mercantil).

(i) La adquisicion en condiciones ventajosas se presenta principalmente por la mejora en las proyecciones de
trafico promedio diario al momento de realizar la asignacion del precio pagado. Asimismo, a la conformacion de
una participacion que otorga el control luego de la adquisicion a un conjunto de accionistas minoritarios. Al
momento en que se pacto la transaccion, el valor del 100% del patrimonio de la compaiia se estimé teniendo
en cuenta una proyeccion del trafico diario mas bajo, condicion por la cual el vendedor no requirié actualizacion;
sin embargo, se observo que la tendencia real de trafico desde la apertura del tinel en agosto 2019 es mayor
de lo que se tenia estimado, lo que genera que el activo tenga un mayor valor razonable en la fecha de
adquisicion al pactado en la transaccion.

A diciembre de 2019 el valor del crédito mercantil de los activos de distribucién y comercializacion de energia eléctrica
en el Tolima present6 los siguientes cambios:

Crédito mercantil provisional al 30 de junio de 2019 22.619
Avaluo propiedades, planta y equipo 999
Baja de repuestos de propiedades, planta y equipo 1.261
Propiedad, planta y equipo identificada (4.756)
Ajuste cuentas comerciales y otras cuentas por cobrar (2)
Ajustes pasivos comerciales y otras cuentas por pagar 1.276
Ajuste a la contraprestacion transferida 23.857
Total ajustes 22.635
Crédito mercantil provisional al 31 de diciembre de 2019 45.254

(iii) Los costos de transaccion relacionados con la adquisicién de los activos de distribucion y comercializacion de energia
eléctrica del Tolima consisten principalmente en gastos de administracion y financieros por $22.829 reconocidos en el
estado de resultados consolidado y costos capitalizados como propiedades, planta y equipo por $11.637 reconocidos en
el estado de situacion financiera consolidado. De igual manera los costos de transaccion relacionados con la adquisicion
de la Concesion Tinel Aburra Oriente corresponden principalmente a asesorias financieras y juridicas reconocidas en los
gastos de administracion en el estado de resultados consolidado por $3.345.

Para los acuerdos de compra establecidos en la adquisicion de activos, no se acordaron contraprestaciones contingentes.
No se emitié acciones ordinarias como consideracion transferida, ni se identifico activos de indemnizaciéon para su
reconocimiento. Asimismo, no se reconocieron transacciones de forma separada de la adquisicion de activos y pasivos
en las combinaciones de negocios detalladas.

42.2.3 Ingresos de actividades ordinarias y resultados de las subsidiarias y/o activos adquiridos
El ingreso de actividades ordinarias acumulado en el resultado del periodo desde el 1 de junio al 31 de diciembre de

2019, aportado por los activos de distribucion y el negocio de comercializacion del establecimiento de comercio adquirido
es de $452.303 y la utilidad neta para el mismo periodo fue de $48.237.
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No obstante, lo anterior, informamos que, por las distintas estructuras contables y financieras con el anterior dueno del
establecimiento de comercio, no es posible combinar los ingresos y las utilidades netas para determinar el total del afno
20109.

El ingreso de actividades ordinarias consolidado en el resultado del periodo al 31 de diciembre de 2019, aportado por la
Concesion Tunel Aburra Oriente desde el 1 de diciembre de 2019 es de $14.353y la utilidad neta para el mismo periodo
fue de $4.481.

Los ingresos de actividades ordinarias que se hubieran presentado si la sociedad se hubiese adquirido desde el 1 de
enero de 2019 se estiman en $452.489 y la utilidad neta en $27.511.

42.2.4 Flujo de efectivo neto sobre la adquisicidon de subsidiarias

Activos de distribucion y Concesioén Tunel Aburra

comercializacion de Oriente (2)
energia eléctrica en el
Tolima (1)

2019
Contraprestacion pagada en efectivo 1.603.950 125.385
gqstos de trapsaccmn de Ig gdqwsmon (Inclu@os en los 34.467 3.345

ujos de efectivo de las actividades de operacién)
Menos:
Saldos de efectivo y equivalentes de efectivo de la
controlada (incluidos en los flujos de efectivo de las (1.997) (20.456)
actividades de inversion)
Flujo neto de efectivo entregado por la adquisicién 1.636.420 108.274

(1) La contraprestacion pagada se realizé en efectivo en dos pagos en 2019, uno por $1.580.093 en mayo de 2019 y
otro por $23.857 en septiembre de 2019. Para completar los $1.633.950, en mayo de 2020, se pagaron $30.000 de
acuerdo con el contrato de compraventa.

(2) La contraprestacion pagada por la Concesion Tanel Aburra Oriente de $125.385 fue realizada en diciembre de 2019,
fecha del cierre de la transaccion, el pago del 50% restante para alcanzar los $250.771 se realizara en un plazo de 18
meses con una tasa de interés del 7% EA.

42.2.5 Finalizacion del proceso de asignacién del precio de compra de combinaciones de negocios

Al 31 de diciembre de 2020, el proceso de asignacion del precio de compra relacionado con la adquisicion del control de
los activos de distribucion y comercializacién de energia eléctrica en el Tolima se encuentra finalizado. La adquisicion de
control de las companias se efectué en mayo de 2019, fecha a partir de la cual se inicié el proceso de contabilizaciéon de
la combinacion de negocios.

El proceso de asignacion del precio de compra de la combinacién de negocios de la Concesién Tunel Aburra Oriente,
efectuada en diciembre de 2019, implic6 el reconocimiento de una ganancia en términos ventajosos, que involucré la
revision exigida por la NIIF 3 Combinaciones de Negocios para asegurar que las mediciones reflejan adecuadamente la
consideracion de toda la informacion disponible en la fecha de adquisicién, por lo tanto, no se espera ningln ajuste
posterior sobre esta.

NOTA 43: ACTIVOS Y PASIVOS CONTINGENTES

Ciertas condiciones contingentes pueden existir a la fecha en que los estados financieros son emitidos, las cuales pueden
resultar en un ingreso o un gasto para el Grupo, estas contingencias seran resueltas en el futuro cuando uno o mas
hechos sucedan o varie la probabilidad de que puedan ocurrir. Tales contingencias son estimadas por la Administracion
y sus asesores legales. La estimacion de las contingencias que implican un ingreso o un gasto necesariamente envuelve
un ejercicio de juicio profesional y es materia de opinion. En la estimacion de las contingencias en procesos legales que
estan pendientes a favor o en contra del Grupo, los asesores legales evalGan entre otros aspectos, los méritos de los
reclamos, la jurisprudencia de los tribunales al respecto y el estado actual de los procesos caso por caso.
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Grupo considera que estos asuntos se resolveran sin ningln efecto significativo sobre nuestras operaciones, posicion
financiera o resultados operacionales.

43.1 Activos contingentes
Los activos contingentes relevantes del Grupo a 31 de diciembre de 2020 corresponden a:
43.1.1 Grupo Argos S.A.

La Compania posee a 31 de diciembre de 2020 activos contingentes por valor de $2.900 con el Distrito Especial Industrial
y Portuario de Barranquilla por concepto de procesos con estampilla pro-hospital de los cuales $2.294 corresponden al
demandante Grupo Argos S.A. y $606 corresponden a Situm S.A.S. (Sociedad absorbida por Grupo Argos).

A si mismo se presenta demanda de nulidad y restablecimiento del derecho contra la DIAN, donde se solicita la devolucion
del pago en exceso realizado por concepto de Impuesto CREE ano gravable 2016 por $539.

43.1.2 Sociedad Concesionaria Operadora Aeroportuaria Internacional S.A. - Opain S. A.

Nulidad y Restablecimiento del Derecho

El 12 de abril de 2019 OPAIN presentd demanda ante la jurisdiccion administrativa, solicitando se declare la nulidad de
los actos administrativos mediante los cuales se impuso multa por cambio de Bag Tag (tiquete de maleta) a la maleta de
una pasajera. El tiquete cambiado fue adherido a una maleta que contenia sustancias ilegales. El 8 de noviembre de
2019 la Aerocivil contesto la demanda y se encuentra a la espera que el juzgado corra traslado de esta. El 10 de diciembre
de 2019 se descorrieron las excepciones por parte de OPAIN. El 18 de diciembre el juzgado emite auto que niega la
excepcion presentada por la AEROCIVIL sobre la falta de jurisdiccion del juzgado y manifiesta que el proceso ingresa al
despacho para fijar fecha de audiencia inicial.

43.2 Pasivos contingentes

Los litigios y demandas a los cuales esta expuesto el Grupo son administrados por el area legal, los procesos
administrativos pueden ser de caracter laboral, civil, penal y administrativo. Grupo considera como pasivos contingentes
aquellos procesos para los cuales se estima como posible la probabilidad de ocurrencia del evento y una salida de
recursos futura. El Grupo monitorea periddicamente la evolucion de la probabilidad de pérdida de estos procesos, y su
clasificacién como pasivos contingentes o provisiones.

En caso de aumentar la probabilidad de pérdida de posible a probable Grupo reconoce una provision y el correspondiente
efecto en los resultados del ejercicio consolidados. El monto por provisionar depende de cada proceso en especifico. A
31 de diciembre de 2020, las contingencias mas significativas que no fueron reconocidas como provisiones en los estados
financieros se indican a continuacion:

43.2.1 Cementos Argos S.A. y subsidiarias
Litigio relacionado con Transmilenio

Debido a que se produjeron defectos estructurales en el pavimento del Proyecto de la Autopista Norte en Bogota D.C.
desarrollado por Transmilenio S. A. (en adelante “Proyecto”), se encuentra en curso una accion popular en contra de la
Alcaldia Mayor de Bogota, el Instituto de Desarrollo Urbano, Concretos Argos S. A. y ciertos funcionarios publicos y
proveedores del Proyecto. La accién popular senala que Concretos Argos S. A., junto con otros proveedores, suministraron
materiales de construccién sin el cumplimiento de las especificaciones técnicas exigidas, y como consecuencia de ello se
generaron defectos estructurales en el pavimento del Proyecto de la Autopista Norte, frente a lo cual se expusieron los
argumentos de defensa correspondientes.

En sentencia de primera instancia se ordend a Concretos Argos S.A. a realizar unas publicaciones asociadas al
incumplimiento de los derechos de los consumidores y pidiendo excusas. La referida accién popular se encuentra
pendiente para fallo de segunda instancia tras el recurso de apelacion presentado por la Compaiiia.
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Valorizacion Puerto Nare

En diciembre de 2018 la compania presentd una demanda de nulidad y restablecimiento de derecho contra una
resolucion de cobro de valorizacion por la rectificacion y pavimentacion de la via “Puerto Nare - Puerto Triunfo” en el
departamento de Antioquia por valor de $18.000. La demanda fue admitida y en la contestacion de la misma, el
departamento de Antioquia llamé en garantia a la firma que realizé el estudio de valorizacién. La compaiia presentd
escrito pronunciandose sobre la contestacion de la demanda y solicitd nuevamente la suspension del acto administrativo
que contiene la contribucion de valorizacién. No hemos registrado ninguna provision contable al considerar que tenemos
suficientes argumentos para desvirtuar la obligacion de pago atribuida a la compaiia.

Tribunal de arbitramento Zona Franca Argos S.A.S. - Zona Franca Argos vs. Agencia Nacional de Infraestructura — ANI

En julio de 2018, Zona Franca Argos S.A.S. presentd una demanda de arbitramento ante la Camara de Comercio de
Bogota para que se revise el contrato de concesion del puerto privado de la compaiia en Cartagena, especialmente la
formula de actualizacion de la inversion. En marzo de 2020, el Tribunal de Arbitramento profirié laudo en el que, aunque
declar6 parcialmente probados los hechos alegados por Zona Franca Argos, se abstuvo de revisar el contrato de
concesion portuaria. Derivado de ello, las obligaciones contractuales se conservan en los mismos términos pactados y
actualmente no hay procesos en curso asociados con el Contrato.

R&B Contracting Company INC. VS. Argos Ready Mix, LLC.

El 15 de octubre de 2015 fue presentada una accién de grupo ante la Corte Distrital de los Estados Unidos para el Distrito
Norte de Florida. En la demanda se argumenta que los cargos ambientales y por combustible en la venta de concreto en
el Estado de Florida no se ajustan al contrato correspondiente. EI 5 de febrero de 2021, la compania celebré un acuerdo
con el demandante designado para resolver esta demanda y una demanda relacionada en el estado de Alabama.

Southeast Ready Mix, LLC et al. vs. Argos North America Corp. et al.

Esta es una demanda presentada por dos competidores en julio de 2017 ante la Corte Distrital de los Estados Unidos
para el Distrito Norte de Georgia. La demanda alega infracciones a la ley de competencia en el mercado de concreto
premezclado de Savannah, Georgia por parte de dos subsidiarias indirectas de la empresa y otros demandados.
Considerando la etapa preliminar en que se encuentra el proceso no es posible determinar una contingencia en este
momento.

Pro Slab, Inc. et al. vs. Argos Usa LLC. et al.

Esta es una demanda colectiva presentada inicialmente en noviembre de 2017 ante la Corte Distrital de los Estados
Unidos para el Distrito de Carolina del Sur. La demanda alega infracciones a la ley de competencia en el mercado de
concreto premezclado de Savannah, Georgia y Charleston, Carolina del Sur por una subsidiaria indirecta de la compania
y otros demandados. Considerando la etapa preliminar en que se encuentra el proceso no es posible determinar una
contingencia en este momento.

Argos North America Corp. Texas Franchise Tax Audits (2008 & 2009)

En junio de 2016, la Autoridad de Impuestos del Estado de Texas llevd a cabo una auditoria de las declaraciones de
impuestos estatales de la compania de los afios 2008 y 2009. La Autoridad desconoci6 parte de los costos declarados vy,
como resultado, corrigié el impuesto a pagar, aumentandolo en USD 638 mil délares ($2.190) en 2008 y USD 822 mil
doélares ($2.822) en 2009, mas intereses. Los afos fiscales siguientes no estan adn en firme y estan sujetos a auditoria
por parte de la Autoridad.

Esta pendiente una audiencia de determinacion del impuesto solicitada por la compaiiia.

Accidente San Luis

Corresponde a una accion de reparacion directa iniciada por los familiares de las victimas del accidente de transito de un
vehiculo contratado por Cementos Argos S.A., e INMA S.A. para el transporte de sus trabajadores desde la planta Rioclaro
a sus lugares de destino en el ano 2005. En la demanda se solicita la indemnizacién y pago de danos y perjuicios
estimados en $13.000 sufridos por el fallecimiento de los pasajeros.
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En agosto de 2020, se obtuvo sentencia favorable para Cementos Argos S.A., absolviéndolo de su responsabilidad y
condenando a INCO y DEVIMED. Actualmente el proceso se encuentra en apelacion presentada por otro de los
demandados. En virtud de lo anterior, la probabilidad de una salida de efectivo cambié de posible a remota.

Kelly v. Argos USA LLC.

Esta es una demanda colectiva presentada en el Tribunal de Distrito de los Estados Unidos para el Distrito de Carolina
del Sur en junio de 2020. La demanda alega que el concreto fabricado y distribuido por Argos en el estado de Carolina
del Sur estaba defectuoso debido al uso de cantidades excesivas de cenizas volantes en el disefo de la mezcla.
Considerando la etapa preliminar en la que se encuentra el proceso, no es posible determinar una contingencia en este
momento.

Premier Concrete LLC et al. vs. Argos North America Corp. et al.

Esta es una demanda presentada por un competidor en enero de 2020 ante el Tribunal de Distrito de los Estados Unidos
para el Distrito Norte de Georgia. La demanda alega infracciones a la ley de competencia en los mercados de concreto
premezclado de Savannah, Georgia por parte de dos subsidiarias indirectas de la compafia y otros. Considerando la
etapa preliminar en la que se encuentra el proceso, no es posible determinar una contingencia en este momento.

43.2.2 Odinsa S.A. y subsidiarias
Autopistas del Café

1) Demanda de nulidad y restablecimiento del derecho presentada por Autopistas del Café donde se discute el impuesto
sobre la renta del periodo gravable 2010 por $50.004, que corresponde a mayor valor impuesto a pagar determinado por
la DIAN, la sancién por inexactitud, y una sancién por diminucién de pérdidas. El dia 13 de febrero de 2020 se expidio
auto que fij6 como fecha para audiencia inicial el dia 8 de junio de 2020. Esta audiencia no se ejecuté debido a la
coyuntura de la pandemia por el COVID-19. El tribunal decidié prescindir de la audiencia y continuar con el proceso.
Actualmente, se radicaron los alegatos de conclusion el 18 de noviembre de 2020.

2) Autopistas del Café presenta un proceso de Demanda de nulidad y restablecimiento del derecho presentada por
Autopistas del Café donde se discute el impuesto sobre la renta para la equidad CREE del periodo gravable 2013 por
$9.370 que corresponde al mayor impuesto por pagar determinado por la DIAN, y la sancion por inexactitud. EI 18 de
diciembre de 2019 se radicé los alegatos de conclusion de segunda instancia ante el Consejo de Estado. El Consejo de
Estado debera proferir la sentencia definitiva.

3) Se trata de un proceso en sede administrativa donde Autopistas del café presentd una respuesta al requerimiento
Especial No. 162382019000001 del 06 de febrero de 2019, donde se discute el impuesto sobre la renta del periodo
gravable 2013 por $74.521, que corresponde al mayor impuesto determinado por la DIAN, y la sancién por inexactitud.
El 27 de octubre de 2020 la DIAN profirié la resolucion mediante la cual resolvié el recurso de reconsideracion
interpuesto, confirmando la Liquidacion Oficial de Revisién. La Compania presentara dentro del término establecido en
la ley la demanda de nulidad y restablecimiento del derecho en contra de los actos administrativos referidos.

4) Se interpuso una demanda penal a Autopistas del Café por incidente de reparacion integral a causa de accidente de
transito en contra de la compaiia ante el Juzgado 4° Penal del Circuito de Armenia, por accidente de transito. El dia 3 de
julio de 2020 se expidid auto que ordend la remision de piezas procesales digitalizadas. La cuantia esta por determinar.

5) Se trata de una demanda de reparacion directa que cursa en el Juzgado Primero Administrativo del Circuito de
Manizales en contra de la Compafiia relacionado con un accidente de transito. La cuantia esta por determinar.

Concesion Vial de los Llanos S.A.

Se trata de una demanda de Accion Popular que cursa ante el Juzgado 9° Administrativo del Circuito de Villavicencio en
contra la compania, , el Instituto Nacional de Vias y el Municipio de Acacias. Meta, por la falta de construccion de puentes
peatonales e iluminacion de los mismos en la via nacional que comunica Villavicencio con el municipio de Granada, lo
cual en criterio del accionante ha generado un alto nimero de accidentes de transito- Se pretende que se construyan
los puentes peatonales en las fuentes hidricas Sardinata, Acacitas Orotoy y Cafio Cola de Pato. El proceso se encuentra
para sentencia desde el pasado 14 de septiembre de 2020.
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Autopistas del Nordeste S.A.

1) Se trata de un requerimiento del 30 de abril del 2009 proferido a Autopistas del Nordeste S.A. por parte del Instituto
Dominicano de Seguros Sociales (IDSS) por unas supuestas cotizaciones a la Seguridad Social no pagadas. .La demanda
fue inicialmente rechazada por inexistencia del crédito. Posteriormente, el IDSS elevé un recurso de Apelacion contra esta
decision y luego de tres anos sin movimientos en el proceso, la compafia solicitd la perencion del mismo, lo cual fue
concedio. Posteriormente, la IDSS presentd un recurso de casacion ante la Suprema Corte de Justicia. Luego de haberse
llevado a cabo una audiencia el pasado 10 de julio de 2019, el expediente quedd para fallo. La cuantia de este proceso
asciende a USD 864 ($2.965).

2) La sociedad Autopistas del Nordeste S.A. solicitd ante el Ministerio de Hacienda que se le exima del pago del Impuesto
Sobre Activos para los periodos 2011 al 2018. A pesar de haber obtenido la no objecion por parte del Ministerio en todos
los casos, estas solicitudes fueron rechazadas posteriormente por parte de la Direccion General de Impuestos Internos.
La solicitud se fundamenté en que el contrato de concesion de fecha 18 de julio de 2001, fue aprobado por el Congreso
Nacional de la Republica mediante resolucion publicada en fecha 22 de marzo de 2002; posteriormente mediante Ley
557-05 del 13 de diciembre de 2005 se introduce al ordenamiento fiscal el Impuesto Sobre Activos, lo cual, seglin lo
dispuesto en el contrato de concesion, representa un cambio adverso en la legislacién tributaria que puede afectar el
equilibrio econémico del Contrato y que obligaria al concedente a restablecerlo a favor de Autopistas del Nordeste S.A a
su solo costo.

El 14 de febrero de 2020 la Suprema Corte de Justicia notificé la sentencia 001-033-2018-RECA-00769 mediante la
cual rechazé6 el recurso presentado por la sociedad. Ante esta decision, se presentd un recurso ante el Tribunal
Constitucional, solicitando ademas la suspensién de la sentencia de la SCJ.

No obstante, las acciones legales descritas, la compania puede solicitar formalmente al concedente el restablecimiento
del equilibrio econémico segln el procedimiento previsto en el contrato, que igualmente prevé una fase de resolucion
de conflictos, arreglo directo y conciliacion previo a la habilitacion de acciones ante un tribunal de arbitraje con sede en
Nueva York.

En 2020 el valor asociado a estas acciones fue reconocido como una posicién fiscal incierta por un valor estimado de
USD$8.534 ($29.293) (Ver nota 3.1.2. Incorporadas en Colombia a partir del 1° de enero de 2020 - Decreto 2270 de
diciembre de 2019 y Decreto 1432 de noviembre de 2020). Cabe destacar que no han intervenido acciones tendientes
al cobro de este impuesto por parte de la DGII, acto administrativo a su vez que seria objeto de los recursos de Ley
correspondientes.

3) Se interpuso una demanda de responsabilidad civil en contra de la compania ante el Juzgado de Primera Instancia
del Distrito Nacional, Primera Sala de la Camara Civil y Comercial. La cuantia corresponde a $17.757. El 12 de febrero
de 2020 el tribunal otorgd plazos sucesivos de 15 dias a cuyo vencimiento el expediente quedara en estado de fallo.

Compaiiia Boulevard Turistico del Atlantico, S.A.

La sociedad Boulevard Turistico del Atlantico S.A. solicité ante el Ministerio de Hacienda que se le exima del pago del
del Impuesto Sobre Activos para los periodos 2011 al 2015 A pesar de haber obtenido la no objecion por parte del
Ministerio en todos los casos, estas solicitudes fueron rechazadas posteriormente por parte de la Direccion General de
Impuestos Internos. La solicitud se fundamentd en que el contrato de concesion de fecha 18 de julio de 2001, fue
aprobado por el Congreso Nacional de la Republica mediante resolucion publicada en fecha 22 de marzo de 2002;
posteriormente mediante Ley 557-05 del 13 de diciembre de 2005 se introduce al ordenamiento fiscal el Impuesto
Sobre Activos, lo cual, segln lo dispuesto en el contrato de concesion, representa un cambio adverso en la legislacién
tributaria que puede afectar el equilibrio econémico del Contrato y que obligaria al concedente a restablecerlo a favor
de Boulevard Turistico del Atlantico S.A. a su solo costo.

Ante el rechazo de la Direccion General de Impuestos Internos, la sociedad inicié procesos ante el Tribunal Superior
Administrativo (TSA) quien desestimo los argumentos para el reconocimiento de exenciones respecto de algunos de los
periodos en analisis, sin embargo, como recurso ordinario frente a las decisiones del TSA, se cuenta con acciones ante
la Suprema Corte de Justicia cuyas decisiones a su vez se podrian someter a acciones ante el Tribunal Constitucional.

No obstante, las acciones legales descritas, la compania puede solicitar formalmente al concedente el restablecimiento
del equilibrio econémico segln el procedimiento previsto en el contrato, que igualmente prevé una fase de resolucion
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de conflictos, arreglo directo y conciliacion previo a la habilitacién de acciones ante un tribunal de arbitraje con sede en
Nueva York.

En 2020 el valor asociado a estas acciones fue reconocido como una posicion fiscal incierta por un valor estimado de
USD $4.062 ($13.942) (Ver nota 3.1.2. Incorporadas en Colombia a partir del 1° de enero de 2020 - Decreto 2270 de
diciembre de 2019 y Decreto 1432 de noviembre de 2020). Cabe destacar que no han intervenido acciones tendientes
al cobro de este impuesto por parte de la DGII, acto administrativo a su vez que seria objeto de los recursos de Ley
correspondientes.

43.2.3 Celsia S.A. y subsidiarias
Celsia Colombia S.A. ES.P

1) El 14 de marzo de 2014, la Direccion de Impuestos y Aduanas Nacionales (DIAN), mediante liquidacion oficial modificé
la renta liquida privada del ano gravable 2010 de Celsia Colombia E.S.P, al considerar que la deduccion por inversion en
activos fijos tomada para la construccion de la central hidroeléctrica Cucuana no cumpliria con los requisitos senalados
en la normatividad vigente. De acuerdo con lo anterior, el impuesto y la sancién por inexactitud, ambas en discusion segin
la liquidacion de la DIAN, ascenderian a $16.800 y $26.880, respectivamente.

La compania procedio a interponer los recursos correspondientes los cuales fueron resueltos en contra de los intereses
de la empresa. En razén a lo anterior, se presentd demanda de nulidad y restablecimiento del derecho ante el Tribunal
Administrativo del Valle del Cauca contra los actos administrativos correspondientes, reformandola posteriormente para
incluir como prueba una sentencia reciente de la jurisprudencia del Consejo de Estado donde ratifica que la deduccién
por inversion en activos fijos reales productivos (Art. 158-3 del E.T.), adquiridos mediante leasing financiero, procede en
el ano en que se hace la inversion o en el que se suscribe el contrato. Tras surtirse las etapas iniciales del proceso y la
audiencia inicial el 8 de agosto de 2017, la compania presenté alegatos de conclusion. Actualmente, el expediente se
encuentra en Despacho para emision de fallo de primera instancia ante el Tribunal Contencioso Administrativo del Valle
del Cauca.

2) Sentencia de la accion de tutela en contra de la Compania y otras entidades, emitida el 8 de julio de 2014 por la Corte
Constitucional, en la cual se establecieron algunas obligaciones para mejorar la movilidad fluvial y terrestre de las
comunidades de Cerro Tijeras y Honduras que estén dentro del area de influencia del embalse de la central Salvajina. A
la fecha se avanzd en la realizacién de las consultas previas con las comunidades accionantes involucradas en el
cumplimiento de la providencia judicial. No obstante, lo anterior, para la presentacion del Plan de Manejo Ambiental de
la Central Hidroeléctrica Salvajina (en adelante el PMA) se requiere concluir los procesos de consulta previa con las demas
comunidades del area de influencia (que no son parte de la accién de Tutela), sin lo cual no es posible radicar ni tener
aprobacién de este plan por parte de la autoridad ambiental competente dentro del proceso de establecimiento del PMA.
En ese sentido, se informa que los costos de implementacion de las medidas a las que se refirid la sentencia seran
presupuestados y ejecutados en el marco de los programas del PMA que se gestionaran para la operacion y
mantenimiento de la Central Hidroeléctrica.

Celsia Colombia S.A. E.S.P

Celsia Colombia S.A. E.S.P. tiene actualmente 61 procesos activos ante la Jurisdiccion ordinaria laboral, contenciosa
administrativa y procesos coactivos iniciados por entidades. Estos procesos tienen como principales pretensiones: se
declare contrato realidad, indemnizacion por despido sin justa causa, declaracion de culpa patronal derivada de accidente
de trabajo y pago de indemnizacion de perjuicios, sustitucion pensional, pensién sancion.

Comunidades de influencia del embalse de la central Salvajina (comunidades de Cerro Tijeras y Honduras)

En la sentencia de la accién de tutela T462 A en contra de la compafiia y otras entidades emitida el 8 de julio de 2014
por la Corte Constitucional, en la cual se establecieron algunas obligaciones para mejorar la movilidad fluvial y terrestre
de las comunidades de Cerro Tijeras y Honduras que estén dentro del area de influencia del embalse de la central
Salvajina. A la fecha se avanzd en la realizacion de las consultas previas con las comunidades accionantes involucradas
en el cumplimiento de la providencia judicial. No obstante, lo anterior, para la presentacién del Plan de Manejo Ambiental
de la Central Hidroeléctrica Salvajina (en adelante el PMA) se requiere concluir los procesos de consulta previa con las
demas comunidades del area de influencia (que no son parte de la accion de Tutela), sin lo cual no es posible radicar ni
tener aprobacion de este plan por parte de la autoridad ambiental competente dentro del proceso de establecimiento del
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PMA. En ese sentido, se informa que los costos de implementacion de las medidas a las que se refirid la sentencia seran
presupuestados y ejecutados en el marco de los programas del PMA que se gestionaran para la operacion y
mantenimiento de la Central Hidroeléctrica.

NOTA 44: CONTRATOS DE CONCESION

El saldo de los contratos de concesion a 31 de diciembre comprende:

2020 2019

Activo financiero

Cuentas comerciales 2.390.160 2.347.941
Total activos financieros (Nota 8) 2.390.160 2.347.941
Activo Intangible

Costo 5.152.366 5.132.877
Amortizaciones (1.599.992) (1.266.822)
Total activos intangibles (Nota 15) 3.552.374 3.866.055
Total activos por contratos de concesioén 5.942.534 6.213.996

A continuacion, se presenta el movimiento de las concesiones reconocidas como activos financieros durante el periodo:

2020 2019
Saldo al inicio del aiio 2.347.941 2.579.638
Servicios por cobrar de operacion 78.305 137.367
Intereses por cobrar 213.060 199.426
Pago de capital (252.201) (281.140)
Pago de intereses (88.991) (103.640)
Efecto por conversion 118.978 (44.105)
Otros cambios (26.932) (139.605)
Saldo al final del aino 2.390.160 2.347.941

A continuacion, se presenta el movimiento de las concesiones reconocidas como intangibles durante el periodo:

2020 2019
Saldo al inicio del aiio 3.866.055 2.786.468
Adiciones 33.664 101.907
Amortizacion del periodo (359.085) (295.613)
Efecto por conversion 12.570 2.385
Traslado hacia otras cuentas (2) (2.019)
Combinaciones de negocios - 1.295.638
Deterioro de valor - (22.711)
Otros cambios (828) -
Saldo al final del aiio 3.552.374 3.866.055

A continuacion, se describen los principales contratos de concesion de las subsidiarias de Grupo Argos S.A.:
Autopistas del Nordeste Cayman S.A.

Encargada de la operacion y mantenimiento de la carretera Juan Pablo I, en Republica Dominicana; esta carretera
comunica la capital de la republica con la region nordeste del pais, ademas de las localidades de Monte Plata, Bayaguana,
Sabana Grande de Boya y Nagua. La concesion fue otorgada por el gobierno dominicano en el 2001, por un periodo de
treinta (30) anos, y la concesionaria inicié actividades operativas en junio de 2008, cuando abri la via y las estaciones
de peaje.
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El alcance general del proyecto es: a) conducir y revisar los estudios y disenos y elaborar los disefios constructivos finales;
b) desarrollar el estudio de la demanda de trafico del proyecto; c) financiar el proyecto, ejecutar las obras de construccion
y ejecutar el mantenimiento periédico y rutinario de las vias; d) devolver la via en 6ptimas condiciones al Estado
Dominicano al término del contrato de concesion (30 afnos); e) operar las plazas de cobro de peaje, incluyendo el
suministro, instalacién, ensamblaje, prueba y comision de los equipos; y f) hacer la explotacion comercial de la via.

Dentro del acuerdo contractual de la concesion Autopistas del Nordeste S.A., tiene la obligacion de realizar una renovacion
de activos. Adicionalmente la entidad tiene la obligacién al vencimiento de la etapa de operacién, de devolver los bienes
afectados a la concesion del proyecto, en los que se incluyen: los predios para la zona de carretera, la obra civil, calzadas,
separadores, intersecciones, estructuras, obras de drenaje, obras de arte, senales, las casetas de peaje, su area de
servicio, los equipos instalados para la operacion del proyecto y demas bienes contenidos en los documentos
contractuales, se revertiran a favor del concedente, sin costo alguno, libres de todo gravamen.

Actualmente la concesion tiene la obligacion de realizar mantenimientos mayores a la infraestructura construida dentro
del acuerdo contractual cada diez (10) anos.

El costo total de la construccion fue de aproximadamente USD 224 millones, ademas de la recepcion de la via en
concesion administrativa por el sistema de peajes. Como parte del acuerdo, el Ministerio de Obras Plblicas y
Comunicaciones de Republica Dominicana estd comprometido a preservar el equilibrio econémico del contrato,
garantizando un ingreso minimo de aproximadamente USD 888 millones a 31 de diciembre de 2020 (2019 USD 934
millones) que se actualiza con la tasa de inflacion de EE. UU. Segln el acuerdo de concesion, este flujo sera cancelado
trimestralmente desde agosto de 2008 hasta mayo de 2038.

El contrato de concesion terminara de manera ordinaria por el vencimiento del plazo previsto en el contrato, no se tiene
pactada clausula que permita dar lugar a una prérroga, excepto en el caso que se presenten situaciones y/o hechos que
alteren de manera relevante la condiciones y ejecucion del contrato.

El Contrato de Concesion, en su articulo 5, incluye como alcance adicional del proyecto, el circuito Nagua - Sanchez -
Samana., conocido como el “Boulevard Turistico del Atlantico”.

*El articulo 27 del referido contrato, permite la cesion total o parcial del alcance del proyecto.

*En el “Acta de Acuerdo No. 10” de fecha agosto 23, 2007: Autopistas del Nordeste asigna de manera formal el alcance
adicional de su contrato de concesién con el Estado Dominicano, a la entidad legal Boulevard Turistico del Atlantico, S.A.,
la cual tiene la misma estructura y porcentaje de participacion accionaria de los promotores del proyecto Autopistas del
Nordeste.

Al 31 de diciembre de 2020 el valor de los activos financieros por contratos de concesion de esta concesion asciende a
$1.315.102 (2019 $1.293.772).

Boulevard Turistico del Atlantico, S.A.

Desarrollo, construccion y rehabilitacion de la autopista Nagua - Sanchez - Samana - El Limén y Las Terrenas a través
del sistema de concesion, asi como el desarrollo total o parcial de instalaciones publicas y privadas. A través del acuerdo
No. 10, de fecha del 23 de agosto de 2007, firmado entre el gobierno de Republica Dominicana, representado por el
Ministerio de Obras Publicas y Comunicaciones y Autopistas del Nordeste S.A., entidad relacionada con Boulevard Turistico
del Atlantico S.A. (concesionaria), quien originalmente tenia el proyecto.

El alcance general del proyecto es: a) conducir y revisar los estudios y disenos y elaborar los disefios constructivos finales;
b) desarrollar el estudio de la demanda de trafico del proyecto; ¢) financiar el proyecto, ejecutar las obras de construccion
y ejecutar el mantenimiento periédico y rutinario de las vias; d) devolver la via en 6ptimas condiciones al Estado
Dominicano al término del contrato de concesion (30 anos); e) operar las plazas de cobro de peaje, incluyendo el
suministro, instalacién, ensamblaje, prueba y comision de los equipos; y f) hacer la explotacion comercial de la via.

Dentro del acuerdo contractual de la concesion Boulevard Turistico del Atlantico S.A., tiene la obligacion de realizar una
renovacion de activos. Adicionalmente la entidad tiene la obligacion al vencimiento de la etapa de operacion, de devolver
los bienes afectados a la concesion del proyecto, en los que se incluyen: los predios para la zona de carretera, la obra
civil, calzadas, separadores, intersecciones, estructuras, obras de drenaje, obras de arte, senales, las casetas de peaje,
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su area de servicio, los equipos instalados para la operacion del proyecto y demas bienes contenidos en los documentos
contractuales, se revertiran a favor del concedente, sin costo alguno, libres de todo gravamen.

Actualmente la concesion tiene la obligacion de realizar mantenimientos mayores a la infraestructura construida dentro
del acuerdo contractual cada diez (10) anos.

El valor inicial del contrato es de aproximadamente USD 151 millones, ademas de la recepcion de la via en concesion
administrativa por el sistema de peajes. El acta también indica que la compania se compromete a aportar el 100% del
costo de las obras de construccion, en un plazo de 24 meses. Como parte del acuerdo, el Ministerio de Obras Publicas y
Comunicaciones de Republica Dominicana estd comprometido a preservar el equilibrio econémico del contrato,
garantizando un ingreso minimo de aproximadamente USD 1.173 millones a 31 de diciembre de 2020 (2019 USD 1.218
millones) que se actualiza con la tasa de inflacién de EEUU. Segln el acuerdo de concesion, este flujo sera cancelado
trimestralmente desde el primer trimestre de 2012 hasta abril de 2038.

El contrato de concesion terminara de manera ordinaria por el vencimiento del plazo previsto en el contrato, no se tiene
pactada clausula que permita dar lugar a una proérroga.

Al 31 de diciembre de 2020 el valor de los activos financieros por contratos de concesion de esta concesion asciende a
$723.538 (2019 $698.396).

Carribbean Infraestructure Inc.

Contrato de APP (Asociaciones Publico-Privadas) firmado con el gobierno de Aruba en julio de 2015 denominado “DBFM
Agreement Green Corridor”, por un valor inicial de aproximadamente USD 77 millones.

El objeto de este contrato es el diseno, construccion, financiacién y mantenimiento del proyecto Green Corridor que consta
de la construccion de una segunda calzada entre el Aeropuerto Reina Beatriz y PosChiquito, con tres intersecciones tipo
glorieta, la construccién de un puente sobre el cano Mahuma y la construccion de un puente de arco superior sobre
Laguna Espanola. En el sector de PosChiquito se construira una ramblay se rehabilitaran vias secundarias en los sectores
de San Nicolas, Sabaneta, PosGrande y PosChiquito. La etapa de construccion fue declarada disponible el 23 de julio de
2018, con una longitud de 34 kildbmetros de vias tanto en doble calzada como en calzada sencilla, el plazo del contrato
es de 18 anos contados desde la fecha de disponibilidad con un cierre del contrato en el mes de julio de 2036,
actualmente se encuentra en etapa de operacion y mantenimiento.

El acuerdo de concesion contempla mantenimientos a lo largo del tiempo, ya que los mismos se deben hacer a la via
durante los 18 anos después de obtenido el certificado de disponibilidad, de acuerdo con el modelo financiero se
realizaran de la siguiente manera: anual a partir del 2023 hasta el 2035 (mantenimientos mayores) excepto en el 2030
y 2031 y mantenimiento rutinario hasta 2036.

El contrato de concesion terminara de manera ordinaria por el vencimiento del plazo previsto en el contrato, no se tiene
pactada clausula que permita dar lugar a una prérroga.

Al 31 de diciembre de 2020 el valor de los activos financieros por contratos de concesion de esta concesion asciende a
$269.770 (2019 $263.615).

Autopistas del Café S.A.

Contrato de concesion No. 0113 de primera generacion suscrito el 21 de abril de 1997 con el Instituto Nacional de Vias
(INVIAS); en el 2003 se cedid este contrato al Instituto Nacional de Concesiones (INCO) y finalmente, a partir del afio
2011, el concedente es la Agencia Nacional de Infraestructura (ANI). Su objeto es realizar por el sistema de concesion,
los estudios y disenos definitivos, las obras de rehabilitacion y de construccion, la operacién y el mantenimiento, y la
prestacion de los servicios del proyecto vial Armenia-Pereira-Manizales-Calarca-La Paila.

Al término del acuerdo de concesion Autopistas del Café S.A. debera revertir a la ANI los bienes afectados a la concesion
del proyecto vial, dentro de los que se incluyen, entre otros: a) los predios para el derecho de via y b) demas bienes
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establecidos dentro del contrato, sin costo alguno, libres de todo gravamen y con un nivel de servicio que alcance una
calificacién minima del indice de estado de proyecto de cuatro (4) puntos, de acuerdo con las “Normas de Mantenimiento
para Carreteras Concesionadas”.

Con el fin de dar cumplimiento al indice de estado anteriormente nombrado, la concesidon realiza mantenimientos
periédicos y mayores a la carpeta asfaltica de forma permanente.

La concesion estima que el valor total del contrato es de $172.597 (expresados en pesos del ano 1996), y su duracion
sera hasta el 1° de febrero de 2027, no se tiene pactada clausula que permita dar lugar a una prérroga.

El 5 de mayo de 2015, se firmo6 el otrosi No. 14 entre Autopistas del Café S. A. y la Agencia Nacional de Infraestructura -
ANI, con el objeto de realizar la rehabilitacion de 8.66 kildmetros de via en el tramo Calarca - La Espanola, el contrato
tiene un valor de $ 18.492 y un plazo de 12 meses.

Durante el ano 2016, se firmo el Otrosi No. 15 del 07 de abril de 2016 mediante el cual se contrataron 0,84 km
adicionales de la rehabilitacion del tramo Calarca - La Espafola por valor de $1.800 como complemento del otrosi No.
14. Del mismo modo se firmé el Otrosi No. 16 del 22 de junio de 2016 mediante el cual se modificé la clausula
compromisoria del contrato de concesién y se concluyd con la firma del Otrosi No. 17 del 29 de diciembre de 2016
mediante el cual se contraté la construccion del puente peatonal Bosques de la Acuarela en el municipio de
Dosquebradas, asi como la operaciéon y mantenimiento rutinario de la Variante Troncal de Occidente y los Estudios y
Disenos Fase Ill del Par Vial Campoalegre y la doble calzada entre el peaje de Tarapaca Il y la Variante La Paz en el
municipio de Chinchina por valor de $6.591.

El 03 de octubre de 2017 se firmo6 el otro si No. 11 al contrato de fiducia mercantil No. 059 de 1997 suscrito entre la
Fiduciaria Colombiana de Comercio Exterior S.A. - Fiducoldex y Autopistas del Café S.A., mediante el cual se adiciona a la
clausula sexta (6) la obligacion de implementacion de las NIIF. EI 29 de noviembre de 2019, se firmé el otro si No. 12,
mediante el cual se regularizé la cascada de pagos del fideicomiso al concesionario y se hizo apertura de dos cuentas de
ahorro para el manejo de la liquidez del fideicomitente con destino a atender obligaciones crediticias.

El Otrosi No. 20 al Contrato de Concesion No. 0113 de 1997 fue firmado el pasado diciembre 19 de 2018 el cual tiene
por objeto elaborar los siguientes estudios y disenos: 1) estudios y disenos para la construccion de una interseccion a
desnivel para el acceso al municipio de Filandia (Quindio) desde y hacia la via nacional concesionada, tramo Armenia -
Pereira, Km 15+450 de la ruta 2901. 2) Estudios y disefios para la construccion de una interseccion a desnivel para el
acceso al municipio de La Tebaida (Quindio) tramo La Paila - Calarca, K 37+900 ruta 4002, 3) Estudios y disefnos para la
construccion de una solucion vial a nivel para el acceso al corregimiento del Caimo (Quindio) Km 6+650 de la via nacional
concesionada tramo La Paila - Calarca, ruta 40QNO1, 4) Estudios y disenos del puente peatonal ubicado en el sector Playa
Rica, tramo Avenida del Ferrocarril, aproximadamente en el Km 2+600 ruta 2902A. 5)Estudios y disenos del puente
peatonal ubicado en el sector Guacari tramo Punto 30 - Terminal de Pereira, aproximadamente en el Km 28+000 ruta
2901, 5) Inestabilidad geotécnica talud del km 24+380 ruta 4002 tramo La Paila - Calarca. 6) Inestabilidad geotécnica
talud Club Campestre de Manizales en el tramo La Ye - La Manuela, en el sector del km 3+300 al km 3+330 de la ruta
29CLO3. Adicionalmente se realizara las siguientes actividades de obra 1) Construccién Puente Peatonal El Rosario, 2)
Construccion de la Interseccién a desnivel “Postobén”, 3) Par Vial Campoalegre (Caldas -Risaralda), también se prorrogara
la tenencia por parte de El CONCESIONARIO de los tramos de la Variante Troncal de Occidente VTO Tramo Interseccion El
Jazmin - Chinchina (PR 20+150 al 31+773) + Interseccion el Jazmin (16+700 al 17+140) y Estadio Santa Rosa -
Interseccion Jazmin lado derecho (1.7 Km)), por un (1) ano contado a partir del 1° de enero de 2019 y hasta el 31 de
diciembre de 2019 para ejecutar las actividades de mantenimiento rutinario y operacion., el valor del presente Otrosi
corresponde a la suma de $96.663.

El 23 de diciembre de 2019 igualmente se firmo el otrosi No. 22, con el objeto de ejecutar la construccion de la
continuacion del Par Vial Campoalegre entre el PR25+400y el PR26+250 (0.85 Km) y la construccion del puente vehicular
sobre el rio Campoalegre. Igualmente se contrataron la gestion, compensaciones y obligaciones ambientales para la
totalidad de la obra del par Vial Campoalegre contratada en el otrosi No. 20 y No. 22 y la gestion predial de las obras
contratadas en el presente otrosi. De igual manera, se contrataron las actividades de rehabilitacion de los apoyos y las
juntas de los puentes de la Variante Troncal de Occidente como lo son: puentes Lembo 1y 2, Puentes San Juan Menory
San Juan Mayor, Puente Campoalegre, Puente Cameguadua y Puente el Chispero. Como mantenimiento periodico se
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contraté el tramo Variante Troncal de Occidente incluyendo el mantenimiento periédico en el puente existente
Campoalegre, con actividades de fresado en la carpeta de rodadura existente, colocacion de carpeta de rodadura,
sefalizacion vertical, reconstruccion de gaviones y drenes horizontales.

También se prorrogara la tenencia por parte del Concesionario de los tramos de la Variante Troncal de Occidente VTO
sector el Jazmin - Chinchind, por un (1) ano contado a partir del 1° de enero de 2020 y hasta el 31 de diciembre de 2020
para ejecutar las actividades de mantenimiento rutinario y operacion. Finalmente se contrata en el presente otrosi las
actividades de estudios y disenos de actualizacion a fase 3 del retorno K23 en la ruta Armenia - Pereira y la elaboracion
de los estudios y disenos fase 3 de la inestabilidad del Talud del kilbmetro 9+800 en el Par Vial La Romelia - Postrera en
el sector de la vereda el Rodeo.

El plazo del mencionado otrosi es de maximo 36 meses después de firmada el acta de inicio y el valor del presente Otrosi
corresponde a la suma de COP $21.107.

Al 31 de diciembre de 2020 el valor de los activos financieros por contratos de concesion de esta concesion asciende a
$81.750 (2019 $92.158).

Concesion Vial de los Llanos

Contrato de concesién bajo el esquema de Asociacion Plblico-Privada No. 004 de cuarta generacién suscrito el 5 de mayo
de 2015 con la Agencia Nacional de Infraestructura, ANI. El objeto de este contrato es realizar los estudios, disenos
financiacion, construccion, operacion, mantenimiento, gestion social, predial y ambiental respecto de los siguientes items:
i) corredor Granada - Villavicencio- Puerto Lépez- Puerto Gaitan- Puente Arimena. ii) Anillo Vial de Villavicencio y Accesos a
la ciudad - Malla Vial del Meta. Actualmente, se encuentra en etapa de preconstruccion, el plazo del contrato es hasta
septiembre de 2045. El valor inicial del contrato es de $3,2 billones de pesos del afio 2013.

La retribucion de la concesion se realizara con respecto a cada Unidad Funcional, las fuentes para el pago seran el
recaudo de peajes y los ingresos por explotacion comercial.

Al final del acuerdo de concesion la entidad debera revertir la infraestructura construida en ejecucion del acuerdo
contractual. Adicionalmente durante la fase de operacién y mantenimiento deberd mantener y reponer, los equipos de
pesaje, el software y hardware, los equipos de comunicaciones y los vehiculos aportados por el propio concesionario.

Durante la etapa de operacion y mantenimiento la entidad mantendra las intervenciones ejecutadas durante la fase de
construccion y las demas obras y bienes del acuerdo de concesion, de tal manera que cumplan siempre con los
indicadores.

El acuerdo de concesion tiene un plazo variable y transcurrird entre la fecha de inicio y la fecha en que termina la etapa
de reversion, la cual iniciara una vez se concluya la etapa de operacion y mantenimiento del contrato y concluira con la
suscripcion del acta de reversion. No se tiene pactada clausula que permita dar lugar a una prérroga.

La Concesion convoco el 1 de diciembre de 2016 ante el Centro de Arbitraje y Conciliacion de la Camara de Comercio de
Bogota un tribunal de arbitramento con el fin de revisar y restablecer las condiciones financieras con las cuales se
estructur6 el Contrato de Concesion No. 004 de 2015, incluyendo los efectos econdmicos negativos generados por las
modificaciones efectuadas unilateralmente por parte de la Agencia Nacional de Infraestructura - ANI, al esquema tarifario
contractual definido en la Resolucion 1130 de 2015, particularmente, las afectaciones tarifarias en las estaciones de
peaje de Yucao y Casetabla. Lo anterior en razén a que la Concesion considera que dichas modificaciones no fueron
concertadas previamente con el Concesionario y afectaron directamente la retribucion a la que tiene derecho por la
ejecucion del proyecto de Concesion.

El 28 de febrero de 2019, el Tribunal de Arbitramento profirié Laudo Arbitral poniendo fin al proceso arbitral que existia
en contra de la Agencia Nacional de Infraestructura - ANI, resolviendo: i) que hasta tanto la Concesion no haya tenido el
cierre financiero del Proyecto no se podra dar inicio a la Fase de Construccion del Proyecto, ii) que la Concesion incumplid
la obligacion de obtencién de cierre financiero y la obligacion del tercer giro de “Equity” en los términos del Contrato de
Concesidn, iii) condenar a la Concesion al pago del tercer giro de “Equity” y, iv) considerar que la Concesion y la ANI, en
cumplimiento de los postulados de la buena fe y de conservacion del contrato, y de los deberes que la Ley impone en
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atencion a los fines perseguidos con la contratacion estatal, podrian renegociar las bases del contrato y buscar las
formulas de arreglo que permitan el cumplimiento de su objetivo. Por lo anterior, el 12 de noviembre de 2019, la
Concesion vial de los Llanos y la Agencia Nacional de Infraestructura — ANI firmaron el Otrosi N° 7 al Contrato de Concesién
No. 004 de 2015, donde se acordd, entre otros asuntos, que: i) las partes realizaran mesas de trabajo durante los cuatro
meses siguientes a la firma del Otrosi No. 7, para evaluar las alternativas financieras, técnicas, juridicas, prediales,
riesgos, ambientales y sociales bajo los cuales se podrian renegociar las bases del Contrato de Concesién mencionado y
ii) se suspende el aporte del tercer equity y los fondeos de las subcuentas del Patrimonio Auténomo.

luego de la realizacion de diversas mesas de trabajo y buscando aportar a la conectividad, la competitividad y el
desarrollo econdémico y social del Meta, la Concesion Vial de los Llanos S.A.S. (de la cual es accionista mayoritario con
una participacion del 51% en el capital social) y la Agencia Nacional de Infraestructura (ANI) pretenden suscribir durante
el mes de enero de 2021, el Otrosi No. 10 al Contrato de Concesién No. 004 de 2015, mediante el cual se modificara
el alcance del proyecto Malla Vial del Meta con el fin de hacerlo financieramente viable, en cumplimiento de los
postulados de la buena fe y de conservacion del contrato, en atencién a los fines perseguidos por la contratacion estatal.

Durante 2020, se realizaron mesas de trabajo, que contaron con el acompanamiento de la Contraloria General de la
Repdblica, se analizaron con rigurosidad los componentes del proyecto Malla Vial del Meta, se estudiaron alternativas y
finalmente, se definié un nuevo alcance que lo viabiliza y le da continuidad, para beneficiar al departamento y a sus
habitantes.

Con la suscripcion del Otrosi No. 10 se modificaran, entre otros, el valor del contrato pasando a $1.580.927 (valores de
diciembre de 2013), el valor del VPIP y el alcance del proyecto, el cual ahora comprende la construccién y mejoramiento
de 267,4 Km de vias y obras necesarias para fortalecer la conectividad en los corredores Villavicencio-Granada y
Villavicencio-Puerto Gaitan, asi como la prolongacion del Anillo Vial de Villavicencio.

En cuanto a la vigencia del contrato, permanece como se habia planteado originalmente, es decir, con un plazo maximo
de 30 anos, de los cuales ya se han cumplido los primeros 5 anos.

Al 31 de diciembre de 2020 el valor del activo intangible por contratos de concesion de esta concesion asciende a
$208.624 (2019 $181.573).

Sociedad Concesionaria Operadora Aeroportuaria Internacional S.A. - Opain S. A.

De acuerdo con lo previsto en el contrato de concesion, la compaiia obtuvo la concesion para la administracion,
operacion, explotacion comercial, mantenimiento, modernizacion y expansion del Aeropuerto Internacional El Dorado en
la ciudad de Bogota.

El esquema contractual consiste en que la Unidad Administrativa Especial de la Aeronautica Civil (en adelante “la
Aerocivil”) celebré el contrato de Concesion No. 60001690K de 2006 con la compafiia; y en cumplimiento del Decreto
4164 y 4165 de 2011 la Aerocivil suscribi6 con la Agencia Nacional de Infraestructura (en adelante “la ANI”) el Convenio
Interadministrativo de Cooperacion No. 5 de 2013, mediante el cual la ANI subrog6 las funciones de la Aerocivil en cuanto
la supervision de la ejecucion del Contrato de Concesion, subrogacién que se perfecciono con el Acta de entrega y recibo
de fecha del 27 de diciembre de 2013.

El contrato de concesion se divide en tres etapas principales, a saber:
(i) Etapa previa

La etapa previa comprendio el periodo de tiempo entre la suscripcion del acta de inicio de ejecucion el 19 de enero de
2007 y el acta de inicio de la etapa de modernizacion y expansion el 19 de septiembre de 2007.

Durante la etapa previa se debid, entre otras gestiones: (a) suscribir el contrato de fiducia mercantil para el recaudo,
administracion y reparto de los excedentes generados por los ingresos regulados y no regulados, (b) realizar las gestiones
para obtener el cierre financiero, (c) realizar el empalme con la Aeronautica Civil, y (d) entregar los estudios y disefios que
seran desarrollados en la etapa de modernizacion y expansion.
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Dentro de esta primera etapa también se establecio realizar la entrega de los bienes, servicios e ingresos de la concesion,
por parte de la Aeronautica Civil a la compania, mediante la suscripcion del acta de entrega.

(ii) Etapa de modernizacion y expansion

La etapa de modernizacion y expansion de acuerdo con los cronogramas de obra del Otrosi No. 3 del Contrato, comenz6
con la suscripcion del acta de inicio firmada el 19 de septiembre de 2007, el total de los subproyectos e hitos que forman
parte de la etapa de Modernizacion fueron finalizados con fecha de 31 de enero de 2019, cumpliendo con lo establecido en
el Otrosi 27 al contrato de Concesion. Igualmente, y de acuerdo con lo establecido en la Clausula 36 del contrato de
Concesion, el Concesionario entregd la memoria técnica conforme a los numerales 36.1” informes Bimestrales” y 36.2
“Memoria Técnica” de dicha Clausula. Una vez satisfechas las condiciones plasmadas en el contrato de Concesion con
fecha de 10 de mayo de 2019, se firmo por parte de la ANl y el Concesionario, el acta de cierre de la etapa de modernizacion
y expansion Contrato de Concesién 60001690K de 2006.

Cumplimiento del Contrato de Concesi6n

Una vez finalizadas las obras en el Marco de las Obras de Modernizacion y Expansion del Aeropuerto El dorado, el tramite y
entrega de los diferentes documentos, entre otros, resumen de la Memoria Técnica, documentacion de cada subproyecto,
manuales de operacién y mantenimiento con fecha de 10 de mayo de 2019, fue suscrita y firmada ente las partes el Acta
final de las Etapas de Modernizacion y Expansion del Aeropuerto El dorado.

Procesos sancionatorios

De acuerdo con lo establecido en la clausula 63 del Contrato de Concesion “MULTAS”, a la fecha se encuentran en tramite
los siguientes procesos sancionatorios: i) Presunta falla del Sistema de uso comuin (CUTE) por menos de 12 horas y sin
afectacion operacional ii) Presunto incumplimiento contractual por falla en el sistema de CCTV por dano en el servidor y no
tener posibilidad de grabacion de las camaras y visualizacion en linea de las mismas impidiendo atender las obligaciones de
seguridad aeroportuaria iii) Presunto incumplimiento de Opain por no contar en operacion con 10 Segway Y la interventoria
y la ANI consideraron que se debia dar aplicacion a la clausula 63.12 del Contrato de Concesion.

Los tres procesos sancionatorios antes mencionados, surtieron todo el tramite establecido en la cldusula 63 del Contrato de
Concesion donde Opain presentd la objecion y el desacuerdo en cada uno de los procesos y a la fecha se encuentran en el
marco de una demanda de reconvencion dentro del proceso arbitral iniciado por Opain en contra de la ANI.

Por altimo, y de acuerdo con lo establecido en la clausula 63 del Contrato de Concesion “MULTAS”, la Interventoria Financiera
el 12 de mayo de 2020, inici6 los siguientes procesos sancionatorios: i. Reembolso extemporaneo de recursos a la ANI en
virtud de la decision adoptada por el Panel de Amigable Componedor que dirimi6 la controversia relacionada con los costos
de las obras complementarias ejecutadas en el marco de lo dispuesto en el Otrosi No. 7, ii. Fondeo extemporaneo a la
Subcuenta de Interventoria, iii. Reintegro extemporaneo de los valores de OPEX en la Subcuenta de Excedentes de Aerocivil.
Luego de conocer los argumentos presentados por Opain en la objecién a los procesos sancionatorios, la ANI considero
improcedente la aplicacion de las multas relacionadas con los tres procesos antes indicados mediante comunicacion del 11
de junio de 2020.

(iii) Etapa final
Esta etapa estara comprendida desde la fecha de la suscripcion del acta de finalizacion de la etapa de modernizacién y
expansion, hasta la fecha efectiva de la terminacion del contrato en enero de 2027. Esta etapa le corresponde al

Concesionario administrar todas las actividades de mantenimiento de las obras de modernizacién y expansién, asi como
también gestionar la operacion, administracion, explotacion comercial y mantenimiento del Aeropuerto El Dorado.
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Otrosies No. 3 al 34

Durante el ano 2010, se firmd el Otrosi No. 3 al Contrato de Concesion, donde, entre otros aspectos, se pacto (i) el nuevo
cronograma de obras; (ii) el procedimiento para definir el Delta por la demolicién y reemplazo de la terminal de pasajeros
existente; y (iii) la manera en que se realizaria la modificacion definitiva a las especificaciones técnicas del contrato
asociadas con la demolicion y reemplazo de la terminal de pasajeros existente, estableciendo como plazo para terminar
el Delta el 24 de julio de 2010.

Dicho plazo fue ampliado mediante los Otrosies No. 4 y 5, hasta el 01 de diciembre de 2010, y en esa fecha, se suscribid
el Acta de Acuerdo sobre el Calculo Final del Delta, donde se establecid el monto total del denominado “Delta de
Inversion”, quedando sujeto su perfeccionamiento a la suscripcion del Otrosi 7 al Contrato de Concesion.

En septiembre de 2011, se suscribié el Otrosi No. 6, por medio del cual se modificd, entre otras, el cronograma de la
etapa de modernizacién y expansion.

En el ano 2012, fueron suscritos los Otrosies No. 7, 8 y 9; el primero de ellos, relacionado con el Delta de Inversion, su
forma de pago y sus respectivos procedimientos; el segundo, modificando el Area Concesionada, para permitir la
construccion de la Nueva Torre de Control y el Cronograma de la etapa de modernizacion y expansion, frente a las obras
relacionadas con los actuales hangares de mantenimiento de Aerovias del Continente Americano S. A. (AVIANCA S. A.) y
el terminal de carga nacional este; y el tercero, que modificd el hito 6A y establecié el hito 7B, en atencién a las
intervenciones asociadas a la pista norte.

El 5 de mayo de 2014 se suscribi6 el Otrosi No. 10, por medio del cual se dio alcance técnico al Hito 7A, correspondiente
al subproyecto de “construccion, instalacion y puesta en funcionamiento del banco de ductos, cableado y nueva
subestacion de la nueva torre de control”; asi mismo se establecid el tramite de suscripcion del acta de verificacion y
forma de pago, y se realiz6 una modificacion al area concesionada, a las garantias contractuales y al cronograma
establecido en el Otrosi No. 8 del Contrato de Concesion.

En el afo 2015, fueron suscritos los otrosi No. 11, 12, 13, 14, 15, 16 y 17; el primero de ellos relacionado con la
desafectacion de algunas areas concesionadas a Sociedad Concesionaria Operadora Aeroportuaria Internacional S.A. -
Opain S.A. denominadas Hangar L 177 y L 178; el segundo, relacionado con la extensién de la Etapa de Modernizacion y
Expansion, con el fin de ejecutar los hitos 7 y 8 y el subproyecto de las obras asociadas a la pista norte a cargo de Sociedad
Concesionaria Operadora Aeroportuaria Internacional S.A. - Opain S.A., la incorporaciéon del mecanismo de Amigable
Composicion en el Contrato de Concesion incluyendo temas relacionados a ello; el tercero, relacionado con la definicion
del procedimiento para la presentacion y aprobacion de estudios y disefios de detalle por la metodologia fast track
respecto de las obras voluntarias; el cuarto, relacionado con la modificacion de las condiciones de verificacién, aprobacion
y pago del subproyecto del hito 8 y la modificacion del literal f del acuerdo en relacién con el reconocimiento del OPEX; el
quinto, relacionado con la desafectacién de un area concesionada a Sociedad Concesionaria Operadora Aeroportuaria
Internacional S.A. - Opain S.A., denominada como "Area 1 (Sociedad Concesionaria Operadora Aeroportuaria Internacional
S.A. - Opain S.A); el sexto, relacionado con la entrega y aprobacion de los disenos y estudios de unas obras
complementarias correspondientes a la Etapa | y el ultimo, relacionado con la creacién de una subcuenta transitoria,
denominada "Recursos Convenio 005" de manejo exclusivo de la ANI para el traslado de recursos de la Aerocivil a la ANI.

En el afo 2016, fueron suscritos los otrosi No.18, 19, 20, 21, 22, 23y 24; en el 18, 19 y 22, las partes intervinientes
acordaron llevar a cabo la desafectacion de unas areas concesionadas a Sociedad Concesionaria Operadora
Aeroportuaria Internacional S.A. - Opain S.A., tal como fue establecido por la ANl y se crea un Comité de Seguimiento de
Obras; con la firma del otrosi No. 20, las partes acordaron y definieron ejecutar Obras Complementarias en el Aeropuerto
El Dorado de acuerdo con lo establecido en la Clausula 34 del Contrato de Concesion; con el Otrosi No. 21 se establecio
la reprogramacion de los subproyectos, asi como la fecha de finalizacion de la etapa de modernizacion y expansién que
se prorroga hasta el 30 de noviembre de 2018; con el otrosi No. 23 se modificé la exigencia de incluir en los contratos de
los tenedores de carga una causal de terminacion de los mismos, con el hecho de no cumplir con la exigencia de tener
un manejo anual equivalente al menos el 3% del total de toneladas de carga procesadas en el Aeropuerto, por una
exigencia de entrega de los operadores de carga de un reporte anual de la carga procesada, (ii) regulacion de
intervenciones de Sociedad Concesionaria Operadora Aeroportuaria Internacional S.A. - Opain S.A. en la cabecera 13L, en
el cual se establecen los cambios a las obligaciones en la areas de la bahia de espera de la cabecera 13 L, y la exclusion
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del alcance de areas a ejecutar como parte de la nivelacion de la franja de la pista norte; con el otrosi No. 24 se autoriza
a la Aeronautica Civil el ingreso e intervencion por parte de su contratista Alpha Mike, en la zona concesionada de
Sociedad Concesionaria Operadora Aeroportuaria Internacional S.A. - Opain S.A. para que se desarrollen una serie de
intervenciones solicitadas por la ANI.

El 22 de mayo de 2017, se suscribi6é el otrosi No. 25 mediante el cual la ANI y Sociedad Concesionaria Operadora
Aeroportuaria Internacional S.A. - Opain S.A. acordaron modificar la clausula Décimo Cuarta del Otrosi No. 20 al Contrato
de Concesion; las partes modificaron las fechas de terminacion de los subproyectos de las Obras Complementarias Etapa
I. Adicionalmente, se establecié la necesidad adelantar reuniones de trabajo entre la Aerocivil, ANI, Sociedad
Concesionaria Operadora Aeroportuaria Internacional S.A. - Opain S.A. y el Ministerio de Defensa Nacional para evaluar la
eventual afectacion en el alcance de la obra “reconfiguracion puerta 6”, asi como su eventual ejecucion.

El 15 de diciembre de 2017 se suscribi6 el otrosi No 26 al Contrato de Concesion, debido a que la ampliacién de las
Plataformas Norte y Sur se debia entregar el 18 de diciembre de 2017 y 17 de abril de 2018, respectivamente (segln
otrosi No. 25) cumpliendo especificaciones técnicas del contrato de concesion, en donde se exige el abastecimiento de
combustible mediante red de hidrantes para las posiciones C o0 superior, posiciones con las que se va a contar en las
nuevas plataformas, haciéndose exigible entonces el cumplimiento de las especificaciones técnicas. Con el otrosi No. 26
se desplazé las fechas de entrega del sistema de abastecimiento de combustible mediante hidrantes en estas zonas
hasta el 30 de noviembre de 2018, y se permitié el abastecimiento a través de vehiculos refuelers (camién tanque) y no
mediante hidrantes por las razones expuestas por Sociedad Concesionaria Operadora Aeroportuaria Internacional S.A. -
Opain S.A. y validadas por la Interventoria Técnica en dichas plataformas.

En el 2018, fueron susctritos los otrosies 27, 28 y 29. El otrosi 27 al Contrato de Concesion, en el cual se reprogramo la fecha
maxima de terminacion de la Etapa de Modernizacion y Expansion para el 28 de febrero de 2019, se dejo estipulado que
acorde con lo establecido en el Contrato de Concesion, Sociedad Concesionaria Operadora Aeroportuaria Internacional S.A.
- Opain S.A. continua con su obligacion de pago del 4% de los ingresos regulados, hasta la culminacion de la Etapa de
Modernizacion y Expansion; con el otrosi 28 al Contrato de Concesion se acord6: a) incluir en los Bienes de la Concesion la
Obra Complementaria denominada “Ampliacién Plataforma Sur”, b) Reconfigurar la sefalizacién horizontal de la plataforma
del costado sur de la Terminal T1 + T2 ADOSADA, c) Modificar la Clausula 5 del otrosi 20 al Contrato de Concesion,
remplazando la palabra “propiedad” por beneficiario y d) Modificar el alcance del Deudor en el subproyecto “nivelacion de
las franjas pista norte” en lo que respecta a la nivelacion de las cajas eléctricas y la red de alimentacion eléctrica”; con el
otrosi 29, se reguld la desafectacion del Area Concesionada en virtud de la expropiacién que por via administrativa se
adelant6 del lote denominado satélite 32. Se fij6 la fecha de terminacién del subproyecto “Reconfiguracion Puerta 6” en
105 dias calendario a partir de la fecha de suscripcion del Otrosi 29 y a su vez se hizo la modificacion para que los nuevos
recursos sean depositados en la Subcuenta de Excedentes Aerocivil.

El 27 de febrero de 2019 se suscribid el otrosi 30, mediante el cual se incorporar al area concesionada el area Lote 3, se
modifica el numeral 61.3 de la Clausula 61 del Contrato de Concesion para incorporar la subcuenta “Obras
Complementarias”; se modifica el numeral 6.1.2 del apéndice G del Contrato de Concesion para sustituir la metodologia de
“Evaluacion de la Rugosidad” por la “Evaluacion del Escalonamiento o Regularidad Superficial de los Elementos Tipos Tapas
De Pozos”; se modifica el numeral 5 de la clausula 21.2 del Contrato de Concesion para disminuir la cantidad de copias
impresas de los planos/dibujos de las construcciones definitivas de las obras por contrato de cinco a una y se adiciona un
numeral a la clausula 72 del Contrato de Concesion para permitir la aceptacion anticipada de cesion de contratos.

El 6 de diciembre de 2019 se suscribi6 el Otrosi 31, se incorpord al area concesionada la zona para la construccion de la
calle de rodaje H1, se incorporaron unas zonas conforme al Acuerdo con Fuerzas Militares suscrito en el 2016, estas areas
se incluyen en el inventario de bienes inmuebles. Entrega de areas a la ANI de acuerdo con el Acuerdo con Fuerzas Militares.
Entrega de los disefnos a nivel de detalle de la Obra Complementaria para la construccion de la calle de rodaje H1. Se modificd
el inicio de las obras voluntarias en el Hangar 2 y Lote 2 del otrosi 27, sujeto a las condiciones precedentes establecidas en
el Otrosi 31. Modificacion del Apéndice | con relacion a mercancias peligrosas, se excluyeron las mercancias peligrosas que
llegan al Aeropuerto para ser transportadas por via aérea y con relacion al area de cuarentena se restringié a la actividad de
facilitar la administracion y la operacion. Asi mismo, se modificé el Apéndice F aclarando que en lo relacionado con el Anexo
18 (Transporte sin riesgos de mercancias peligrosas por via aérea) de la OACI es en lo que compete al Concesionario, en su
calidad de explotador de aer6dromo. Se modifico la Tabla 2.2 “Posiciones de Parqueo Aeronaves de Carga” del numeral 2.2
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“Obras de la Etapa de Modernizacion y Expansion” del Apéndice D del Contrato de Concesion, para ampliar la operacion y se
modifico el numeral 9.2 de Red de Tanqueo por Hidrantes indicando como se abasteceran las nuevas posiciones.

El 23 de diciembre de 2019 se suscribié el Otrosi 32. Entrega de disefios conceptuales y de detalle de los siguientes
proyectos: plataforma comodato FFMM Fase |, Plataforma comodato FFMM Fase Il, Plataforma de Carga, Plataforma Oriental
T2 - Antiguo Inter y Calle B13- , Plataforma Oriental T2 - LAS - MENZIES y Plataforma Oriental T2 - Servientrega. Los
proyectos antes enunciados no contaran con red de combustibles por hidrantes. Se modifico el uso del area destinada a la
“sala de morgue” indicada en el numeral 3.1.6 del numeral 3 “Terminal 2” del Apéndice D del Contrato de Concesion,
asignandole actividades operativas de sanidad, por lo tanto, el Concesionario se comprometié a adecuar a su cuenta y riesgo
un area para la inspeccion de cadaveres en el Terminal de Carga. Por Ultimo, se cambié el valor asegurado y la férmula de
actualizacion por concepto de amparo de cumplimiento y pago de salarios y prestaciones sociales para la Etapa Final.

El 4 de junio de 2020 se suscribi6 el Otrosi 33, mediante el cual se establecid la regulacion relacionada con la decision
tomada en el marco del proceso de Amigable Composicion, el cual esta asociada a los activos eléctricos estipulados en el
Otrosi 7. Adicionalmente, fueron modificadas las siguientes clausulas: i) Clausula 61.3.3 Subcuenta de Excedentes, en la
cual se incluyeron los literales j,k,l, con el fin de realizar las transferencias a esta subcuenta de los ingresos indicados en los
literales mencionados, ii) Literal (a) de la Clausula 65 Amigable Composicion y el Numeral (ii) del Literal (e) del acuerdo
Séptimo del Otrosi 12 (Clausula 65 del Contrato de Concesion), mediante el cual se permite someter a un proceso de
Amigable Composicion, aquellas controversias técnicas que no se encuentren expresamente senaladas en el Contrato,
previa suscripcion del acta y/o documento respectivo y se definié que El Panel de Amigables Componedores tendra un plazo
maximo de sesenta (60) Dias Habiles para definir la controversia. lii) Adicion paragrafo de la Clausula Sexta del Otrosi No.
20, mediante el cual se establecié que Opain trasladara de la Subcuenta Principal a la Subcuenta “Obras Complementarias
Etapa 1", en un tiempo maximo de diez (10) dias a la fecha efectiva del recaudo de la factura, hasta por el término de 5
anos; en caso de que el plazo sea menor, la ANI notificara al Concesionario a partir de qué fecha operara el traslado de los
ingresos regulados y no regulados generados por la operacion de la Etapa 1 de las Obras Complementarias de la Subcuenta
Principal a la Subcuenta “Obras Complementarias Etapa 1 y iv) el numeral 61.3.8 de la Clausula 61 del Contrato de
Concesion, modificado por la Clausula Cuarta del Otrosi 20 - Subcuenta "Obras Complementarias Etapa 1 donde se estipuld
que en esta Subcuenta exclusivamente se depositaran los recursos destinados al pago de todos los costos asociados con la
Etapa 1 de las obras Complementarlas, definido en la Clausula Tercera del Otrosi No.20, asi como para el recaudo de los
ingresos producto de la Etapa 1 de las obras Complementarias, y para el manejo de la financiacion en los términos de la
clausula Sexta del otrosi en referencia.

El 31 de diciembre de 2020, fue suscrito el Otrosi 34 mediante el cual se definié de comun acuerdo entre Opain y la ANI lo
siguiente: (i) OPAIN pagara a la AEROCIVIL la contraprestacion correspondiente al primer semestre de 2020 en maximo
cuatro (4) instalamentos de manera proporcional a cada desembolso a realizar entre diciembre de 2020 y julio de 2021 por
el Ministerio de Hacienda y Crédito Publico a la Aerocivil, para lo cual, OPAIN tendra 12 meses, contados a partir de la fecha
de cada desembolso para hacer el pago del 100% de cada instalamento, (ii) Aplazamiento de los fondeos de la Subcuenta
de Interventoria para marzo de 2022, septiembre 2022, diciembre 2022 y marzo 2023, (iii) Eliminacién de la obligacion
establecida en la clausula Décima Quinta del Otrosi 20, respecto de los fondeos a la subcuenta Interventoria Obras
Complementarias Etapa 1 correspondientes de agosto de 2020 a agosto de 2026.

Por otro lado, el 29 de mayo de 2020, se instalé una mesa de negociacion entre la ANl y los Concesionarios, con moderacién
de la Camara Colombiana de Infraestructura - CCl, para tratar las afectaciones generadas a estos Contratos de Concesion,
como son la reducciéon de ingresos regulados y no regulados, la continuidad en la ejecucion del costo y gasto fijo de la
operacion, mantenimiento y financiacion del aeropuerto El Dorado y demas inversiones significativas para el cumplimiento
de las obligaciones contractuales.

En consecuencia, se elaboré un Memorando de Entendimiento MOU con la ANl y el Concesionario del modo aeroportuario,
con el acompafnamiento de la Agencia Nacional de Defensa Juridica del Estado, la Contraloria General de la Republica, la
Procuraduria General de la Nacion y la Secretaria de Transparencia de la Presidencia de la Republica el cual se suscribio el
15 de febrero del 2021, conforme a los acuerdos convenidos en las mesas de trabajo durante el ano 2020.

Mediante este documento, se busca reestablecer el equilibrio econdmico de los Contratos de Concesion del modo
aeroportuario, reconociendo el impacto en los ingresos regulados y no regulados a causa de las restricciones que se
efectuaron a las operaciones comerciales entre el 23 de marzo y el 1 de septiembre de 2020. En esta medida, la
compensacion se enfocd en reconocer tanto los ingresos dejados de percibir durante el periodo de restricciones
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operacionales (diferencia entre ingresos causados durante el 2020 vs ingresos causados durante el 2019), como las
erogaciones asociadas a operar, mantener y administrar los aeropuertos.

Con base en lo anterior, las partes deberan suscribir mediante un Otrosi al Contrato de Concesién un plazo de prorroga
utilizando la férmula que debidamente lo refleje y reconociendo el WACC (Weinghted Average Cost of Capital) de conformidad
con la metodologia aplicada por el Ministerio de Hacienda y Crédito Pdblico.

Documentos contractuales como consecuencia de la pandemia:

e Acta de suspension de actividades del 21 de mayo de 2020: la suspension se entendera a partir del primero de
abril de 2020, donde se establecid suspender las obligaciones salvo las actividades para la operacion y
mantenimiento las cuales se deben continuar ejecutando.

e Acta del 29 de septiembre de 2020: mantiene suspendidas las obligaciones contractuales asociadas a las
actividades de operacion y mantenimiento del espigdn norte de la Terminal 1 y del Terminal Puente Aéreo del
Aeropuerto El Dorado

e Acta del 24 de julio de 2020: suspender las obligaciones del pago de la contraprestacion del primer semestre de
2020y el fondeo a la subcuenta de interventoria, hasta el 30 de septiembre de 2020.

e Acta del 29 de septiembre de 2020: ampliar el plazo de suspension de las obligaciones del pago de la
contraprestacion del primer semestre de 2020 y el fondeo a la subcuenta de interventoria, hasta el 30 de octubre
de 2020.

e Acta del 30 de octubre de 2020: ampliar el plazo de suspension de las obligaciones del pago de la contraprestacion
del primer semestre de 2020 hasta el 29 de diciembre de 2020.

Al 31 de diciembre de 2020 el valor del activo intangible por contratos de concesién de esta concesion asciende a
$1.868.195 (2019 $2.169.416).

Planta Hidroeléctrica Prudencia (Alternegy S.A.)

Contrato de concesién firmado con la Autoridad Nacional de los Servicios Publicos (ASEP) y refrendado por la Contraloria
el 9 de febrero de 2007 el cual autoriza a la prestacion de servicios publicos de generacion de energia eléctrica, a través
de una planta hidroeléctrica. La planta se encuentra ubicada en el corregimiento de Bijagual, distrito de David, provincia
de Chiriqui, con una capacidad instalada de 58,7 MW, constituida por 2 turbinas hidraulicas tipo Kaplan.

La concesion se otorga por un término de cincuenta (50) anos, contados a partir de la ejecutoria de la firma del contrato
mencionado anteriormente que vence en diciembre de 2057 y podria ser extendida por un periodo adicional de cincuenta
(50) anos.

Planta Hidroeléctrica Lorena (Alternegy S.A.)

Contrato de concesién firmado con la Autoridad Nacional de los Servicios Publicos (ASEP) y refrendado por la Contraloria
el 9 de febrero de 2007, el cual autoriza a la prestacion de servicios publicos de generacion de energia eléctrica, a través
de una planta hidroeléctrica. La planta se encuentra ubicada en el corregimiento de Las Lomas, distrito de David, provincia
de Chiriqui, con una capacidad instalada de 33,8 MW, constituida por 2 turbinas hidraulicas tipo Kaplan.

La concesion se otorga por un término de cincuenta (50) anos, contados a partir de la ejecutoria de la firma del contrato
mencionado anteriormente que vence en junio de 2057 y podria ser extendida por un periodo adicional de cincuenta (50)
anos.

Planta Hidroeléctrica Gualaca (Bontex S.A.)

Mediante contrato de concesion para la generacion hidroeléctrica firmado con la Autoridad Nacional de los Servicios
Pdblicos (ASEP) y refrendado por la Contraloria el 12 de junio de 2007, obtuvo concesion para la construccion y
explotaciéon de una planta de generacion de energia eléctrica y esta autorizada para la prestacion de servicios pulblicos
de generacion de energia eléctrica, a través de una planta hidroeléctrica. Dicha concesién fue otorgada por un plazo de
50 afos que vence en junio de 2057 y podria ser extendida por un periodo adicional de 50 afios seglin mutuo acuerdo
con la ASEP.
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La empresa esta autorizada para instalar, operar y explotar la planta hidroeléctrica, que ampara la concesion y vender la
energia generada en concordancia con la Ley nimero 6 del 3 de febrero de 1997 y su reglamento. Esta ley establece que
la construccion y explotacion de plantas de generacion hidroeléctrica y geotermoeléctrica y las actividades de transmision
y distribucion de electricidad para el servicio publico, estaran sujetas al régimen de concesiones y la construccion y
explotacién de plantas de generacion termoeléctrica al régimen de licencias. Las concesiones y licencias seran otorgadas
por el Ente Regulador de los Servicios Publicos (ERSP), actual ASEP.

La planta Gualaca se encuentra ubicada en la provincia de Chiriqui, con una capacidad instalada de 25,8 MW, cuenta
con dos turbinas hidraulicas tipo Kaplan. La actividad de generacion eléctrica en Panama esta sujeta a la Ley nimero 6
del 3 de febrero de 1997. Esta ley establece que la construccion y explotacion de plantas de generacion hidroeléctrica y
geotermoeléctrica y las actividades de transmision y distribucién de electricidad para el servicio publico estaran sujetas
al régimen de concesiones y la construccion y explotacién de plantas de generacion termoeléctrica al régimen de licencias.
Las concesiones y licencias seran otorgadas por el Ente Regulador de los Servicios Publicos (ERSP), actualmente la
Autoridad Nacional de los Servicios Publicos (ASEP).

Planta 9 de enero (Bahia Las Minas Corp.)

Licencia de operacion para la generacion de energia eléctrica mediante la explotacion y operacién de las plantas de
generacion termoeléctrica denominadas Planta 9 de enero, ubicada en Cativa, Provincia de Colon.

Entre los principales objetivos y funciones de la empresa se encuentran la de establecer, gestionar y llevar a cabo, en
general, el negocio de generacion de energia termoeléctrica; adquirir, construir, instalar, operar, explotar, arrendar,
subarrendar y mantener plantas de generacion termoeléctricas, con sus respectivas lineas de conexion a las redes de
transmision y equipos de transformacion e instalaciones y manejo de combustibles, con el fin de producir y vender energia
en el sistema eléctrico nacional e internacional.

La licencia también autoriza a la empresa a tener en propiedad, poseer, operar y mantener las instalaciones que ampara
la licencia y a vender la energia generada por la planta. La licencia tiene un plazo de 40 anos que vence en diciembre de
2038y podria ser extendida por un periodo adicional de 40 anos seglin mutuo acuerdo entre el emisor y la ASEP.

En 2019 teniendo en cuenta la situacion operacional de la subsidiaria de Celsia S.A. Bahia Las Minas Corp., por la
terminacién de los contratos existentes, reconocié un deterioro de valor de los activos intangibles asociados a los
contratos de concesion por $22.711 (Nota 15 Activos Intangibles).

Al 31 de diciembre de 2020 el valor de los activos intangibles por contratos de concesion de las plantas en Panama
(Prudencia, Lorena, Gualaca y Planta 9 de enero) asciende a $59.837 (2019 $58.707).

Planta Eédlica Guanacaste S.A. (PEG)

Concesion en Costa Rica corresponde a un permiso para la generacion de la planta edlica, el objeto social de Planta Edlica
Guanacaste, S.A. (PEG) y de PEG Operaciones Ltda. es la construccion y operacién por un plazo de 18 anos, que vence en
junio de 2027, de una planta de energia eblica que posteriormente entregara al Instituto Costarricense de Electricidad
(ICE). Toda la energia que produzca la planta sera entregada al ICE.

Al 31 de diciembre de 2020 el valor del activo intangible por contratos de concesion de la Planta Eé6lica Guanacaste
asciende a $149.082 (2019 $165.279).

Concesion Tunel Aburra Oriente

Es una sociedad cuyo objeto social es la celebracion y ejecucion de un contrato estatal de Concesion definido en el
numeral cuarto del articulo 32 de la Ley 80 de 1993, en los términos de la Licitacién Pdblica No. 1197 de 1996 de la
Gobernacion de Antioquia, Secretaria de Obras Publicas y que consiste en la ejecucion de los disenos, la construccion, la
operacion y el mantenimiento de las obras que hacen parte del desarrollo vial denominado Conexion Vial Aburra - Oriente,
Tanel de Oriente y Desarrollo Vial Complementario. Su vigencia es hasta el 31 de diciembre de 2050.
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Es una sociedad de naturaleza juridica privada constituida el 12 de diciembre de 1997, mediante escritura pUblica No.
3399 otorgada en la Notaria Séptima de Medellin, inscrita en la Camara de Comercio de Medellin segln registro mercantil

No. 21-234824-4.

El plazo de la Concesion es de 487 meses, a partir del 1° de enero de 1999, hasta el 31 de Julio de 2039, o hasta la
fecha en la cual el concesionario obtenga el ingreso esperado $2.256 billones de pesos constantes de 2004., el contrato

se ha desarrolla en las siguientes fases.

Fase I: construccion de la doble calzada de la via las Palmas en el Sector Los Balsos - Alto las Palmas. Incluy6 el
levantamiento de las fichas prediales, avallios y adquisicion de los predios necesarios para la construccion de
este tramo. La Fase terminé en 2007, actualmente no es via concesionada, se tiene contratado con el
Concedente el mantenimiento rutinario.

Fase ll: diseno y construccion del tanel por el corredor de Santa Elena, los accesos entre la ciudad de Medellin y
el Portal Occidental y la glorieta Sajonia. Incluyé el levantamiento de las fichas prediales, avallos y adquisiciéon
de los predios necesarios para la construccion de este tramo. Incluye la financiacion de esta fase que incluya la
construccion del tinel y sus accesos, la operacion y el mantenimiento de este. Los aportes del concedente se
realizaron de acuerdo con el AMB 29, 35,40,41 y 42. La Fase terminé el 15 de agosto de 2019 y se inicid la
operacion del Tunel de Oriente el dia 16 de agosto de 2019.

Fase llI: construccion de la doble calzada de la via las Palmas en el sector Chuscalito - Los Balsos. Incluyé el
levantamiento de las fichas prediales, avallios y adquisicion de los predios necesarios para la construccion de
este tramo. La Fase terminé en 2009, actualmente no es via concesionada, se tiene contratado con el
Concedente el mantenimiento rutinario.

Fase IV: inversion en vias complementarias del oriente cercano en el diseno y construccion y mejoramiento de
los siguientes tramos: aeropuerto-Belén, Llanogrande-Canada, El Carmen de Viboral-Santuario, El Retiro-

Carabanchel. Alin no se ha dado inicio.

Las vias concesionadas se encuentran en etapa de operacion y mantenimiento y corresponden a Variante las Palmas, el

Tanel de Oriente y Santa Elena desde el KM 2+800.

Al 31 de diciembre de 2020 el valor de los activos intangibles por contratos de concesion asciende a $1.266.636 (2019

$1.291.080).

NOTA 45: CONTRATOS DE CONSTRUCCION

A continuacion, se presenta informacion sobre los contratos de construccion:

2020 2019
Cuentas comerciales de contratos de construccion 5.867 5.854
Total cuentas comerciales de contratos de construccion 5.867 5.854
Anticipos recibidos por contratos en curso 25.904 23.511
Retenciones por contratos en curso 3.458 5.656
Ingresos recibidos por anticipado (1) 407.608 335.413
Total pasivos por contratos de construccion 436.970 364.580

(1) Para el ano 2020, los ingresos recibidos por anticipado corresponden principalmente a contratos de construccion de
la Concesion Vial de Los Llanos S.A.S $397.707 (2019 $334.009) (Ver Nota 27 Otros pasivos no financieros), Concesion
Tanel Aburra Oriente S.A. $8.496 (2019 $1.404) y Consorcio Grupo Constructor Autopistas del Café $1.405 (2019 $0).

El ingreso de actividades ordinarias, costo y ganancia por contratos de construccion es:

2020 2019
Ingreso de actividades ordinarias por servicios de construccion (Nota 33) 115.296 127.370
Costos por servicios de construccién 30.042 94.194
Ganancias por servicios de construccion 85.254 33.176
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El ingreso y costo por servicios de construccion corresponde principalmente a las edificaciones y obras civiles realizadas
por Autopistas del Café S.A, Consorcio Grupo Constructor Autopistas del Café, Concesion Vial de los Llanos, Caribbean
Infraestructure Company N.V., Consorcio APP Llanos, Constructora Bogota Fase Ill S.A. y a los disenos iniciales de las
nuevas obras complementarias del Aeropuerto Internacional el Dorado de la ciudad de Bogota D.C.

El método utilizado para determinar los ingresos ordinarios de los contratos de construccion es mediante el método de
grado de realizacion, en funcion de los costos incurridos en el contrato.

NOTA 46: COMPROMISOS PARA SUMINISTRO DE ENERGIA

Al cierre de 2020 el Grupo tiene los siguientes compromisos para suministro de energia, los cuales no generaron el
reconocimiento de un pasivo:

e Celsia Colombia S.A. E.S.P. tiene compromisos con terceros para suministro de energia adquiridos mediante el
proceso tradicional de venta de energia (convocatorias publicas) o a través del SICEP (Sistema Centralizado de
informacion de Convocatorias Publicas) hasta el ano 2025 y a raiz del proceso de subasta de la UPME para FERNC
(Fuentes de Energia Renovables No Convencionales) hasta el afo 2036. Dichos compromisos son contratos
financieros y no tienen obligaciéon de entrega fisica de alguna planta en particular. En caso de que el vendedor no
cuente con la energia, esta se suministra desde la bolsa de energia a cargo del vendedor.

En los contratos las cqntidades son fijas a nivel horario y la mayoria de los precios son fijos en $/kWh indexados
mensualmente con el Indice de Precios al Productor. Para los contratos fruto de la subasta de la UPME se realiza
una correccion adicional en la tarifa fruto de la evolucion real del CERE (Costo Equivalente Real de la Energia).

e Compania de Electricidad de Tulua S.A. E.S.P. - CETSA no tiene compromisos para suministro de energia con terceros.
Hasta el ano 2035 tiene compromisos con una empresa vinculada (Celsia Colombia S.A. E.S.P.). Las cantidades del
contrato dependeran de la generacion de las plantas de Compania de Electricidad de Tulua S.A. E.S.P. - CETSA en
el despacho ideal versus los contratos firmados y seran iguales a los excedentes. Dichos compromisos son contratos
financieros y no tienen obligacion de entrega fisica de alguna planta en particular. En caso de que el vendedor no
cuente con la energia, esta se suministra desde la bolsa de energia a cargo del vendedor.

e Alternegy S.A. tiene contratos de compromisos para el suministro de potencia y energia con empresas de distribucion
y contratos de reserva de potencia y energia con otras empresas generadoras con periodos de suministro renovable
anualmente.

e Bontex S.A. tiene contratos de compromisos para el suministro de potencia y energia con empresas de distribucion y
contratos de reserva de potencia con otras empresas generadoras con periodos de suministro renovable anualmente.

e Bahia las Minas Corp. tiene contratos de compromisos para el suministro de potencia con empresas de distribucion
y contratos de reserva de potencia con otras empresas generadoras con periodos de suministro renovable
anualmente.

e Celsia Centroamérica S.A. tiene contratos de compromisos para el suministro de potencia con empresas de
distribucion y contratos de reserva de potencia y energia con otras empresas generadoras con periodos de suministro
renovable anualmente.

NOTA 47: HECHOS RELEVANTES

Impacto por la coyuntura del COVID-19

A fines de 2019, la Organizacién Mundial de la Salud informé la ocurrencia de casos de Infeccion Respiratoria Aguda
Grave (IRAG) causada por un nuevo coronavirus (COVID-19) en Wuhan, China. En marzo de 2020, la Organizacién Mundial
de la Salud declaré el brote de la enfermedad por coronavirus (COVID-19) como pandemia. En enero de 2020, se
confirmaron los primeros casos en los Estados Unidos, posteriormente en marzo de 2020, los primeros en Colombia y en
el resto de los paises de la region de Caribe y Centroamérica donde operamos. En el primer semestre del 2020, los
gobiernos de dichos paises tomaron medidas gubernamentales importantes para afrontar la crisis derivada de la
pandemia de enfermedad por coronavirus en los ambitos sanitarios, sociales y econdmicos para evitar la propagacion del
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virus, incluido el cierre temporal de negocios, restricciones severas en los viajes y la movilidad de las personas, y otras
limitaciones relevantes en la operacion de las industrias. En el segundo semestre del ano, los negocios se abrieron
nuevamente, las restricciones permanentes a la movilidad se levantaron manteniendo algunas restricciones selectivas y
las economias empezaron a recuperarse paulatinamente.

A continuacion, se relaciona como se vieron impactadas las operaciones del Grupo por las medidas adoptadas por los
Gobiernos para mitigar los efectos del COVID-19:

e Las operaciones del negocio de Cemento se vieron impactadas principalmente durante el segundo trimestre del
2020. En este periodo Cementos Argos S.A. y sus subsidiarias operaron parcialmente a excepcion de la operacién
en Estados Unidos que operé de manera normal bajo estrictos protocolos de bioseguridad, con afectaciones
menores en volimenes principalmente en el nordeste del pais, y se observo en el segundo semestre del 2020 una
reactivacion de las operaciones que se encontraban suspendidas o con disminucion provisional, con una
recuperacion de la demanda casi en los niveles de volimenes existentes antes de la declaratoria de la cuarentena.
A 31 de diciembre de 2020, todas las operaciones operaron de manera normal bajo estrictos protocolos de
bioseguridad, con afectaciones menores en volimenes.

Las operaciones del negocio de Cementos se han visto y se veran afectadas por el COVID-19, no obstante, con base
en los analisis cualitativos efectuados, las pruebas de deterioro de valor realizadas y los resultados obtenidos a 31
de diciembre de 2020, se tiene una expectativa razonable de que cuenta con los recursos adecuados y necesarios
para continuar en operacion en el futuro previsible, y considera que ninguna de sus operaciones presentara
dificultades que le impidan continuar como un negocio en marcha.

Cementos Argos S.A. y sus subsidiarias cuentan con disponibilidad continua de préstamos y los compromisos
financieros (covenants) que presentaban algun riesgo de incumplimiento por COVID-19 fueron revisados y
modificados oportunamente para garantizar su cumplimiento. Asimismo, no han presentado incumplimiento de pago
de capital o intereses de pasivos financieros y/o préstamos por pagar.

e Las operaciones del negocio de Energia continuaron en todos los frentes y se pudo garantizar la prestacion del
servicio de energia eléctrica considerado por el Estado como un servicio esencial durante la contingencia.

Celsia S.A. y sus subsidiarias revisaron y ajustaron la metodologia empleada para determinar las pérdidas crediticias
esperadas o deterioro de valor sobre las cuentas por cobrar para recoger los cambios sustanciales en el riesgo
crediticio originados por la contingencia.

e Las operaciones del Negocio de Desarrollo Urbano se vieron afectadas por retrasos de algunos tramites debido a
cierres de alcaldias, notarias, corporaciones ambientales, entre otros, pero con un enfoque proactivo de la Compaiia
se lograron cerrar gran parte de los procesos presupuestados para el ano. En cuanto a cartera y ritmos de venta,
algunos clientes solicitaron alivios temporales, los cuales fueron negociados cuidando siempre el valor presente
neto de cada negocio. En cuanto a impactos negativos, el mas afectado fue BarU, por ser un predio con destino
turistico y este fue uno de los sectores mas afectados en la pandemia. Este predio presentd una desvaloriacion en
su valor en libros, sin embargo, se estuvo trabajando en nuevos mercados como es el VIS, el cual presenta una
excelente dinamica que permitié compensar los resultados negativos generando para el segmento una valoracion
neta positiva de propiedades de inversion. La valoracion neta de propiedades de inversion en el estado financiero
consolidado para 2020 fue de $67.276, una disminucion del 2,4% comparado con el afo 2019. (Ver Nota 17
Propiedades de inversion).

En cuanto a inversiones y gastos, se lograron desplazar gran parte de los compromisos adquiridos, lo cual permitio
que el negocio cerrara con cifras positivas.

En el mercado de activos inmobiliarios para la renta, los productos hoteleros y comerciales son los segmentos que
mas han sentido los efectos negativos del COVID-19. La combinacion de la cuarentena nacional y una frontera
cerrada disminuy6 la actividad comercial y los viajes corporativos y turisticos. En 2019, el segmento hotelero y el
segmento comercial representaron aproximadamente 51% del ingreso bruto efectivo total del fondo de capital
privado Pactia, y aproximadamente 40% de ingreso neto operativo y Ebitda. Con respecto a los productos de
oficinas, bodegas y auto almacenamiento, el mercado se ha mantenido estable, y en algunos casos creciente, a
pesar de los retos de la pandemia.
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Durante el afio 2020, la inversion en el Fondo de Capital Privado Pactia present6 un ingreso de $12.094, del cual
$9.659 corresponden a valoracion del fondo y $2.435 a rendimientos percibidos, si bien, el resultado disminuye en
un 66% frente al ano 2019 este se mantuvo positivo a pesar de la coyuntura. El Fondo ha desarrollado diversas
estrategias comerciales enfocadas en la sostenibilidad y el mantenimiento y fortalecimiento de la relacién de largo
plazo con sus clientes bajo las premisas de adaptarse a las condiciones del entorno y actuar de manera oportuna,
cercana y coherente. Con sus centros comerciales Gran Plaza, el fondo lanzé nuevos canales de venta a través de
domicilios y marketplace Loro, como mecanismo para impulsar las ventas de las marcas de cada centro
comercial. Para el caso de UStorage, el fondo ha logrado eficiencias en los gastos de administracion,
especificamente en el proceso de comercializacion y actividades de mercadeo gracias a la implementacion del
nuevo modelo comercial de la compaiia. Estos cambios estratégicos no solamente reflejan la creatividad y
perseverancia del equipo en momentos dificiles, sino que también demuestran su capacidad de encontrar nuevas
oportunidades que generaran mucho valor para sus accionistas en el mediano y largo plazo.

Las operaciones del negocio de Portafolio representadas principalmente por la participacion que se tiene en Grupo
de Inversiones Suramericana S.A. presentaron los siguientes impactos:

— Seguros: las subsidiarias de Grupo Sura presentaron impactos debido a la evolucién de la curva de
contagios y a las cuarentenas implementadas en la region lo cual repercutié en una desaceleracion de las
economias. Los ingresos por primas de seguros reflejan un leve crecimiento en el 2020 y las renovaciones
se mantuvieron a niveles similares al ano anterior gracias a las iniciativas de acompanamiento a los
segmentos de personas, y pequenas y medianas empresas. Los seguros de la seguridad social en Colombia
han presentado una contraccion en sus ingresos asociada a la menor dinamica econémica y el incremento
del desempleo en el pais, con impactos principalmente en la ARL que presenta un decrecimiento en los
ingresos del 3% en el ano. Asi mismo, coherentemente con la reduccién de ingresos y la menor actividad
econdémica, durante el ano se presentd una disminucién de la exposicion, principalmente en las soluciones
de movilidad, propiedad y patrimoniales, lo cual generé una reduccion en la frecuencia de siniestros de
estas soluciones; esto sumado a menores reclamaciones en la solucion de salud por el aplazamiento de
procedimientos médicos.

— Pensiones: en el negocio de Ahorro para el Retiro la pérdida de rentabilidad observada durante el primer
trimestre como consecuencia de la reaccion de los mercados a la crisis se recuperd por completo al cierre
del ano. Todos los paises cerraron con rentabilidad positiva para esta variable. Hacia el final del afo se
observo cierta recuperacion en las variables macroecondémicas en todos los paises donde Grupo Sura
opera, lo que redundo en la mejora de ingresos en los Ultimos meses. En el negocio de inversiones Sura e
Investment Management los rendimientos para el ano en los negocios voluntarios de Grupo Sura
alcanzaron 1.2 billones de USD, los clientes encontraron en los portafolios ofrecidos por este segmento
alternativas atractivas de inversion y ahorro; el negocio tuvo flujos comerciales netos positivos, que aunados
al rendimiento, generaron un crecimiento en los activos administrados de 9.6%, alcanzando los 17.1
billones de USD y la recuperacion de los mercados financieros y las estrategias de cercania digital
permitieron fomentar la actividad comercial a pesar del confinamiento impulsaron el crecimiento de estos
segmentos durante el 2020, llegando al punto en que estos crecimientos soportaron la caida que se tuvo
en el segmento de Ahorro para el Retiro a nivel de ingresos por comisiones, logrando mantener el nivel de
ingresos por comisiones del 2019 para Grupo Sura.

— Portafolios de inversion: el cuarto trimestre del ano se caracterizé por un ambiente mas optimista que los
trimestres previos, gracias a la puesta en marcha de la vacuna contra el COVID 19, reflejando un mercado
de capitales con un mayor apetito de riesgo. El ingreso por inversiones de los portafolios estuvo muy cercano
al presupuesto esperado y solo en el caso del portafolio de Colombia, que mantiene una indexacion
importante a la inflacion, se presentd un rezago como consecuencia de los bajos registros mensuales de
este indicador.

La administracion de Grupo Sura considera que al finalizar el afno 2020 ninguna de sus operaciones presenta
dificultades significativas que le impidan continuar como negocio en marcha. Asimismo, las pruebas de deterioro
realizadas al cierre del 2020 no presentan deterioro de valor para ninguna de las operaciones.

Las operaciones del negocio de Carbon continuaron operando, teniendo en cuenta que Sator S.A. por ser una

compania que hace parte de la cadena energética del pais esta dentro de las excepciones de cierre en los casos de
cuarentenas totales.

189



Las operaciones del negocio de Concesiones Viales se vieron impactadas por una disminucién en el flujo de trafico
vehicular debido al cierre de la economia principalmente en el segundo y tercer trimestre de 2020, sin embargo, los
siguientes aspectos permitieron amortiguar los efectos econémicos producidos por la pandemia: i) activos en
diferentes etapas productivas (construccién, operacion y mantenimiento), ii) diversificacion geografica (Colombia,
Aruba, Replblica Dominicana y Ecuador), y iii) activos financieros con ingreso minimo garantizado (IMG),
diferenciales de recaudo o ingresos por disponibilidad (donde no se tiene riesgo de trafico).

Las operaciones del negocio de Concesiones Aeroportuarias fueron impactadas de manera importante por la
disminucion en el trafico de pasajeros debido al cierre del aeropuerto el Dorado, desde el 23 de marzo de 2020y la
reapertura con restablecimiento gradual de vuelos a partir del 01 de septiembre de 2020; asi como las restricciones
al turismo definidas por el Gobierno Colombiano.

La restriccion de las operaciones comerciales a causa de la emergencia sanitaria por el COVID-19, impacté el flujo
de caja de la operacion en la disminucion del recaudo de cartera generado por la disminucion de ingresos y el
incremento en los compromisos de pago por erogacion de gastos fijos para el mantenimiento y en gastos
extraordinarios asociados al cumplimiento de los estandares de bioseguridad, decretados por el gobierno nacional
para la operacion del aeropuerto.

Durante el 2020 Opain S.A. y los tenedores de espacio efectuaron procesos de renegociacion de los términos de
sus respectivos contratos de arrendamiento, en los cuales se llegaron a acuerdos de suspension del canon de
arrendamiento o de modificacion en la metodologia de cobro del canon variable por un periodo de tiempo
determinado.

Por lo anterior, y con base en la disminucién de los ingresos anteriormente descritos, el indicador de cobertura del
servicio de la deuda se vio impactado consecuentemente, presentando a junio de 2020, un resultado que se ubica
por debajo del valor requerido segln el contrato de crédito asociado a la emisidon de notas del 13 de agosto de 2019
por USD 415 millones y a la Modificacion integral a los contratos de créditos locales con Bancolombia firmado el 10
de diciembre de 2019 por COP315.000 millones; debido a esta situacion el 2 de septiembre de 2020 la compafiiia
obtuvo por parte de los prestamistas una dispensa (“waiver”) por el incumplimiento del indicador de cobertura del
servicio de la deuda para el periodo de calculo del 30 de junio de 2020.

Asimismo, el 28 de mayo de 2020, Bancolombia otorga a Opain S.A. el consentimiento y dispensa de las obligaciones
de pago de capital y de intereses asociadas al contrato de crédito con esta entidad, inicialmente pagaderos el 11
de junio de 2020, para realizarse a mas tardar el 11 de diciembre de 2020. El 10 de diciembre de 2020, se renueva
y otorga a Opain S.A. el consentimiento y dispensa para el pago de estas obligaciones el 11 de junio de 2021. A su
vez, con el objetivo de tener fuentes de recursos adicionales, el 29 de abril de 2020, Bancolombia le otorgd a Opain
S.A. el consentimiento para liberar la cuenta de reserva del servicio de la deuda en pesos por $30.538 y asi usar
estos recursos en caso de ser necesarios en la ejecucion de la operacion. Al 31 de diciembre de 2020, estos
recursos no fueron usados y para la fecha de la emision de estos Estados Financieros representan una fuente de
liquidez importante ante cualquier contingencia.

El 29 de septiembre de 2020, Opain S.A. celebré el contrato de crédito no rotativo con Bancolombia S.A., con un
plazo de 5 afos, por valor de $100.000 millones, para utilizarse exclusivamente en la financiacion de las
necesidades de capital de trabajo de la Compania, de conformidad con la circular del Fondo Nacional de Garantias.

Desde que el Gobierno Nacional decreté el cierre del trafico aéreo, Opain S.A. ha estado en permanente contacto
con sus financiadores teniéndolos informados respecto de la evolucion de la situacion y de las medidas tomadas
por la Administracion para enfrentar la crisis. En el marco de ese dialogo, los financiadores han otorgados varias
dispensas contractuales.

Se realizaron pruebas de deterioro de valor sobre el activo intangible asociado a la concesion del Aeropuerto
Internacional ElI Dorado y el exceso de valor pagado al momento de su adquisicion, la cual no arrojé deterioro de
valor en el estado de resultados consolidado (Ver Nota 15 Intangibles). De acuerdo con lo indicado en la Nota 15
Intangibles, Opain S.A. viene trabajando con la Agencia Nacional de Infraestructura - ANI buscando diferentes
modificaciones del contrato de Concesion para buscar reestablecer el equilibrio econémico de este.

Buscando preservar la liquidez en un entorno de escasa operacion, la Compania redujo la ejecucion del presupuesto
de gastos de administracion y mantenimiento (OPEX) obteniendo ahorros 39.982 millones de pesos (17% frente a
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2019). En los ahorros frente a presupuesto, se destacan las reducciones de servicios pulblicos del 28%, en
seguridad y aseo del 5,7%, en Impuestos operacionales 41,7% generado principalmente por la reduccion en ingresos
operacionales y en mantenimiento del 24,6%.

En relacion con los impactos del COVID-19 por la aplicacion del modelo de pérdida crediticia esperada (en adelante
PCE) bajo el enfoque simplificado se observd un incremento en la provision el cual es acorde con la rotacién de la
cartera a alturas de mora mas altas. La estimacion del PCE considera:
— El riesgo de crédito (riesgo de incumplimiento), que ha aumentado en relacién con los negocios de los
deudores que se han visto afectados negativamente, incrementando el nivel de la PCE el 120% respecto al
nivel de PCE a diciembre 31 de 2019;
— El monto en riesgo (exposicion en incumplimiento), teniendo en cuenta que los deudores afectados han
rotado a alturas de mora mas alta observando un incremento del 108% en exposicién, han dejado de hacer
pagos discrecionalmente, o se estan tomando mas tiempo de lo normal para pagar; y
Adicionalmente, al considerar el impacto de los clientes clasificados como significativos afectados por la actual
coyuntura econdémica, se ha estimado la PCE bajo el andlisis individual de los flujos esperados, incluyendo
escenarios prospectivos adicionales a los escenarios que antes se tenian en el modelo de pérdida crediticia
esperada de la entidad.

Las medidas anteriormente descritas han contribuido a mejorar la posicion de caja de la compaiia para asi poder
amortiguar diferentes escenarios de trafico. Hacia adelante, Opain S.A. seguira monitoreando la evolucion de la
pandemia y sus efectos en trafico para poder tomar acciones correctivas adicionales tales como disminuciones en
la ejecucion de los planes futuros de Opex y Capex y operaciones de manejo de deuda. Adicionalmente, Opain S.A.
seguira buscando mecanismos que permitan rebalancear el Contrato de Concesion para asi mejorar el perfil de
generacion de flujos de caja de largo plazo.

De acuerdo con lo indicado en la Nota 19 Subsidiarias, al 31 de diciembre de 2020, Opain S.A. en su contabilidad
presenta un patrimonio negativo de $95.151, es decir, sin incluir los ajustes del proceso de asignacion del precio
de compra por la adquisicion del control por parte de Grupo Argos en enero de 2017. Con base en la posicion de
liquidez de la Compania a la fecha de autorizacion de estos estados financieros y ante diferentes escenarios de
tréfico, Opain S.A. contintdia teniendo una expectativa razonable de contar con los recursos adecuados para continuar
con la operacién durante los siguientes anos de concesion y la base contable de empresa en marcha sigue siendo
adecuada. Por tanto, los resultados proyectados para el 2021, 2022y 2023, asi como cualquier compensacion que
pueda recibir Opain S.A. de parte de la entidad contratante a causa de la pandemia generada por el COVID-19,
contribuiran a mitigar el riesgo de deterioro patrimonial y el riesgo de insolvencia.

Con base en la posicién actual y futura de liquidez de Opain S.A., sus Estados Financieros Consolidados fueron
preparados sobre una base de negocio en marcha y no incluyen ningln ajuste a los valores en libros y clasificacion
de activos, pasivos y gastos reportados que de otra manera podrian ser requeridos si la base de negocio en marcha
no fuera apropiada.

Grupo considera que los impactos financieros del COVID-19 para este ano se han visto reflejados en los estados
financieros consolidados del Grupo al 31 de diciembre de 2020, mediante un menor EBITDA reportado en comparacion
al EBITDA estimado en el escenario pre COVID-19. Las pruebas de deterioro de valor realizadas por Grupo sobre el crédito
mercantil, los activos intangibles, los elementos de propiedades, planta y equipo y las inversiones en asociadas y negocios
conjuntos, que lo requerian, no arrojaron deterioro de valor relevante al 31 de diciembre de 2020 (Ver Nota 14 Crédito
Mercantil, Nota 15 Intangibles, Nota 16 Propiedades, planta y equipo y Nota 18 Inversiones en asociadas y negocios
conjuntos).

En el curso de las acciones tomadas por las compaiias que hacen parte de Grupo, se han identificado ahorros en costos
y gastos de las distintas empresas subsidiarias de $541 mil millones, y en el desplazamiento o cancelacion de Capex o
Devex por $1,4 billones. Lo anterior ha fortalecido la posicion de cada uno de los negocios y genera las condiciones
necesarias para garantizar la sostenibilidad de las diferentes operaciones.

Grupo continda trabajando en los cuatro frentes de trabajo definidos dentro del plan de accién de gestion de riesgos
asociados a la coyuntura del COVID-19, estos frentes de trabajo son: vida y salud, continuidad operativa, salud financiera
y situacion de liquidez, asi como filantropia y ciudadania corporativa.

Para el afio terminado el 31 de diciembre de 2020, Grupo reconocid una pérdida neta controlante de (105.153). Los
activos y pasivos corrientes del Grupo a 31 de diciembre de 2020 ascienden a $6.728.134 y $6.698.121,
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respectivamente, y se dispone de efectivo y equivalentes de efectivo no restringido por valor de $1.331.372 para seguir
afrontando la coyuntura.

A la fecha de preparacion de los estados financieros, alin existe incertidumbre sobre la evolucién de la pandemia,
especialmente en lo concerniente a la velocidad de recuperacion de las economias, la posibilidad de nuevos rebrotes y la
necesidad de reactivar medidas de aislamiento, asi como la recuperacion de la demanda en los mercados. Grupo Argos
S.A. y sus subsidiarias han y contindan monitoreando de cerca la evolucién de los mercados y tomando las medidas y
acciones pertinentes para mitigar los riesgos asociados con la Pandemia del COVID-19, teniendo como premisa rectora
de actuacion la proteccion de la vida, la salud y el bienestar de todos sus grupos de interés y el apoyo y acompaiamiento
a las disposiciones de los gobiernos y las autoridades de cada uno de los paises donde tiene presencia.

NOTA 48: HECHOS OCURRIDOS DESPUES DEL PERIODO SOBRE EL QUE SE INFORMA

Entre el 31 de diciembre del 2020 y la fecha de emision de los estados financieros consolidados de la Compania, han
tenido lugar los siguientes hechos posteriores considerados significativos no sujetos a ajuste:

1) El 4 de enero de 2021, una subsidiaria indirecta de Cementos Argos S.A., compaiia del Grupo, celebré un Acuerdo de
Enjuiciamiento Diferido (Defer Prosecution Agreement, DPA, por sus siglas en inglés) con la Divisién Antimonopolio del
Departamento de Justicia de los Estados Unidos (DOJ, por sus siglas en ingles), en virtud del cual la subsidiaria acord6
pagar una multa por un monto de USD $20 millones a la tesoreria de los Estados Unidos, por violaciones de la ley de
competencia por parte de ciertos exempleados en una oficina de ventas local para el mercado de concreto premezclado
de Savannah, Georgia. La oficina de ventas y las plantas de concreto relacionadas involucradas en la conducta fueron
adquiridas por la subsidiaria en 2011, como parte de una adquisicion mayor, y vendidas en 2019. Sujeto al cumplimiento
de los términos de la DPA, el DOJ ha acordado aplazar el enjuiciamiento de cualesquiera cargos contra la subsidiaria por
tales violaciones durante tres anos y desestimar cualquier cargo al final del periodo de tres anos. Al 31 de diciembre de
2020, se registroé una provision por el monto acordado de la sancion.

2) El 21 de enero de 2021, la Junta Directiva de Celsia Colombia S.A. E.S.P., subsidiaria de Celsia S.A., autoriz6 a los
representantes legales de la compania para suscribir un contrato de crédito con Scotiabank Colpatria por $265.000
millones con un vencimiento a 4 anos para convertir a pesos y ampliar el plazo de la actual facilidad crediticia que se
tiene con este grupo bancario en délares. La renovacion del crédito permite mejorar el perfil de vencimientos de la
compania con una tasa de interés competitiva.

Adicionalmente, autorizé a los representantes legales de la compaiia para garantizar las obligaciones que adquirira
Termoeléctrica El Tesorito S.A. E.S.P. en virtud de las cartas de crédito que dicha sociedad debe emitir a favor de Wartsila
Finland QY hasta por un total de EUR 42,7 millones, para el pago de la construccion de la planta de generacion. La
sociedad a garantizar es el vehiculo societario, con participaciéon mayoritaria de la compafia, por medio del cual se esta
desarrollando el proyecto térmico El Tesorito de 200 MW, ubicado en el municipio de Sahagun.

Asimismo, con el fin de actualizar los cupos de endeudamiento segln los niveles de inversion presupuestados y para
atender las necesidades operacionales del negocio, los cuales pueden ser usados o no por la compaiia, la Junta Directiva
autorizé la renovacion del monto para realizar operaciones de crédito con un vencimiento hasta de dos anos con entidades
financieras nacionales o del exterior a través de lineas de crédito rotativas o de cartera, hasta por un valor de $400.000
millones o su equivalente en délares. La autorizacion estara vigente hasta el 28 de febrero de 2022 y no implica un
aumento en el nivel de endeudamiento de la compaiia.

Finalmente, la Junta Directiva autorizd un cupo para realizar operaciones de derivados por un monto hasta de USD 150
millones con la finalidad de implementar coberturas en conexion con variables financieras (tasa de interés, tasa de
cambio) del presupuesto y los planes de negocio de las diferentes iniciativas de la compania. La vigencia de la autorizacion
es hasta el 28 de febrero de 2022.

3) El 3 de febrero de 2021 fue registrada en la Camara de Comercio de Medellin el acta 078 de la Asamblea General de
Accionistas de la subsidiaria Industrias Metallrgicas Apolo S.A., que se encontraba en proceso de liquidacién, mediante
la cual fue aprobada la cuenta final de liquidacion y se culminé su proceso liquidatorio de conformidad con las normas
vigentes.

192



4) El 3 de febrero de 2021, la agencia Fitch Ratings redujo la calificacién de las notas emitidas por la subsidiaria Opain
S.A., de BBB- a BB+ y mantuvo la perspectiva negativa. Dicha reduccidon no genera ningln tipo de incumplimiento
contractual a los contratos de financiaciéon en pesos o délares y no altera la situacién financiera de la compania.

La decision de Fitch se explica por el menor trafico estimado por ellos y las métricas financieras resultantes. En concepto
de Fitch, los indicadores financieros no estarian en linea con otros emisores BBB-. Asi mismo, la agencia resalta que la
reduccion en la calificacion responde a las demoras por parte de la entidad concedente en compensar los efectos de
corto y largo plazo de la pandemia. Esta reduccion se da después de que, en abril de 2020, la calificadora realizara una
reduccion en la calificacion asociada al downgrade realizado a la Republica de Colombia.

5) El 9 de febrero de 2021, previa autorizacion de su Junta Directiva, la subsidiaria Odinsa S.A. renovd un aval por valor
de USD 15 millones, con el fin de garantizar un crédito renovado con el Banco de Bogota New York por Odinsa Holding
Inc., sociedad controlada por Odinsa S.A. y a través de la cual desarrolla proyectos de concesiones viales y aeroportuarias
a nivel internacional.

El mencionado crédito tiene por objeto disponer de capital de trabajo y refinanciar acreencias preexistentes, con el fin de
optimizar las condiciones de las mismas. Esta operacion no constituye un cambio en el nivel de endeudamiento de la filial
ni representa un incremento en el monto final de los avales otorgados por Odinsa S.A.

6) El 10 de febrero de 2021, previa autorizacion de su Junta Directiva, la subsidiaria Cementos Argos S.A., suscribid, junto
con Argos USA LLC, en calidad de codeudores solidarios, un contrato de crédito con Banco Santander S.A. (Madrid) por
un valor de USD 100 millones y con una duracién de 5 anos. Con el fin de optimizar la tasa de este crédito, Cementos
Argos S.A. mantendra como garantia una prenda sobre un nimero de acciones de Grupo de Inversiones Suramericana
S.A. equivalente a una proporcion Préstamo/Valor del 70%.

Los recursos del crédito seran destinados exclusivamente a prepagar créditos existentes, mejorando asi el costo
financiero y el perfil de vencimiento de la deuda.

7) EI 5 de octubre de 2020, con la mediacion de la Camara Colombiana de la Infraestructura (CCl), la Agencia Nacional
de Infraestructura (ANI) suscribié con todos los concesionarios viales del pais, un acuerdo para mitigar el impacto en los
proyectos tanto de la pandemia por COVID-19 como de las medidas gubernamentales para atenderla; el acuerdo,
reconocio un evento eximente de responsabilidad derivado de la pandemia desplazando en 98 dias calendario los tiempos
previstos para el cumplimiento de las obligaciones afectadas, se reconocieron los costos ociosos causados entre el 25 de
marzo y el 31 de mayo de 2020 y se acordd un tramite especial para el reconocimiento de la ocurrencia de eventos
eximentes de responsabilidad relacionados directamente con la pandemia por COVID-19 a partir del 1° de julio de 2020.

También con la mediacion de la Camara Colombiana de la Infraestructura (CCl), el 3 de febrero de 2021, la Agencia
Nacional de Infraestructura (ANI) suscribié con todos los concesionarios viales, un nuevo acuerdo para mitigar el impacto
en los proyectos tanto de la pandemia por COVID-19 como de las medidas gubernamentales para atenderla; en este
acuerdo, se reconoci6 la afectacion a los ingresos con ocasion de la suspension, por orden del Gobierno Nacional, del
cobro de la tarifa de peaje a los vehiculos que transitaron por el territorio nacional entre el 26 de marzo y el 31 de mayo
de 2020 y la afectacion por la disminucion del trafico en las estaciones de peaje como consecuencia de las medidas
adoptadas por el Gobierno Nacional y las autoridades del orden territorial referidas al aislamiento preventivo obligatorio
desde el 25 de marzo y hasta el 31 de agosto de 2020.

8) El 15 de febrero de 2021, la subsidiaria Opain firmé un memorando de entendimiento MOU con la Agencia Nacional
de Infraestructura ANI, mediante el cual se pretende buscar mecanismos para reestablecer el equilibrio econémico de
los Contratos de Concesion del modo aeroportuario y reconocer el impacto en los ingresos regulados y no regulados a
causa de las restricciones que se efectuaron a las operaciones comerciales entre el 23 de marzo y el 1 de septiembre
de 2020 derivadas de la emergencia sanitaria por el COVID19.
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