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Accion de calificacion

Confirmamos la calificacion de AAA/Estable de Grupo Argos S.A (en adelante GA).

Fundamento

Grupo Argos mantiene una sélida posicién de negocio, reflejo de su fortaleza estructural y la
coherencia en su estrategia empresarial ain en un mercado caracterizado por la alta
volatilidad. Nuestra evaluacién del perfil crediticio de la organizacion considera su alta
diversificacion tanto por negocio como por geografia, lo que le brinda margen de maniobra en
escenarios de desaceleracidn, ya que cada industria y regién cuenta con fundamentales propios
para enfrentar la volatilidad macroeconémicay los diferentes ciclos de mercado. En nuestra
opinién, estas capacidades, junto con la solidez de su balance, seguirdn siendo determinantes
para la sostenibilidad de su calidad crediticia a mediano plazo.

Las inversiones en segmentos de alto crecimiento y retornos atractivos continuaran siendo
los pilares para la sostenibilidad financiera de la organizacion. En 2025, el EBITDA alcanz6 $2.9
billones de pesos colombianos (COP), un aumento del 10.5% respecto al afo anterior, cuyo
resultado refleja la capacidad para adaptar la operacién a entornos econdmicos cambiantes,
gracias a la implementacién transversal de programas de flexibilizacién de costos y gastos. El
margen EBITDA fue de 25%, aproximadamente 400 puntos basicos por encima del registro de
2024. Proyectamos que el desempefio financiero seguiréa siendo positivo, con una estabilizacion
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de los ingresos consolidados entre COP12 billones y COP15 billones y margenes entre 25% y 28%
en los siguientes tres afios. Esto Gltimo, considerando que mantendra los esfuerzos en materia

de eficiencias operativas en cada una de las filiales, asi como en la ejecucion de sus estrategias
comerciales.

La solidez de la estructura de deuda y la robusta generacién operativa continuaran
respaldando el perfil crediticio de GA. El nivel de apalancamiento al cierre de 2025, medido por
deuda neta sobre EBITDA, se mantuvo por debajo de 2x (veces), un rango que la compafiia ha
sostenido de manera consistente en los Gltimos afios y que proyectamos se mantengan en los
proximos dos afos. Este escenario no incluye los recursos de la venta de Summit Materials en
Estados Unidos, los cuales se utilizaran en una nueva iniciativa de negocio. Nuestro escenario
base contempla una deuda que oscilara entre COP8 billones y COP9 billones en los siguientes
tres afios. Este monto supone esfuerzos de amortizacion, especialmente en sus filiales Celsia y
Cementos Argos producto de la generacidn operativa propia y del efectivo disponible en caja de
cada uno de los negocios.

Las capacidades de gestion de riesgos del grupo, incluida su politica financiera, le permiten
administrar una amplia gama de exposiciones complejas de riesgo crediticios en los distintos
negocios y geografias. En nuestra opinion, la gestion operacional de riesgos dentro de los
negocios es particularmente soélida, en la cual se enmarcan la disminucién de sus obligaciones
financieras, la anticipacion de los vencimientos de deuda vy la diversificacion de sus fuentes y
costos de fondeo. Consideramos que la continuidad de la gestion de pasivos y la prudente
administracion de riesgos de GA serd un pilar para la sostenibilidad financiera del conglomerado
a mediano plazo. Para 2026 y 2027, estimamos que la administracion de cada filial mantendré su
compromiso de una estrategia de financiamiento prudente, a través de la diversificacion de
fuentes de capital para respaldar sus estrategias de crecimiento orgénicas e inorganicas.

Liquidez

L a fortaleza financiera de GA se apoya en el s6lido desempefio de su generacién operativa y
en la acumulacién de liquidez, factores que refuerzan la posicién de su balance. Segin
nuestras proyecciones, las fuentes de recursos de la organizacion superarian en al menos un
30% los usos previstos para los proximos 12 y 24 meses. Este escenario confirma una holgada
capacidad de flujo de efectivo para cubrir inversiones, necesidades operativas y compromisos
financieros, ademas de permitir la distribucion de dividendos a los accionistas de manera
oportuna durante este periodo.

En nuestra valoracion del perfil de liquidez de GA, tomamos en cuenta las relaciones sélidas y
consolidadas que mantiene con diversas instituciones financieras. Ademas, la compafiia cuenta
con un amplio acceso tanto al sistema bancario como a los mercados de capitales. Destacamos
también su enfoque prudente en la gestidon de riesgos y la alta probabilidad de que pueda
enfrentar situaciones adversas sin requerir refinanciamiento.

Factores para modificar la calificacion

e lacalificacién ya se encuentra en el nivel més alto de nuestra escala de calificacion.
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Qué podria llevarnos a bajar la calificacion

e |os cambios en su posicién de negocio que pudieran implicar pérdida de participacién de
mercado, la exposicidn relevante a geografias con niveles de calidad crediticia inferior a
Colombia o cambios en las lineas de negocio que en nuestra opinién represente mayores
riesgos para el conglomerado.

e FEldeterioro del EBITDA frente a nuestras proyecciones que implique presiones en los
indicadores de apalancamiento por encima de las 3x o de liquidez por debajo de 1x de
manera sostenida. Esto se derivaria de presiones internas en la generacion operativa en
cada una de compafiias que contrala el grupo.

Informacion adicional

Tipo de calificacion Emisor

Ndmero de acta 2953

Fecha del comité 30 de abril de 2026
Tipo de revision Periddica

Calificado Grupo Argos S.A.
Miembros del comité José Ricardo Herrera

Maria Carolina Barén

Maria Soledad Mosquera

Para consultar el histérico completo de calificaciones, por favor ingrese al siguiente enlace:
Histérico de calificaciones — BRC Investor Services.

BRC Ratings — S&P Global S.A. Sociedad Calificadora de Valores no realiza funciones de auditoria,
por tanto, la administracion de la entidad asume entera responsabilidad sobre la integridad y
veracidad de toda la informacién entregada y que ha servido de base para la elaboracion del
presente informe. Por otra parte, BRC Ratings — S&P Global S.A. Sociedad Calificadora de Valores
revisé la informacion publica disponible y la comparé con la informacién entregada por la
entidad.

La informacion financiera incluida en este reporte se basa en los estados financieros disponibles.

Para ver las definiciones de nuestras calificaciones visite www.brc.com.co.

Miembros del Comité Técnico

Las hojas de vida de los miembros del Comité Técnico de Calificacion se encuentran disponibles
en nuestra pagina web www.brc.com.co

Una calificacion de riesgo emitida por BRC Ratings — S&P Global S.A. Sociedad Calificadora de Valores es una opinion
técnica y en ningin momento pretende ser una recomendacion para comprar, vender o mantener una inversion
determinada y/o un valor, ni implica una garantia de pago del titulo, sino una evaluacion sobre la probabilidad de que el
capital del mismo y sus rendimientos sean cancelados oportunamente. La informacion contenida en esta publicacion ha
sido obtenida de fuentes que se presumen confiables y precisas; por ello, no asumimos responsabilidad por errores u
omisiones o por resultados derivados del uso de esta informacion.
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