


Al 31 de diciembre
(Millones de pesos colombianos)

ACTIVOS
ACTIVOS CORRIENTES
Disponible
Inversiones negociables
Deudores, neto
Inventarios, neto
Gastos pagados por anticipado

TOTAL ACTIVOS CORRIENTES

ACTIVOS NO CORRIENTES
Deudores a largo plazo
Inversiones permanentes
Propiedades, planta y equipo, neto
Diferidos e intangibles
Otros activos
Valorizaciones de activos

TOTAL ACTIVOS NO CORRIENTES
TOTAL ACTIVOS
PASIVOS Y PATRIMONIO

PASIVOS CORRIENTES
Obligaciones financieras
Bonos en circulacion
Proveedores y cuentas por pagar
Impuestos, gravamenes y tasas
Obligaciones laborales
Otros pasivos

TOTAL PASIVOS CORRIENTES
PASIVOS NO CORRIENTES
Obligaciones financieras
Proveedores y cuentas por pagar
Bonos en circulacion
Obligaciones laborales
Impuesto diferido
TOTAL PASIVOS NO CORRIENTES
TOTAL PASIVOS

Interés minoritario

PATRIMONIO
Ver estado adjunto

TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO

Cuentas de orden

Notas

~N o O

(@l Ne)

[N

18

20

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

Woud

Mario Velasquez J. Os
resentante legal
(Ver certificacion adjunta)

Jor

e corporativo de Contabilidad
T.P. 47208-T

(Ver certificacion adjunta)
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2014 2013
502.583 366.769
30.254 161.244
1.116.325 826.294
588.404 402.435
47.799 28.240
2.285.365 1.784.982
38.131 40.254
144.670 145.898
6.327.168 4.070.292
2.415.367 2.047.755
11.220 16.832
3.945.178 3.525.705
12.881.734 9.846.736
15.167.099 11.631.718
653.781 289.290
191.400 192.575
887.714 629.937
120.548 195.940
87.768 69.347
469.765 344.758
2.410.976 1.721.847
1.655.715 222.158
34.212 55.107
2.149.932 1.739.655
227.060 242.455
103.463 38.189
4.170.382 2.297.564
6.581.358 4.019.411
454.948 369.756
8.130.793 7.242.551
15.167.099 11.631.718
1.181.606 1.559.140

Jyan David zép z M.
visor fiscal

.P. 139197-T
Designado por Deloitte & Touche Ltda.
(Ver informe adjunto)

ESTADO DE FLUJOS

ESTADO DE CAMBIOS

ESTADO DE CAMBIOS

ESTADO DE RESULTADOS

CONSOLIDADO

DE EFECTIVO CONSOLIDADO

EN LA SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO

EN EL PATRIMONIO CONSOLIDADO
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Anos que terminaron al 31 de diciembre
(Millones de pesos colombianos, excepto la utilidad neta por accion)

mirm

= g Notas 2014 2013

>

w O

S o INGRESOS OPERACIONALES 5.802.885 4.968.414

% g COSTO DE VENTAS 4.468.032 3.860.411

@)

= 3

%‘ % UTILIDAD BRUTA 1.334.853 1.108.003

LY

=0

Zom

= GASTOS OPERACIONALES

o Administracién 21 449.955 327.155

5 Ventas 22 211.643 199.733

>

8 Total gastos operacionales 661.598 526.888

2

)

9 UTILIDAD OPERACIONAL 673.255 581.115

o

:5 OTROS INGRESOS (EGRESOS)

o) Dividendos y participaciones 23 27.828 26.360
Ingresos financieros 9.574 13.020
Gastos financieros (188.559) (162.454)
Diferencia en cambio, neto 24 53.360 37.612

mm Otros ingresos 25 139.829 82.832

f_l (ﬁ Otros egresos 26 (171.360) (175.178)

— g

g o

5‘ g Utilidad antes de impuestos 543.927 403.307

52

% W Provision para impuesto sobre la renta y CREE 14 193.528 211.684

o

§ @ Utilidad antes de interés minoritario 350.399 191.623

w

g Participacion de intereses minoritarios en

o utilidades de compafias subordinadas (58.584) (7.913)

>

8 Utilidad neta consolidada 291.815 183.710
Utilidad neta por accion 211,42 117,56

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

Juan David Lépez M.
e corporativo de Contabilidad visor fiscal
(Ver certificacion adjunta) T.P. 47208-T .P. 139197-T
(Ver certificacion adjunta) Designado por Deloitte & Touche Ltda.
(Ver informe adjunto)

Os go Rubio C.

0avainosNod

vH3IN3ID JONVIVE
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Anos que terminaron el 31 de diciembre
(Millones de pesos colombianos)

2014 2013
LOS RECURSOS FINANCIEROS FUERON PROVISTOS POR:
Utilidad neta 291.815 183.710
Mas (menos) - cargos (abonos) a resultados que no afectan el capital de trabajo:
Depreciaciones y amortizaciones de propiedades, planta y equipo 304.894 335.853
Amortizacion de cargos diferidos e intangibles 81.512 61.140
Amortizacién del descuento de bonos en circulacion 1.677 1.642
Utilidad en venta de propiedades, planta y equipo, neto (18.006) (1.351)
Utilidad en venta de otros activos (351) (431)
Pérdida en venta de propiedades, planta y equipo 712 515
Pérdida en retiro de propiedades, planta y equipo 992 1.342
Pérdida en retiro de otros activos 3.299 -
Pérdida en venta de inversiones permanentes 343 -
Provisiones activos largo plazo 18.650 8.670
Recuperacion de provision de inversiones (49.761) (7.709)
Recuperacion por actualizacion de la reserva para pensiones de jubilacion (16.915) (13.172)
Diferencia en cambio a largo plazo 49.100 (16.131)
Causacion impuesto diferido y otros 4.859 (6.656)
Participacion de interés minoritario 58.584 7.913
CAPITAL DE TRABAJO PROVISTO POR LAS OPERACIONES DEL ANO 731.404 555.335
RECURSOS FINANCIEROS GENERADOS POR OTRAS FUENTES
Emision de acciones preferenciales - 1.610.824
Emisi6n de bonos de largo plazo 600.000 -
Producto de la venta de propiedades, planta y equipo 49.246 3.817
Producto de la venta de otros activos - 3.036
Disminucion de deudores largo plazo 2.395 -
Aumento de obligaciones financieras a largo plazo 1.407.184 -
Efecto de la valoracién de operaciones derivadas bajo contabilidad de cobertura 88.331 338
Incremento del interés minoritario 26.608 166.246
TOTAL DE LOS RECURSOS FINANCIEROS PROVISTOS 2.905.168 2.339.596
LOS RECURSOS FINANCIEROS FUERON UTILIZADOS PARA:
Aumento de deudores a largo plazo - 536
Adquisicion de propiedades, planta y equipo 351.662 379.516
Aumento neto de activos largo plazo por adquisicion de Argos Honduras S.A. de C.V. - 73.483
Aumento neto de activos largo plazo por adquisicion de Vulcan Materials Company 1.539.026 -
Aumento neto de activos largo plazo por adquisicion de Ciments Guyanais S.A.S. 4.474 -
Adquisicion de inversiones permanentes 9.894 1.764
Aumento de activos diferidos e intangibles 33.137 141.891
Crédito mercantil por adquisicion de Argos Honduras S.A. de C.V. - 515.844
Crédito mercantil por adquisicion de activos largo plazo de Vulcan Materials Company 63.290 -
Crédito mercantil por adquisicion de Ciments Guyanais S.A.S. 118.735 -
Aumento de otros activos 313 -
Dividendos decretados 239.502 213.601
Disminucion en obligaciones financieras a largo plazo - 131.428
Disminucion en cuentas por pagar a largo plazo 130.839 20.750
Traslado a corto plazo de impuestos por pagar - 30.745
Traslado a corto plazo de bonos en circulacion 191.400 192.575
Efecto neto en conversion de companias del exterior 411.642 138.325
TOTAL DE LOS RECURSOS FINANCIEROS UTILIZADOS 3.093.914 1.840.458
(DISMINUCION) AUMENTO DEL CAPITAL DE TRABAJO (188.746) 499.138
CAMBIOS EN LOS COMPONENTES DEL CAPITAL DE TRABAJO
Disponible 135.814 211.663
Inversiones negociables (130.990) 159.485
Deudores, neto 290.031 29.775
Inventarios, neto 185.969 47.056
Gastos pagados por anticipado 19.559 3.330
Obligaciones financieras (364.491) 364.018
Bonos en circulacion 1.175 (115.375)
Proveedores y cuentas por pagar (257.777) (69.158)
Impuestos, gravamenes y tasas 75.392 (71.620)
Obligaciones laborales (18.421) (18.241)
Otros pasivos (125.007) (41.795)
(DISMINUCION) AUMENTO DEL CAPITAL DE TRABAJO (188.746) 499.138

Las notas que se acompanan son parte integrante de los estados ﬁnancieros’\_

Wnd

Jarge Mario Velasquez J. Os
epresentante legal ere corporativo de Contabilidad
(Ver certificaciéon adjunta) T.P. 47208-T
(Ver certificacion adjunta)

Juan Da?d 6pez M.
Revisor fiscal
T.P. 139197-T

Designado por Deloitte & Touche Ltda.
(Ver informe adjunto)
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Anos que terminaron el 31 de diciembre
(Millones de pesos colombianos)

2014 2013
FLUJOS DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE OPERACION:
Utilidad neta 291.815 183.710
Ajuste para conciliar la utilidad neta del ano con el efectivo
neto provisto por actividades de operacion:
Depreciaciones y amortizaciones de propiedades, planta y equipo 304.894 335.853
Amortizacion de cargos diferidos e intangibles 81.512 61.140
Amortizacion del descuento de bonos en circulacion 1.677 1.642
Utilidad en venta de propiedades, planta y equipo (18.006) (1.351)
Utilidad en venta de otros activos (351) (431)
Pérdida en venta de propiedades, planta y equipo 712 515
Pérdida en retiro de propiedades, planta y equipo 992 1.342
Pérdida en retiro de otros activos 3.299 -
Perdida en venta de inversiones permanentes 343 -
Provisiones activos 31.263 41.192
Recuperacion de provision (52.658) (8.362)
Valoracién de operaciones derivadas 65.069 16.096
Ingresos por cobrar - (26.360)
Diferencia en cambio 47.341 (16.131)
Recuperacion por actualizacién de la reserva para pensiones de jubilacion (16.915) (13.172)
Causacion impuesto diferido y otros 4.859 (6.656)
Participacion de interés minoritario 58.584 7.913
804.420 576.940
CAMBIOS EN ACTIVOS Y PASIVOS OPERACIONALES:
Deudores (298.958) (63.039)
Inventarios (185.971) (53.567)
Gastos pagados por anticipado (19.559) (3.330)
Proveedores y cuentas por pagar 231.550 51.901
Impuestos, gravamenes y tasas (75.392) 40.875
Obligaciones laborales 18.421 18.241
Otros pasivos 125.007 41.795
EFECTIVO NETO PROVISTO POR ACTIVIDADES DE OPERACION 599.518 609.816
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION:
Dividendos recibidos en efectivo 24.244 25.631
Producto de la venta de propiedades, planta y equipo 49.246 3.817
Producto de la venta de otros activos 3.036
Adquisicion de inversiones permanentes (9. 894) (1.764)
Adquisicion de propiedades, planta y equipo (351.662) (379.516)
Aumento neto de activos largo plazo por adquisicion de Argos Honduras S.A. de C.V. - (73.483)
Aumento neto de activos largo plazo por adquisicion de Vulcan Materials Company (1.539.026) -
Aumento neto de activos largo plazo por adquisicion de Ciments Guyanais S.A.S. (4.474) -
Crédito mercantil por adquisicion de Argos Honduras S.A. de C.V. - (515.844)
Crédito mercantil por adquisicion de activos largo plazo de Vulcan Materials Company (63.290) -
Crédito mercantil por adquisicion de Ciments Guyanais S.A.S. (118.735) -
Aumento de activos diferidos e intangibles (33.137) (141.891)
Aumento de otros activos 2.082 -
EFECTIVO NETO USADO POR ACTIVIDADES DE INVERSION (2.044.646) (1.080.014)
FLUJOS DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE FINANCIACION:
Emision de acciones preferenciales - 1.610.824
Emisi6n de bonos 600.000 -
Dividendos pagados en efectivo (213.275) (197.199)
Pago de bonos y papeles comerciales (192.575) (77.200)
Aumento (Disminucion) neta de obligaciones financieras 1.771.675 (495.446)
Disminucion neta de acreedores varios de largo plazo (130.839) (27.554)
EFECTIVO NETO PROVISTO EN ACTIVIDADES DE FINANCIACION 1.834.986 813.425
AUMENTO NETO EN EL EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO 389.858 343.227
Aumento del interés minoritario 26.608 166.246
Efecto neto en conversion de companias del exterior (411.642) (138.325)
Efectivo y equivalentes de efectivo al comienzo del ano 528.013 156.865
EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO AL FINAL DEL ANO 532.837 528.013
Disponible 502.583 366.769
Inversiones negociables 30.254 161.244
532.837 528.013
Las notas que se acompanan son parte integrante de los estados financieros.
-~
Jorge Mario Velasquez J. Os Juan Davjd L6pez M.
epresentante legal ere corporativo de Contabilidad Revisor fiscal
(Ver certificaciéon adjunta) T.P. 47208-T T.P. 139197-T
(Ver certificaciéon adjunta) Designado por Deloitte & Touche Ltda.

(Ver informe adjunto)

EN LA SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO

ESTADO DE CAMBIOS

EN EL PATRIMONIO CONSOLIDADO

ESTADO DE CAMBIOS

ESTADO DE RESULTADOS

CONSOLIDADO

BALANCE GENERAL
CONSOLIDADO
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Barranquilla, 18 de febrero de 2015

A los seiiores accionistas de Cementos Argos S.A. y al publico en general

En mi calidad de representante legal certifico que los estados financieros consolidados con corte al 31 de diciembre de 2014
que se han hecho publicos no contienen vicios, imprecisiones o errores materiales que impidan conocer la verdadera situacion
patrimonial o las operaciones realizadas por Cementos Argos S.A. durante el correspondiente periodo.

Sl

Jorge Mario Velasquez J.
Representante legal
Cementos Argos S.A.
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Barranquilla, 18 de febrero de 2015

A los senores accionistas de Cementos Argos S.A.

Los suscritos representante legal y gerente corporativo de Contabilidad de Cementos Argos S.A. certificamos que los
estados financieros consolidados de la Compania al 31 de diciembre de 2014 y 2013 han sido tomados fielmente de los
libros y que antes de ser puestos a su disposicion y de terceros hemos verificado las siguientes afirmaciones contenidas
en ellos:

a) Todos los activos y pasivos incluidos en los estados financieros consolidados de la compafia al 31 de diciembre
de 2014 y 2013 existen y todas las transacciones incluidas en dichos estados se han realizado durante los anos
terminados en esas fechas.

b) Todos los hechos econdémicos realizados por la compafia y sus subordinadas durante el afio terminado al 31 de
diciembre de 2014 y 2013 han sido reconocidos en los estados financieros.

c) Los activos representan probables beneficios econdmicos futuros (derechos) y los pasivos representan probables
sacrificios econémicos futuros (obligaciones), obtenidos o a cargo de la compania al 31 de diciembre de 2014y 2013.

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

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

Wud

J@rge Mario Velasquez J.
Representante legal

odrigo Rubio C.
Géfente corporativo de Contabilidad
T.P. 47208-T

Cementos Argos S.A. (Ver certificacion adjunta)
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Deloitte

A los accionistas de
CEMENTOS ARGOS S.A.:

He auditado los balances generales consolidados de CEMENTOS ARGOS S.A. y sus subordinadas, al 31 de diciembre de 2014
y 2013 y los correspondientes estados consolidados de resultados, de cambios en el patrimonio, de cambios en la situacién
financieray de flujos de efectivo por los anos terminados en esas fechas, y el resumen de las principales politicas contables y otras
notas explicativas.

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

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

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, CEMENTOS ARGOS S.A. tiene inversiones directas e indirectas en compafias auditadas por
otros auditores y/o revisores fiscales, consolidadas bajo el método de integracion global, segln los estados financieros de estas
sociedades a esa fecha, que representan el 5% y 11% de los activos totales consolidados y el 7% y 8% de los ingresos totales
consolidados, respectivamente.

En mi opinién, con base en mis auditorias y en la de los revisores fiscales y/o auditores de las subordinadas referidas en el
parrafo precedente, los estados financieros consolidados antes mencionados, presentan razonablemente, en todos los aspectos
significativos, la situacién financiera consolidada de CEMENTOS ARGOS S.A. y sus subordinadas al 31 de diciembre de 2014 y
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2013, los resultados de sus operaciones consolidados, los cambios en su patrimonio, los cambios en su situacién financiera y sus
flujos de efectivo por los anos terminados en esas fechas, de conformidad con principios de contabilidad generalmente aceptados
en Colombia.

Tal como se menciona en la Nota 3 a los estados financieros consolidados, a partir del 1 de enero de 2014, la Compahia y algunas
de sus subordinadas mencionadas en dicha nota, efectuaron la modificacién de las vidas Gtiles aplicables a las propiedades,
planta y equipo. El efecto de este cambio en los estados financieros consolidados de la Companiia fue una disminucién en el gasto
por depreciacion para el afio terminado al 31 de diciembre 2014 de $85.914 millones.

Jyan Dav:mf)’pez M.

Revisor Fiscal
T.P. 139197-T
Designado por Deloitte & Touche Ltda.

18 de febrero de 2015.
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AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013
(Millones de pesos colombianos, excepto cuando se indique lo
contrario)

Cementos Argos S.A., es una sociedad comercial constituida de acuerdo con las leyes colombianas el 14 de agosto de 1944. La
Compaiiia tiene por objeto social la explotacion de la industria del cemento, la produccidon de mezclas de concreto y de cualesquiera
otros materiales o articulos a base de cemento, cal o arcilla, la adquisicién 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. Su domicilio principal se encuentra en la ciudad de Barranquilla y el término
de duracién de la Compania expira el 14 de agosto de 2060.

En enero de 2014, la Compaiia suscribié un acuerdo para la adquisicion de activos cementeros con la estadunidense Vulcan Materials
Company, ubicados en el estado de Florida por 720 millones de délares. En marzo de 2014 se perfecciond el mencionado acuerdo.

En abril de 2014, la Compania suscribi6 el acuerdo de adquisicion del 100% de las acciones de la sociedad Ciments Guyanais S.A.S.,
perteneciente a la multinacional francesa Lafarge, por 50 millones de euros. Ciments Guyanais S.A.S. cuenta con una molienda de
cemento con una capacidad de 200.000 toneladas y acceso a facilidades portuarias. La operacion de la compra se perfeccion6 el 11
de abril de 2014.

En mayo de 2014, la Junta Directiva, como parte de la estrategia de eficiencia en la administracion de las operaciones dentro y fuera
de Colombia, autoriz6 la capitalizacién de Argos SEM, S.A. (Sede de Empresa Multinacional), con domicilio en la Republica de Panama,
con el objetivo de centralizar el control de algunas de las inversiones de la Compania en el exterior, y facilitar la prestacion de servicios
administrativos y de soporte técnico a las otras sociedades subordinadas de Cementos Argos S.A. ubicadas por fuera de Colombia.

La participacion en el capital de Argos SEM, S.A. se materializd6 mediante el aporte en especie de 29.305 acciones de la sociedad
Argos USA Corp., de 229.181.415.370 acciones de la sociedad Nuevos Cementos S.A.S. y de 26.500 acciones de la sociedad Ciments
Guyanais S.A.S., por valor comercial de $2.4 billones. La Compafia recibié 100.000 acciones de Argos SEM, S.A. con valor intrinseco
de $20.255.953 (valor en pesos colombianos) por accidn, las cuales representan el 100% de su capital. El capital de la Compania fue
emitido en pesos colombianos.
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El aporte tuvo un efecto neutro en los estados financieros de la Compaiia, dado que no gener6 utilidad ni pérdida.

Cementos Argos S.A. posee 61 compaiias filiales que consolida, con presencia en Colombia, Surinam, Estados Unidos, Haiti, Islas
Virgenes Britanicas, Antillas, Curazao, Panama, Republica Dominicana, Honduras, Guayana Francesa y Venezuela. Las siguientes son
las sociedades incluidas en los estados financieros consolidados de Cementos Argos S.A.

ALIANZA PROGENETICA S.A.S.

Constituida de acuerdo con las leyes colombianas el 8 de julio de 2004; el domicilio principal se encuentra en Medellin y el término
de duracion es indefinido; tiene por objeto social la prestacion de toda clase de servicios veterinarios, la produccion, importacion,
exportacion y distribucién de embriones in vitro, ya sea animales puros o cruces, asi como la congelacion de los mismos por diferentes
técnicas: etilenglicol, glicerol o vitrificacion de los mismos; sexaje de fetos por ultrasonido y de embriones producidos in vitro. En el 2013,
a través de Ganaderia Rio Grande S.A.S., la Compania adquirié el 35% de la participacion accionaria restante que era propiedad de
inversionistas minoritarios quedando como Unico propietario.

AMERICAN CEMENT TERMINALS, LLC

Constituida de acuerdo con las leyes del Estado de Delaware (Estados Unidos), el 20 de septiembre de 2007; tiene por objeto principal
la realizacion de inversiones y su término de duracion es a perpetuidad.

ARGOS DOMINICANA S.A.

Compania por acciones constituida de acuerdo con las leyes de Republica Dominicana el 12 de febrero de 1996; tiene por objeto
principal la fabricacién, comercializacién, importacion y exportacion de clinker y cemento; explotaciéon y comercializacion de minerales
utilizados y relacionados en la industria del cemento. El domicilio principal de la sociedad se encuentra en la ciudad de Santo Domingo
y el término de duracion es indefinido. Consolida con Concretos Argos Dominicanos, S.R.L.

ARGOS HONDURAS S.A. DE C.V.

Constituida de acuerdo con las leyes hondurenas el 10 de julio de 1975, su domicilio es Tegucigalpa. Su objeto principal es la explotacion
de toda clase de cemento, sus derivados y de los productos que del cemento se fabriquen; la obtencidén de permisos de exploracion y
concesiones de explotacion de fundos y yacimientos mineros, cuyas sustancias sean requeridas para la fabricacion del cemento y sus
derivados. Su duracién es por tiempo indeterminado.

En noviembre del 2013 se firm6 un acuerdo para poder ejercer la opcion de compra/venta sobre el 50% de las acciones remanentes de
Cementos del Sur S.A.. Esta transaccion fue concluida el 30 de septiembre de 2014, bajo este acuerdo Argos Honduras S.A. de C. V., se
convierte en propietario de Cementos del Sur S.A. en un 100%.

ARGOS PANAMA S.A.

Sociedad an6nima constituida de acuerdo con las leyes de la Replblica de Panama el 25 de junio de 1943; tiene por objeto principal
la fabricacion, venta, importacion y exportacion de cemento y sus derivados; asi como la importaciéon de todo tipo de materia prima,
magquinaria, equipo, repuestos para la fabricacién y venta de cemento. El domicilio principal de la sociedad se encuentra en Ciudad
de Panama, Republica de Panama, y el término de duracion es a perpetuidad. Esta compafia consolida con Grava S.A., Concreto
S.A., Terminal Granelera Bahia Las Minas S.A., Argos Panaméa Comercializadora S.A. (antes Cementos Panama Comercializadora S.A.),
Inversiones e Inmobiliaria Tocumen S.A..
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ARGOS PORTS (WILMINGTON) LLC. (antes Port Royal Cement
Company, LLC.)

Compaiiia constituida de acuerdo con las leyes del Estado de Delaware (Estados Unidos) el 10 de marzo de 1998 y posteriormente
adquirida por American Cement Terminals, LLC. el 31 de diciembre de 2001; tiene por objeto social la comercializacion del cemento y
sus productos relacionados. Su término de duracién es a perpetuidad.

ARGOS SEM, S.A.

Constituida el 21 de marzo de 2014 en la ciudad de Panama, tiene por objeto establecerse y operar como Sede de Empresa Multinacional
para prestar todos y cualquiera de los servicios de direccidon y/o administracion para las operaciones en un area geografica especifica
o global de una empresa del grupo empresarial, dedicarse a nivel internacional a la manufactura y comercializacion de bienes de toda
clase, asi como a la comercializacion de servicios de toda clase y dedicarse en el territorio de la Republica de Panama y en cualquier otro
estado o jurisdiccién a cualquier negocio licito, seglin sea permitido en la ley del estado o jurisdiccion respectivo. EI domicilio principal
de la sociedad se encuentra en Ciudad de Panama, Republica de Panama y el término de duracion es perpetua pero podra ser disuelta
de conformidad con la ley.

ARGOS U.S.A. CORP.

Corporacioén constituida de acuerdo con las leyes del Estado de Delaware (Estados Unidos), el 19 de diciembre de 2006; su domicilio
principal se encuentra en la ciudad de Alpharetta (Georgija), tiene por objeto social el desarrollo de actividades licitas de inversion en el
sector del cemento, el concreto y sus productos relacionados. Su término de duracion es a perpetuidad. La Corporacion consolida con
Argos Ready Mix (South Central) Corp., Southern Star Leasing LLC., Piazza Acquisition Corp., Argos Ready Mix (Carolinas) Corp. (compania
resultante de la fusién de RMCC Group Inc. con Southern Equipment Company Inc.), Argos Ports (Savannah) LLC. (antes Savannah
Cement Company LLC.), Argos Ports (Houston) LLC. (antes South Central Cement Ltd.), Central Aggregates LLC., Argos Cement LLC., Argos
Ready Mix LLC., Palmetto Leasing Company y Metro Products and Construction Inc.

CANTERAS DE COLOMBIA S.A.S.

Constituida de acuerdo con las leyes colombianas el 9 de noviembre de 1979; su domicilio principal se encuentra en la ciudad de
Medellin y el término de duracion es indefinido; tiene por objeto social la exploracion, explotacion, transformacién, transporte, beneficio,
aprovechamiento integral, comercializacion y venta de minerales pétreos tales como arena, gravas y cualesquiera materiales y elementos
propios, accesorios y complementarios utilizados en la industria de la construccion; y en general, la realizacion de todas las actividades
vinculadas a la mineria, la comercializacién y venta de recursos naturales renovables y no renovables, y cualquier actividad econémica
licita tanto en Colombia como en el extranjero.

CARICEMENT ANTILLES, N.V.

Compania con responsabilidad limitada constituida de acuerdo con las leyes de las Antillas Holandesas el 10 de diciembre de 1999;
tiene por objeto principal la realizacion de inversiones. El domicilio principal de la sociedad se encuentra en Curazao y el término de
duracién es indefinido. Esta compaiia consolida con Caricement Antigua Limited.

CEMENT AND MINING ENGINEERING INC.

Constituida de acuerdo con las leyes panamenas el 4 de febrero de 1997; su domicilio principal se encuentra en Ciudad de Panama;
tiene por objeto social la construccién, asistencia técnica, instalacién y montaje de equipos, compraventa y administracion de bienes
inmuebles y muebles, inversiones, financiamiento y participacion en sociedades, compra o adquisicién de patentes, marcas, derechos
de autor, licencias y féormulas, operaciones con bancos u otras instituciones financieras. Igualmente, compraventa de acciones, valores o
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bonos, financiamiento y participacion en sociedades, negocios mineros, maritimos y cualquier otro negocio licito permitido por las leyes
de la Republica de Panama. Su término de duracion es a perpetuidad.

C.l. DEL MAR CARIBE BVI INC.

Constituida de acuerdo con las leyes de las Islas Virgenes Britanicas el 2 de junio de 2004; su domicilio principal se encuentra en Tortola
y tiene por objeto social la comercializacion de cemento, clinker y cal. Su término de duracion es a perpetuidad.

CIMENTS GUYANAIS S.A.S.

Constituida el 23 de marzo de 1989, su domicilio principal se encuentra en Cayenne, Guayana Francesa; tiene por objeto social la
Fabricacién de cemento y de todos los productos derivados, asi como la importacion de todas las materias primas y productos acabados
necesarios para la elaboracion, la comercializacion y la exportacion de cemento y productos afines. La duracion de la sociedad es de 99
anos a partir del 23 de marzo de 1989, salvo disolucién anticipada o prorroga. Esta sociedad fue adquirida por la Compaiiia en abril de
2014.

COLCARIBE HOLDINGS S.A.

Constituida de acuerdo con las leyes panamenas el 25 de junio de 1996; su domicilio principal se encuentra en Ciudad de Panama;
tiene por objeto social negociar o disponer en valores, bonos, participaciones en otras companias y derechos de cualquier indole bien
por cuenta propia o de terceros, asi como abrir, operar, cerrar cuentas y depdsitos en instituciones financieras, prestar o aceptar dinero
en préstamos y dar garantias a favor de terceros en cualquier moneda del mundo. Su término de duracion es a perpetuidad.

COMERCIAL ARVENCO C.A.

Constituida en Caracas, Venezuela el 2 de noviembre de 2006, su duracién es por 50 afios a partir de esta fecha. Su domicilio es la
ciudad de Barquisimeto, estado Lara, Venezuela. Su objeto social consiste en la explotacion de los negocios y actividades que tengan
relacién con la importacion, exportacion, transporte, compra y venta de todo género de mercancias y productos, minerales metalicos
y no metalicos, cemento, clinker, carbén, equipos, artefactos, vehiculos, maquinarias, herramientas, repuestos, accesorios; asi como
cualquier otro acto de comercio licito.

CONCRETOS ARGOS S.A.

Sociedad anénima constituida de acuerdo con las leyes colombianas el 22 de abril de 1985; tiene por objeto principal la exploracion,
explotacion, transporte, beneficio, aprovechamiento integral, comercializacién y venta de minerales pétreos tales como: arena, cemento,
gravas, concretos premezclados y elementos prefabricados de concreto, bloques de concreto y cualesquiera materiales y elementos
propios, accesorios y complementarios utilizados en la industria de la construccion. El domicilio principal de la Sociedad se encuentra
en Bogota y el término de duracion es hasta el 8 de septiembre de 2093.

CORPORACIONES E INVERSIONES DEL MAR CARIBE S.A.S.

Constituida de acuerdo con las leyes colombianas el 14 de diciembre de 1982, su domicilio principal se encuentra en la ciudad de
Medellin y el término de duracién es indefinido; la Compania tiene como objeto social la realizacion de cualquier actividad econdmica
licita tanto en Colombia como en el extranjero. Actualmente se dedica a la inversion en acciones o cuotas de interés. Esta compafia
consolida con Argos USVI Corp. (antes Caricement USVI Corp.), Argos (Dominica) Ltd. (antes Caribbean Construction and Development
Ltd.), y Argos Saint Maarten N.V. (antes Caricement Saint Maarten N.V.).
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GANADERIA RIO GRANDE S.A.S.

Constituida de acuerdo con las leyes colombianas el 8 de septiembre de 2006, su domicilio principal se encuentra en la ciudad de
Medellin y el término de duracion es indefinido; tiene por objeto social principal la explotacion de las industrias agricolas y pecuarias.
Asimismo, la sociedad podra realizar cualquier otra actividad econémica licita tanto en Colombia como en el extranjero.

HAITI CEMENT HOLDING S.A.

Constituida y con domicilio en Ciudad de Panama, Republica de Panama el 7 de octubre de 1997. Su actividad principal es adquirir,
comprar, invertir en valores, bonos, acciones, participaciones en otras compaiias, asi como cualquier negocio licito permitido por las
leyes de la Republica de Panama. La duracion de la sociedad es a perpetuidad. Esta sociedad consolida con Cimenterie Nationale S.E.M.
(CINA).

INTERNATIONAL CEMENT COMPANY S.A.

Constituida de acuerdo con las leyes panamenas el 24 de noviembre de 1997; su domicilio principal se encuentra en Ciudad de Panama;
tiene por objeto social adquirir, poseer, administrar, gravar, arrendar, enajenar y disponer en cualquier forma de toda clase de bienes,
bien por cuenta propia o por cuenta de terceros. Su término de duracién es a perpetuidad.

LOGISTICA DE TRANSPORTE S.A.

Constituida de acuerdo con las leyes colombianas el 16 de abril de 1996; su domicilio principal se encuentra en la ciudad de Medellin;
tiene por objeto social el transporte de personas y de todo tipo de carga dentro o fuera del pais en cualquiera de sus modalidades,
terrestre, aéreo, fluvial y maritimo, ya sea en vehiculos, naves o aeronaves de su propiedad o de terceras personas afiliadas a ella. El
término de duracién de la Sociedad expira el 16 de abril de 2026.

MARITIMA DE GRANELES S.A.

Constituida de acuerdo con las leyes panamenas el 29 de diciembre de 1978; con domicilio en Ciudad de Panama y duracion indefinida.
Su objeto principal es el transporte maritimo, en especial el de cemento y clinker y la compra y venta de estos mismos productos,
fletamento de buques y en especial el avituallamiento de los mismos.

SURCOL HOUDSTERMAATSCHAPPIJ N.V.

Sociedad constituida de acuerdo con las leyes de Surinam el 1 de marzo de 2006 y el término de duracién es indefinido; tiene por
objeto principal la realizacion de inversiones. El domicilio principal de la sociedad se encuentra en Paramaribo, Surinam. Esta compaifia
consolida con Vensur N.V.

TEKIAS.A.S.

Constituida de acuerdo con las leyes colombianas el 14 de febrero de 1983; su domicilio principal se encuentra en la ciudad de Medellin
y el término de duracion es indefinido; tiene por objeto social principalmente implementar, operar y administrar proyectos forestales y
agroforestales.
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TRANSATLANTIC SHIPMANAGEMENT LTD.

Constituida en las Islas Virgenes Britanicas el 3 de junio de 2004. Su domicilio se encuentra ubicado en Road Town, Tortola (Islas
Virgenes Britanicas). Su actividad principal es el negocio de transporte maritimo internacional, y para este fin puede, entre otras cosas,
arrendar, fletar, o ser propietarios de buques, y transportar cargas de terceros en buques de otros, asi como realizar cualquier actividad
licita bajo las leyes de las Islas Virgenes Britanicas. Esta compafia consolida con Somerset Shipping Co. Ltd. y Winterset Shipping Co.
Ltd.

TRANSATLANTIC CEMENT CARRIERS INC.

Constituida de acuerdo con las leyes panamenas el 26 de julio de 1974; con domicilio principal en Ciudad de Panama y el término de
duracion es indefinido. Su objeto social es el transporte maritimo, en especial el de cemento, clinker y la compraventa de estos mismos
productos.

VALLE CEMENT INVESTMENTS LTD.

Constituida de acuerdo con las leyes de las Islas Virgenes Britanicas el 18 de noviembre de 1998; su domicilio principal se encuentra
en las Islas Virgenes Britanicas y tiene por objeto social la realizacion de inversiones de cualquier tipo. El término de la duracion de la
sociedad es indefinido.

VENEZUELA PORTS COMPANY S.A.

Constituida en Ciudad de Panama, Replblica de Panama el 26 de febrero de 2002. Su domicilio es Ciudad de Panama. Su actividad
principal es invertir en sociedades, empresas o proyectos, y la negociacion, explotacion o participacion en sociedades industriales,
mineras, comerciales, inmobiliarias, maritimas o de cualquier otra clase, asi como cualquier negocio licito permitido por las leyes de la
Republica de Panama. La duracion de la sociedad es a perpetuidad.

ZONA FRANCA ARGOS S.A.S.

Constituida de acuerdo con las leyes colombianas el 5 de julio de 2007, su domicilio principal se encuentra en la ciudad de Cartagena
y su término de duracién es indefinido. Tiene por objeto social la explotacion de la industria del cemento, la producciéon de mezclas de
concreto y de cualesquiera otros materiales o articulos a base de cemento, cal o arcilla, la adquisicion y la enajenacion de minerales o
yacimientos de minerales aprovechables en la industria del cemento y sus similares, de derechos para explorary explotar minerales de los
indicados, ya sea por concesion, privilegio, arrendamiento o cualquier otro titulo, dirigir, administrar, supervisar, promocionary desarrollar
una zona franca, realizar todas las actividades que en su condicidén de usuario Unico de una zona franca especial sean convenientes,
pertinentes o necesarias, desempenar las siguientes actividades como operador portuario: cargue y descargue, almacenamiento en
puertos, importacion y exportacion de bienes y servicios, manejo de carga en general, manejo de carga contenerizada. Fue declarada
en 2007 como zona franca especial permanente.
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CONSOLIDACION

Las companias en Colombia deben preparar estados financieros individuales de propdsito general, que son presentados a la Asamblea
General de Accionistas y son la base para la distribucion de dividendos y otras apropiaciones. Adicionalmente, el Cédigo de Comercio
exige la elaboracion de estados financieros de propésito general consolidados, los cuales también son presentados a la Asamblea
General de Accionistas para su aprobacion, pero no sirven de base para la distribucién de dividendos y apropiacion de utilidades.

De acuerdo con las normas emitidas por la Superintendencia Financiera de Colombia, los estados financieros consolidados incluyen las
cuentas de las companias respecto de las cuales existe alguna de las siguientes condiciones:

a) Cuando mas del 50% del capital pertenezca a la Compaiiia, directamente o por intermedio o con el concurso de sus subordinadas,
o de las subordinadas de éstas. Para tal efecto no se computan las acciones con dividendo preferencial y sin derecho a voto.

b) Cuando la Compania y las subordinadas tengan conjunta o separadamente, el derecho de emitir los votos constitutivos de la
mayoria minima decisoria en la junta de socios o en la asamblea, o tengan el nimero de votos necesario para elegir la mayoria de
los miembros de la junta directiva, si la hubiese.

¢) Cuando la Compaiiia, directamente o por intermedio o con el concurso de las subordinadas, en razén de un acto o negocio con
la sociedad controlada o con sus socios ejerza influencia dominante en las decisiones de los 6rganos de administracion de la
sociedad.

Los estados financieros consolidados se preparan de acuerdo con los principios de contabilidad generalmente aceptados en Colombia.
La Administracion debe hacer estimaciones y presunciones que afectan las cifras reportadas de activos y pasivos, las revelaciones de
activos y pasivos contingentes a la fecha de los estados financieros, y las cifras reportadas de ingresos y gastos durante el periodo de
reporte. Los resultados reales podrian diferir de tales estimaciones.

El método de consolidacion utilizado para la preparacion de los estados financieros es el de integracion global, en el cual se adicionan
a los estados financieros de la matriz o controlante, la totalidad de los activos, pasivos, patrimonio y resultados de las sociedades
subordinadas, previa eliminacion en la matriz o controlante, de la inversion efectuada por ésta en el patrimonio de la subordinada, asi
como de las operaciones y saldos reciprocos existentes a la fecha de corte de los estados financieros consolidados.

Las eliminaciones de saldos y transacciones entre la compaiia matriz y las subordinadas, asi como entre éstas, y la determinacion del
interés minoritario, valor patrimonial proporcional y la amortizacion de exceso y/o defecto del costo de la inversion sobre el valor en
libros, han sido efectuadas de acuerdo con las pautas establecidas por la Superintendencia Financiera de Colombia en la Circular No.
002 de 1998, modificada por la Circular No. 011 de 1998.

La informacién financiera de las subordinadas consolidadas por Cementos Argos S.A. se prepara, en lo posible, con base en los mismos
criterios y métodos contables; la misma es tomada con corte al 31 de diciembre, fecha establecida por la Matriz para efectuar el corte
de sus operaciones y presentar sus estados financieros de acuerdo con los Estatutos y con lo establecido en el articulo 9 del Decreto
2649 de 1993.

Considerando que las compaiias asociadas en el exterior preparan sus estados financieros aplicando Normas Internacionales de
Informacion Financiera (NIIF) y Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados en los Estados Unidos, utilizando un cuerpo de
principios contables coherente y de alta calidad y teniendo en cuenta que dicha estructura de principios es considerada adecuada
como fuente de referencia técnica contable en Colombia, dichas filiales no efectian ajustes sustanciales a sus estados financieros para
homologar politicas contables, excepto por aquellas diferencias que vayan en contravia del principio de esencia sobre forma.
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Las politicas contables utilizadas para la preparacion de los estados financieros de Argos Honduras S.A. de C.V. han sido homologadas
con las politicas de la matriz y los ajustes fueron realizados durante el proceso de consolidacion.

A continuacién se detallan los activos, pasivos, patrimonio y resultados del ejercicio de cada una de las companias incluidas en la
consolidacion:

2014

L RESULTADOS

COMPANIAS PARTT (;(T::_A; 1ON ACTIVOS PASIVOS PATRIMONIO DEL
EJERCICIO

Alianza Progenética S.A.S. 100,00 242 29 213 (121)
American Cement Terminals LLC. 100,00 10.444 - 10.444 (440)
American Cement Terminals Trust 100,00 10.444 - 10.444 (440)
Argos Cement LLC. 98,63 3.175.470 393.457 2.782.014 18.530
Argos (Dominica) Ltd. 100,00 10.959 3.050 7.909 (180)
Argos Dominicana S.A. 79,18 85.080 28.463 56.617 5.946
Argos Honduras S.A. de C.V. 53,28 854.210 99.809 754.401 117.173
Argos Panama S.A. 98,40 572.505 154.860 417.645 107.120
Argos Ports (Houston) LLC. (antes South Central Cement Ltd.) 98,63 14.817 4.373 10.444 (440)
Argos Ports (Savannah) LLC. (antes Savannah Cement Company LLC.) 98,63 7.410 7.410 - (3.087)
Argos Ports (Wilmington) LLC. (antes Port Royal Cement Company LLC.) 100,00 81.061 28.063 52.998 (5.470)
Argos Ready Mix LLC. 98,63 912.185 268.305 643.880 (43.849)
Argos Ready Mix (Carolinas) Corp. 98,63 825.038 812.357 12.681 (57.067)
Argos Ready Mix (South Central) Corp. 98,63 846.774 489.621 357.153 (13.102)
Argos Saint Maarten N.V. 100,00 15.962 8.254 7.707 1.067
Argos SEM, S.A. 100,00 80.624 47951 32.672 32.672
Argos USA Corp. 98,63 4.489.928 2.912.021 1.577.907 (181.633)
Argos USVI Corp. 100,00 3.739 14.448 (10.709) (850)
Canteras de Colombia S.A.S. 99,48 118.330 7.741 110.589 166
Caricement Antigua Limited 100,00 10.830 4.091 6.739 81
Caricement Antilles N.V. 100,00 10.380 4.225 6.155 (144)
Cement and Mining Engineering Inc. 100,00 13.425 28.543 (15.118) 5.273
Cementos Argos S.A. 12.464.809 4.332.209 8.132.600 291.815
Central Aggregates LLC. 98,63 30.678 4.328 26.350 (99)
Cl del Mar Caribe (BVI) Inc. 99,97 60.351 14.512 45.839 7.085
Cimenterie Nationale S.E.M. (CINA) 65,00 75.421 35.482 39.939 159
Ciments Guyanais S.A.S. 100,00 29.401 9.856 19.545 2.598
Colcaribe Holdings S.A. 100,00 246.835 42.222 204.613 18.434
Comercial Arvenco C.A. 100,00 1.992 1.952 40 -
Concretos Argos S.A. 99,44 1.209.648 798.716 410.932 3.194
Corporaciones e Inversiones del Mar Caribe S.A.S. 100,00 105.228 29.820 75.408 8.912
Ganaderia Rio Grande S.A.S. 100,00 16.449 11.342 5.107 10.912
Haiti Cement Holding S.A. 100,00 35.504 - 35.504 (1.270)
International Cement Company S.A. 100,00 2.110 - 2.110 (151)
Logistica de Transporte S.A. 99,97 49.703 19.516 30.187 4.014
Maritima de Graneles S.A. 100,00 46.593 8.693 37.899 (2.506)
Piazza Acquisition Corp. 98,63 357.153 71.990 285.163 (28.805)
Somerset Shipping Co. Ltd. 50,00 17.128 3.423 13.706 4773
Surcol Houdstermaatschappij N.V. 50,00 17.941 2.408 15.533 (1.780)
Tekia S.A.S. 100,00 55.528 27.936 27.592 (5.648)
Trans Atlantic Shipmanagement Ltd. 50,00 41.289 3.452 37.838 3.439
Transatlantic Cement Carriers Inc. 100,00 68.024 10.539 57.485 (1.550)
Valle Cement Investments Limited 91,81 818.913 359.199 459.714 (21.335)
Venezuela Ports Company S.A. 100,00 1.529 11 1.518 (1.117)
Vensur N.V. 42,12 35.345 21.040 14.305 387
Winterset Shipping Co. Ltd. 50,00 22.959 19.931 3.028 (924)
Zona Franca Argos S.A.S. 100,00 1.554.924 116.389 1.438.535 79.615

29.515.312 11.262.037 18.253.275
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2013

) RESULTADOS
COMPANIAS PAR:::.::_A‘Z 10N ACTIVOS PASIVOS PATRIMONIO DEL
EJERCICIO

Alianza Progenética S.A.S. 100,00 636 302 334 (502)
American Cement Terminals LLC. 100,00 8.834 - 8.834 (653)
Argos Cement LLC. 98,63 1.416.251 211.706 1.204.545 (12.095)
Argos (Dominica) Ltd. 100,00 8.352 1.857 6.495 680
Argos Dominicana S.A. 79,18 69.303 27.711 41.592 1.916
Argos Honduras S.A. de C.V. 53,28 679.206 88.391 590.815 5.954
Argos Panama S.A. 98,40 447775 146.144 301.631 84.081
Argos Ports (Houston) LLC. (antes South Central Cement Ltd.) 98,63 72.591 24.640 47.951 (2.669)
Argos Ports (Savannah) LLC. (antes Savannah Cement Company LLC.) 98,63 7.391 4.413 2.978 (1.760)
Argos Ports (Wilmington) LLC. (antes Port Royal Cement Company LLC.) 100,00 11.437 2.603 8.834 (653)
Argos Ready Mix LLC. 98,63 259.302 72.161 187.141 (7.622)
Argos Ready Mix (Carolinas) Corp. 98,63 673.192 608.515 64.677 (36.503)
Argos Ready Mix (South Central) Corp. 98,63 648.037 348.147 299.890 (24.224)
Argos Saint Maarten N.V. 100,00 12.578 7.524 5.054 160
Argos USA Corp. 98,63 2.325.085 882.352 1.442.733 (151.847)
Argos USVI Corp. 100,00 2.633 10.382 (7.749) (962)
C.1. del Mar Caribe (BVI) Inc. 99,97 50.654 20.449 30.205 11.922
Caltek S.A.S. 50,00 1.180 919 261 (139)
Canteras de Colombia S.A.S. 99,48 106.874 7.950 98.924 617
Caricement Antigua Limited 100,00 7.432 2.205 5.227 370
Caricement Antilles N.V. 100,00 27.088 3.402 23.686 1.201
Cement and Mining Engineering Inc. 100,00 10.812 27.629 (16.817) 1.163
Cementos Argos S.A. 10.473.514 3.229.156 7.244.358 183.710
Central Aggregates LLC. 98,63 24.707 3.385 21.322 (68)
Cimenterie Nationale S.E.M. (CINA) 65,00 71.483 27.857 43.626 8.024
Colcaribe Holdings S.A. 100,00 194.838 38.646 156.192 11.416
Comercial Arvenco C.A. 100,00 2.378 2.317 61 -
Concretos Argos S.A. 99,44 724.988 348.664 376.324 18.299
Consort Livestock Inc. 98,63 - - - -
Corporaciones e Inversiones del Mar Caribe S.A.S. 100,00 91.204 44.507 46.697 (3.139)
Ganaderia Rio Grande S.A.S. 100,00 18.413 24.342 (5.929) (4.789)
Gulf Coast Cement LLC. 98,63 - - - -
Haiti Cement Holding S.A. 100,00 30.183 - 30.183 4.178
International Cement Company S.A. 100,00 2.307 - 2.307 (17.847)
Logistica de Transporte S.A. 99,97 42.533 15.086 27.447 1.333
Maritima de Graneles S.A. 100,00 41.566 8.628 32.938 (3.996)
Nuevos Cementos S.A.S. 100,00 314.793 - 314.793 3.173
Piazza Acquisition Corp. 98,63 300.233 43.236 256.997 (35.380)
Somerset Shipping Co. Ltd. 50,00 13.838 4.001 9.837 1.927
Southern Star Leasing LLC. 98,63 - - - -
Surcol Houdstermaatschappij N.V. 50,00 13.052 533 12.519 (1.368)
Tekia S.A.S. 100,00 51.960 18.208 33.752 (4.090)
Trans Atlantic Shipmanagement Ltd. 50,00 27.423 - 27.423 1.917
Transatlantic Cement Carriers Inc. 100,00 56.592 8.707 47.885 (11.671)
Valle Cement Investments Ltd. 91,81 679.061 286.335 392.726 (9.381)
Venezuela Ports Company S.A. 100,00 2.345 9 2.336 (999)
Vensur N.V. 42,12 26.696 15.040 11.656 1.013
Winterset Shipping Co. Ltd. 50,00 12.743 12.546 197 1.220
Zona Franca Argos S.A.S. 100,00 1.382.218 72.078 1.310.140 13.528

21.445.711 6.702.683 14.743.028
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En 2014 se registraron los siguientes movimientos en las companias subordinadas:

En 2014 se liquidaron las companias Profesionales a su Servicio Ltda. en Liquidacidon, Asesorias y Servicios Ltda. en
Liquidacién, Agentes Maritimos del Caribe Ltda. en Liquidacion y Transmaritima del Caribe Ltda. en Liquidacién.

o En marzo de 2014, se excluye del consolidado a Caltek S.A.S. después de acordar un nuevo esquema de control
entre los inversionistas.

. En marzo de 2014, se constituye la compania Argos SEM, S.A.

. En abril de 2014, la Compaiia suscribié el acuerdo de adquisicion del 100% de las acciones de Ciments Guyanais
S.A.S., perteneciente a la multinacional francesa Lafarge, por 50 millones de euros, desde esta fecha la Compaiia
ingresa al consolidado de Cementos Argos S.A.

. En septiembre de 2014 se liquidan las companias Consort Livestock Inc., Gulf Coast Cement LLC. y Piazza Properties
LLC., y se fusionan las compafias Southern Equipment Company Inc. y RMCC Group Inc. quedando como entidad
Southern Equipment Company Inc. con el nombre de Argos Ready Mix (Carolinas) Corp.

A 31 de diciembre de 2014 y 2013 se excluyen del consolidado por no tener control Corporacién de Cemento Andino C.A. y sus
filiales Andino Trading Corporation, Comercializadora Dicemento C.A. y Depoan S.A.. Asimismo, las companias Intership Agency

Venezuela C.A. y Surandina de Puertos C.A.

A 31 de diciembre de 2014 se encuentran en proceso de liquidacion las companias Carbones del Caribe Ltda. en Liquidacion y
Transportes EIman Ltda. en Liquidacion.

El efecto de la consolidacion de los estados financieros de la compania y sus subordinadas fue el siguiente:

SALDO ANTES DE ELIMINACIONES SALDO

ELIMINACIONES CONSOLIDADO
Activos 29.515.312 14.348.213 15.167.099
Pasivos e intereses minoritarios 11.262.037 4.225.731 7.036.306
Patrimonio 18.253.275 10.122.482 8.130.793

La utilidad de Cementos Argos S.A. y la utilidad consolidada para diciembre de 2014 y 2013 no present6 diferencia.

2014 2013
Utilidad consolidada 291.815 183.710

La conciliacion entre el patrimonio de Cementos Argos S.A. y el patrimonio consolidado es la siguiente:

2014 2013
Patrimonio individual 8.132.600 7.244.358
Utilidades no realizadas en venta de propiedades, planta y equipo (1.807) (1.807)

Patrimonio consolidado 8.130.793 7.242.551
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Para la preparacion de sus estados financieros consolidados, la Matriz por disposicion legal debe observar principios de contabilidad
generalmente aceptados en Colombia y las normas establecidas por la Superintendencia Financiera de Colombia y otras normas legales.
A continuacion se describen las principales politicas y practicas contables que la Compaiia ha adoptado en concordancia con lo anterior:

ESENCIA SOBRE FORMA

Las compaiias consolidadas reconocen y revelan los recursos y hechos econémicos de acuerdo con su esencia o realidad
econdémica y no Unicamente en su forma legal, razén por la cual, aplican los principios contables que permitan un reconocimiento
adecuado de los hechos econémicos en cada uno de los paises donde operan.

CONVERSION DE ESTADOS FINANCIEROS

La normatividad en Colombia carece de un marco técnico que establezca los métodos aceptados de conversion, pero si contempla
gue dada su inexistencia es adecuado remitirse a una norma de aplicacion superior. Por lo cual, para el proceso de conversion se
optd por los lineamientos de las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF), especificamente la Norma Internacional
de Contabilidad NIC 21 “Efectos de las variaciones en los tipos de cambio de la moneda extranjera”.

En ese orden de ideas, los estados financieros de las compafias del exterior, se convierten de la moneda del pais de origen a pesos
colombianos de acuerdo con la metodologia de la NIC 21, asi:

. Los activos y pasivos se convierten a la tasa de cambio vigente en la fecha de cierre.

. Las cuentas del patrimonio se convierten a la tasa de cambio vigente en cada una de las fechas en las cuales ocurrieron las
transacciones. Para las companias sobre las que no se cuenta con informacion histérica se convirtieron los patrimonios a la
tasa de cierre de diciembre de 2005.

. Las cuentas de resultados se convierten a las tasas de cambios vigentes en cada una de las fechas en las cuales ocurrieron
las transacciones; si lo anterior no es posible se utilizara la tasa de cambio promedio para cada mes.

U Las diferencias en conversion se registran en el patrimonio de los accionistas a través de la cuenta de ajustes acumulados
en conversion, la cual representa las diferencias provenientes de la conversion de las partidas de los estados de resultados
a tasas de cambio promedio y de las partidas del balance general a tasas de cierre.

La moneda de referencia utilizada para la conversién es el délar de los Estados Unidos, que es convertido a pesos colombianos
aplicando la tasa representativa de mercado vigente al cierre del ejercicio certificada por la Superintendencia Financiera de
Colombia.

AJUSTES POR INFLACION

La expedicion del Decreto 1536 de mayo 7 de 2007, modificd los Decretos 2649 y 2650, eliminando la aplicacién de los ajustes
integrales por inflacion. La norma contempla que los ajustes por inflacion contabilizados desde enero de 1992 hasta diciembre 31
de 2006, formaran parte del saldo de las respectivas cuentas.
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El saldo de la cuenta de Revalorizacién del Patrimonio no podra distribuirse hasta que se liquide la sociedad o se capitalice. En el
evento en que sea capitalizada, servira para enjugar pérdidas en caso que la sociedad quede en causal de disolucién; en ningun
caso podra ser usada para reembolsos de capital. En el caso que presente saldo débito, podra ser disminuido con los resultados
del ejercicio o de ejercicios anteriores, previo cumplimiento de las normas sobre utilidades que indica el Cédigo de Comercio.

La Ley 1111 de 2006 dio la opcion de imputar el impuesto al patrimonio contra ésta cuenta, sin afectar resultados, opcion tomada
por las companias de Cementos Argos S.A. con saldo suficiente en este rubro.

MATERIALIDAD EN LA PREPARACION DE LOS ESTADOS
FINANCIEROS

La preparacion de los estados financieros de conformidad con los principios de contabilidad generalmente aceptados en Colombia,
requiere que la Administracion haga estimaciones y presunciones que afectan los montos reportados de activos y pasivos en la
fecha de corte de los estados financieros y los montos reportados de ingresos y gastos durante el periodo cubierto. En general el
reconocimiento y presentacién de los hechos econémicos se hacen de acuerdo con su importancia relativa o materialidad. Para
los estados financieros de 2014 y 2013, la materialidad utilizada fue determinada sobre la base del 3% del EBITDA consolidado.

EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

Se considera como efectivo y equivalentes de efectivo el dinero en caja y bancos, depésitos de ahorro y todas las inversiones de
alta liquidez.

CONVERSION DE TRANSACCIONES Y SALDOS EN MONEDA
EXTRANJERA

Las transacciones en moneda extranjera se contabilizan a las tasas de cambio aplicables que estén vigentes en sus respectivas
fechas. Al cierre de cada ejercicio los saldos por cobrar o por pagar y las inversiones en moneda extranjera se ajustan a la tasa
de cambio representativa del mercado certificada por el Banco de la Republica. En lo relativo a saldos por cobrar y por pagar en
moneda extranjera, las diferencias en cambio se registran a resultados, siempre y cuando las diferencias en cambio no sean
imputables a costos de adquisicion de activos. Son imputables a costos de adquisicion de activos las diferencias en cambio
ocurridas mientras dichos activos estén en construccion o instalacién y hasta que se encuentren en condiciones de utilizacién.

INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS

La Compaiiia estad expuesta a diversos riesgos financieros como consecuencia de sus negocios ordinarios. De manera general,
dichos riesgos pueden definirse asi:

Riesgo estratégico: desviacion entre los beneficios esperados de una estrategia y los resultados obtenidos.

Riesgo de liquidez: pérdidas debido a: i) No cumplimiento de obligacién de pago por la dificultad de obtener liquidez. ii) Imposibilidad
de tomar o deshacer una posiciéon en derivados por la ausencia de mercado.

Riesgo de crédito: pérdida que puede materializarse por incumplimiento de la contraparte.
Riesgo operacional: pérdida a la que se expone la Compania debido a errores en los sistemas de registro y/o de valoracién.

También al mal disefio de un sistema de limites adecuado, a una mala revisiéon de los contratos y a un inadecuado sistema de
informacién de gestion.
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Riesgo de mercado: el riesgo de mercado es aquel al que se ve expuesta la Compania por cambios en las tasas de interés y la
tasa de cambio (peso - doélar), lo cual puede afectar significativamente los estados financieros de la Compania asi como alterar el
flujo de caja de la misma.

En el caso del riesgo de mercado, la Compafia busca cubrirse mediante el uso de coberturas naturales, como primera medida, y
de instrumentos derivados como Gltimo recurso. La Compania no utiliza instrumentos derivados, asi como ningln otro instrumento
financiero para propdésitos especulativos.

Igualmente, la Compania realiza la valoracion periddica a precios de mercado de sus derivados para efectos de su control
administrativo.

Dichos derivados, se enumeran a continuacion:

OPERACIONES SWAP

Corresponden a transacciones financieras en las que la Compafia, mediante un acuerdo contractual con un banco, intercambia
flujos monetarios con el propésito de disminuir los riesgos de liquidez, tasa, plazo o emisor, asi como también la reestructuracion
de activos o pasivos.

En el caso de los swap de tipos de interés no hay intercambio de capitales, Unicamente pagos netos de intereses. En cuanto al
registro contable, su valoracion afecta el patrimonio en su parte eficaz y resultados en caso de que no lo sea. Asimismo los pagos
netos de intereses entre las partes afectan de manera positiva o negativa las utilidades o pérdidas del periodo. Por otro lado la
Compania es responsable de sus acreencias (subyacente) con montos y plazos definidos, su manejo es totalmente independiente
del swap.

En el caso de los swap de monedas, o “Cross Currency Swap”, la existencia de este acuerdo no tiene repercusiones sobre la
valoracion de la deuda subyacente (original). Durante el periodo de tiempo del acuerdo, las partes pagan un diferencial por los
intereses y la diferencia en cambio, que se reconocen directamente en los resultados del periodo.

OPERACIONES FORWARD

Se utilizan para cubrir el riesgo de tasa de cambio en las operaciones de deuda e inversién existentes en moneda extranjera,
asi como para cubrir flujos de caja futuros, con alta probabilidad de ocurrencia, como son las exportaciones mensuales de la
Compania. Al final de cada periodo, se valora descontando la tasa futura del forward a la tasa de devaluacién del mercado,
comparando éste valor presente con la tasa representativa del mercado al cierre del periodo evaluado, registrando la diferencia
positiva o0 negativa en el estado de resultados.

INVERSIONES NEGOCIABLES Y PERMANENTES

Las disposiciones de la Superintendencia Financiera de Colombia requieren que las inversiones se clasifiquen y contabilicen de la
siguiente manera:

a) Las inversiones para las cuales la Matriz o sus subordinadas tienen el serio proposito de mantenerlas hasta la fecha de
su vencimiento o de maduraciéon o por lo menos durante un plazo de tres anos cuando su plazo es superior o no tienen
vencimiento, se clasifican como inversiones permanentes. Estas inversiones se contabilizan y valian en forma prospectiva de
la siguiente manera:
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o Las inversiones de deuda o que incorporen derechos de deuda (titulos no participativos) de tasa fija o de tasa
variable se registran inicialmente por su costo de adquisicion y mensualmente se valorizan con base en la tasa
interna de retorno de cada titulo calculada al momento de la compra; el ajuste resultante se lleva a los resultados
del periodo.

. Las inversiones en acciones o participaciones de capital (titulos participativos) de renta variable en entidades
donde no se tenga el control, se registran al costo y mensualmente se ajustan a su valor de realizacién. El ajuste
resultante sea positivo o negativo, se registra en la cuenta de valorizaciones con abono o cargo al superavit por
valorizaciones en el patrimonio de los accionistas, segln el caso. El valor de realizacién de los titulos calificados
como de alta o media bursatilidad por la Superintendencia Financiera de Colombia, se determina con base en el
precio promedio de cotizacidon representativa de la bolsa de valores del Ultimo dia del mes. El valor de realizacion de
los titulos de baja o minima bursatilidad o que no se cotizan en bolsa se determina por su valor intrinseco calculado
con base en los Gltimos estados financieros divulgados por el emisor del titulo.

b) Lasinversiones que estén representadas en titulos de facil enajenacion sobre las cuales la Compania tiene el serio proposito
de realizarlas en un plazo no superior a tres anos a un tercero ajeno al Grupo Empresarial se clasifican como inversiones
negociables. Estas inversiones se registran inicialmente al costo y mensualmente se ajustan a su valor de realizacién con
cargo o abono a resultados, segln el caso. El valor de realizacién es determinado de la misma forma indicada en el literal
anterior para cada tipo de inversion.

PROVISION PARA DEUDORES DE DUDOSO RECAUDO

La provision para deudores de dudoso recaudo se revisa y actualiza cada aino con base en el anélisis de edades de saldos y
evaluaciones de la cobrabilidad de las cuentas individuales efectuado por la Administracion. Periddicamente se cargan a la
provision las sumas que son consideradas incobrables.

INVENTARIOS

Los inventarios que se contabilizan al costo y al cierre del ejercicio son reducidos a su valor de mercado, si éste es menor. El
costo se determina con base en el método de costo promedio. Al cierre de cada ejercicio, se revisa y actualiza el analisis de
obsolescencia del inventario de materiales y repuestos, y la provisién es reconocida en los estados financieros.

PROPIEDADES, PLANTA'Y EQUIPO

Las propiedades, planta y equipo se contabilizan al costo, que en lo pertinente incluye gastos de financiaciéon y diferencias en
cambio sobre pasivos incurridos para su adquisicién hasta que se encuentren en condiciones de utilizacion.

Para las construcciones en curso, seran susceptibles de capitalizacion todos aquellos conceptos que tengan relacion directa con
la construccion y el montaje de las obras, incluyendo los costos sociales y ambientales.

Las ventas y retiros de tales activos se descargan al costo neto ajustado respectivo, y las diferencias entre el precio de venta y el
costo neto ajustado se llevan a resultados.

La depreciacion en las compaiias colombianas se calcula por el método de linea recta, con base en la vida Gtil probable de los
activos, la cual se viene aplicando bajo los siguientes parametros:
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2014 2013
Construcciones y edificaciones y vias de comunicacion 20y 100 anos 1y 20 anos
Equipo médico y cientifico 1y 10 ahos 1y 10 ahos
Acueductos, plantas y redes 1y 10 anos 1y 10 anos
Maquinaria, equipo industrial y equipo de oficina 10y 30 anos 2y 10 anos
Flota y equipo de transporte, equipo de computacion y comunicacion 5 anos 5 anos

A partir de enero 1 de 2014, las companias colombianas Cementos Argos S.A., Concretos Argos S.A., Zona Franca Argos S.A.S. y
Logistica de Transporte S.A. ampliaron las vidas (tiles de las propiedades, planta y equipo. Este cambio se realizd con base en el
estudio técnico efectuado por la firma Activos e Inventarios y Cia. Ltda. en septiembre de 2011, dltimo informe disponible a la fecha
del cambio, con el propdsito de ajustar las vidas (tiles a la realidad econémica del negocio. El cambio originé una disminucién en
el gasto por depreciacion para el aio terminado al 31 de diciembre 2014 de $85.914.

En las companias del Caribe la vida Gtil definida para edificios e instalaciones es de 4 a 40 anos, maquinaria y equipo 3 a 35 afnos,
mobiliario, vehiculos y herramientas de 3 a 30 anos.

En Estados Unidos las vidas Utiles de edificios e instalaciones es de 20 a 40 anos, equipo de transporte de 5 a 10 afios, maquinaria
y equipo de 2 a 20 anos, mobiliario y otros de 3 a 5 anos.

Las reparaciones y el mantenimiento de los activos se cargan a resultados, en tanto que las mejoras y adiciones se agregan al
costo de los mismos.

En el Caribe y Estados Unidos, la Compaiiia evalla los activos generadores de renta cuando hay cambios o circunstancias que den
indicio de posibles pérdidas por deterioro de acuerdo con los flujos de efectivo futuros de los activos.

Las normas de contabilidad americanas (USGAAP) y las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF), incluyen el
concepto de deterioro de los activos “impairment”, el cual obliga a asegurar que el valor de sus activos, no supera el monto
de recuperaciéon de los mismos. Es decir, que cuando ocurran factores, ya sean por eventos adversos, cambios en el entorno
operativo, cambio en el uso proyectado de los activos 0 una baja de resultados operativos en la estimacion de los flujos futuros
descontados generados por una unidad productiva, que generen que el valor en libros, exceda el valor justo por el cual se pudieran
recuperar, ya sea a través de su uso o de su venta, el activo se considera como deteriorado, exigiendo se reconozca dicha pérdida
en los estados financieros de la Compania. Las normas de contabilidad colombianas, establecidas en el Decreto 2649 de 1993,
no contienen una normatividad especifica para la determinacion del deterioro de los activos. Esta revision se realiza cada ano
antes de finalizar el periodo contable.

Las pérdidas por deterioro se registran con cargo a resultados.

DIFERIDOS

Comprende los gastos pagados por anticipado y cargos diferidos. Los gastos pagados por anticipado incluyen principalmente las
primas de seguros, las cuales se amortizan por linea recta en un periodo de 12 meses.

Los cargos diferidos incluyen principalmente el impuesto de renta diferido, programas para computador y los costos incurridos en
la implementacion del nuevo sistema de informacién -SAP-. La amortizacién se calcula por el método de linea recta entre 3y 5
anos.
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INTANGIBLES

Los intangibles son registrados al costo de adquisicion y representan el valor de algunos derechos como marcas, crédito mercantil,
contratos de arrendamiento financiero “leasing” en Colombia, derechos de explotacién (concesiones y franquicias), entre otros. El
método de amortizacion es el de linea recta.

En Colombia el periodo de amortizacion para las marcas es 20 anos. En Estados Unidos de 4 a 20 afos. En el caso de derechos de
explotacion, el menor entre la duracioén de la licencia y el tiempo en que se estiman explotar las reservas, los cuales se encuentran
entre 3y 30 anos.

Se detalla a continuacién la politica contable para el registro y amortizacion del crédito mercantil:

CREDITO MERCANTIL ADQUIRIDO

En Colombia, las compaiias registran en el rubro de crédito mercantil adquirido, el monto adicional pagado sobre el valor intrinseco
certificado por la respectiva sociedad, en la compra de acciones, cuotas o partes de interés social de un ente econémico activo,
cuando se tiene o adquiere el control sobre el mismo, tal como lo contemplan los articulos 260 y 261 del Codigo de Comercio,
modificado por los articulos 26 y 27 de la Ley 222 de 1995 y demas normas que lo modifiquen, adicionan o sustituyan.

Con base en las circulares conjuntas 007 de 1997 y 011 de 2005 de la Superintendencia Financiera de Colombia, la amortizacion
de los créditos mercantiles, generados por combinaciones de negocios en Colombia, es calculada por el método de linea recta con
base en el tiempo estimado de explotacion del intangible, el cual en todo caso no puede ser superior a 20 afos.

Al cierre de cada ejercicio contable, o al corte del mes que se esté tomando como base para la preparacion de estados financieros
extraordinarios, las compaiias en Colombia, evalGan el crédito mercantil originado en cada inversién, para efectos de verificar su
procedencia dentro del balance general.

En otros paises donde operan compaiias subsidiarias, el crédito mercantil (goodwill en las subordinadas foraneas) es determinado
con base en la regulacion contable aplicable donde opera la subordinada, enmarcada dentro de una norma superior segin los
principios de contabilidad generalmente aceptados en Colombia y disposiciones de la Superintendencia Financiera de Colombia y
en concordancia con lo establecido en el articulo 11 del Decreto 2649 de 1993, en lo relativo a la esencia sobre forma.

El crédito mercantil registrado en las subsidiarias de Estados Unidos, corresponde a la diferencia presentada entre el valor pagado,
sobre el valor razonable (fair value) de los activos netos de las sociedades americanas adquiridas. Este reconocimiento se realizd
de acuerdo con las normas de contabilidad americanas (USGAAP). De acuerdo con estos principios, el crédito mercantil no es
sujeto de amortizacion, sino de valoracion por deterioro, cuando existan indicios del mismo. Al cierre de cada periodo contable, el
crédito mercantil es evaluado por expertos y las pérdidas por deterioro se reconocen con cargo a resultados y no se amortizan. En
el 2014 y 2013 no se presentd deterioro para estos activos.

VALORIZACIONES DE ACTIVOS

En Colombia corresponden a:

a) Excedentes del valor comercial o intrinseco de inversiones en acciones o cuotas o partes de interés social, al fin del ejercicio
sobre su costo neto.

b)  Exceso de avallios técnicos de propiedades, planta y equipo sobre los respectivos costos netos ajustados por inflacion. Estos
avallos deben ser actualizados al menos cada tres anos.

Las valorizaciones se reconocen como mayor valor del patrimonio.
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OBLIGACIONES LABORALES Y PENSIONES DE JUBILACION

Para el proceso de consolidacién, la Compainia mantiene las obligaciones laborales determinadas en los paises de acuerdo
con la técnica contable y con las obligaciones legales implicitas adquiridas por las subsidiarias. En tal sentido, la Compafia no
considera necesario preparar nuevamente las estimaciones contables resultantes del registro del consolidado de prestaciones
sociales y demas beneficios a empleados sobre una base distinta a la que se presentan en los paises que generaron sus propias
obligaciones.

Las obligaciones laborales se ajustan al fin de cada ejercicio con base en las disposiciones legales y los convenios laborales
vigentes.

La obligacion por pensiones de jubilacion, representa el valor presente de todas las erogaciones futuras que la Compania debera
cancelar a favor de sus pensionados o beneficiarios que esencialmente corresponde a personal antiguo. Los respectivos cargos a
resultados anuales, se realizan con base en estudios actuariales cenidos a las normas legales vigentes, que son preparados bajo
métodos como el de sistema de equivalencias actuarial para rentas vencidas, rentas vitalicias inmediatas fraccionadas vencidas
y prospectivas.

Los pagos de pensiones que son efectuados durante el ejercicio son cargados directamente a los resultados del periodo.

Para los empleados cubiertos con el nuevo régimen de seguridad social (Ley 100 de 1993), la Compaiia cubre su obligacion
de pensiones a través del pago de aportes al Instituto de Seguros Sociales (ISS), y/o a los fondos privados de pensiones en los
términos y condiciones contemplados en dicha ley.

En Panama, la Compania debe aportar por cada empleado una contribucion a la Caja del Seguro Social para el pago de futuras
pensiones de jubilacién de los empleados. Adicionalmente, como beneficio a los empleados que cumplan las siguientes condiciones,
la Compafia realiza contribuciones a un Fondo Administrador Independiente:

. Haber servido a la Compafia un minimo de 15 anos
o Tener cumplida la edad de retiro establecida por la Caja del Seguro Social
o Ser jubilado por la Caja del Seguro Social

Las contribuciones al Fondo son reconocidas con cargo a resultados.

PROVISIONES AMBIENTALES

Las provisiones ambientales se estiman considerando los lineamientos de la regulacién establecida por el Estado y el anélisis
individual del impacto de las operaciones de extraccion de materias primas para resarcir las responsabilidades ambientales. Estas
se revisan y actualizan periédicamente por la Administracién de la Compafiia. Se cargan al resultado del periodo los ajustes a la
provision.

IMPUESTOS, GRAVAMENES Y TASAS

Representan el valor de los gravamenes de caracter general y obligatorio a favor del Estado y a cargo de la Compaiiia, determinados
con base en las liquidaciones privadas generadas en el respectivo periodo fiscal. Comprende, entre otros, los impuestos de renta
y complementarios, patrimonio y de industria y comercio.

Impuesto de renta y complementarios e impuesto de renta para la equidad

La Compaiiia determina la provisién para impuesto sobre la renta con base en la utilidad gravable estimada a tasas especificadas
en la ley de impuestos, o con base en el sistema de renta presuntiva. Los efectos impositivos de las partidas de ingresos, costos y
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gastos, correspondientes a diferencias temporales entre los libros de contabilidad y las cifras fiscales se registran como impuestos
diferidos. Sin embargo, en el caso de los impuestos diferidos débito, solo se registran como ingreso cuando se trata de diferencias
temporales que implican el pago de un mayor impuesto en el ano corriente, siempre que exista una expectativa razonable de que
generara suficiente renta gravable en los periodos en los que se obtendra el beneficio tributario.

Impuesto al patrimonio y su sobretasa

De acuerdo con las disposiciones contenidas en el Decreto 514 de 2010, Cementos Argos S.A. y sus subordinadas en Colombia,
en 2011 adoptaron como préactica contable para el reconocimiento del impuesto al patrimonio, registrar la totalidad del impuesto
a cargo contra la cuenta de revalorizacion del patrimonio. Cuando la cuenta de revalorizacién no posea saldo suficiente para
registrar el impuesto, se causa contra el estado de resultados el valor por pagar correspondiente.

Impuesto sobre las ventas - IVA

Son responsables del régimen comln de este impuesto las empresas que realicen ventas de bienes y presten servicios gravados
u obtengan ingresos exentos por exportaciones.

En Colombia la tarifa general es el 16%, existiendo tarifas especiales de acuerdo con el bien o servicio de que se trate, las cuales
oscilan entre el 1,6% y el 10%, y para consumos suntuarios, las tarifas diferenciales van del 20 al 35 por ciento.

En Colombia, en la generacion de los ingresos excluidos, el IVA pagado en las compras forma parte de un mayor valor del costo.
Asimismo, cuando se generan ingresos gravados, es decir cuando se vendan bienes o servicios gravados, el IVA pagado en la
compra o adquisicién de insumos para estas ventas, sera descontable del valor a pagar del impuesto. Cuando la Compafnia genera
ingresos que sean excluidos del IVA, pero al mismo tiempo genera ingresos que sean exentos y/o gravados, en ese caso se debera
realizar la proporcionalidad del IVA pagado para determinar el porcentaje de IVA a ser descontado.

CUENTAS DE ORDEN

En Colombia, se registran bajo cuentas de orden los compromisos pendientes de formalizacion y los derechos y responsabilidades
contingentes, tales como el valor de los bienes y valores entregados en garantia, avales otorgados, cartas de crédito sin utilizar,
bienes y valores recibidos en custodia o garantia, promesas de compra venta, los activos totalmente depreciados y la diferencia
entre valores patrimoniales fiscales y contables.

RECONOCIMIENTO DE INGRESOS, COSTOS Y GASTOS

Los ingresos provenientes de ventas se reconocen cuando el producto es despachado; los provenientes de alquileres se reconocen
en el mes que se causan y los provenientes de servicios cuando éstos son prestados. El ingreso por dividendos se reconoce en el
momento en que son decretados.

Todos los ingresos, costos y gastos se registran con base en el sistema de causacion.

DETERIORO DE LOS ACTIVOS

Corresponde al gasto originado en la evaluacién realizada por expertos del deterioro de los activos a largo plazo (impairment)
reconocido de acuerdo con los principios de contabilidad generalmente aceptados en los Estados Unidos de América “USGAAP”
y Normas Internacionales de Informacion Financiera “NIIF”. Este gasto se deriva de eventos que no estan relacionados con la
actividad principal de la Compafnia.
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ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO

Los estados de flujos de efectivo que se acompanan fueron preparados usando el método indirecto, el cual incluye la conciliacion
de la utilidad neta del ano con el efectivo neto provisto por las actividades operacionales.

UTILIDAD NETA CONSOLIDADA POR ACCION

La utilidad neta por accién, se calcula con base en el promedio anual ponderado de las acciones suscritas en circulacién durante
cada ano. Las acciones propias readquiridas son excluidas para efectos de este calculo. Contiene la depuracién de los dividendos
preferentes correspondientes a 209.197.850 acciones al 31 de diciembre de 2014, a razén de $231 anuales.

CONTINGENCIAS

Ciertas condiciones contingentes pueden existir a la fecha en que los estados financieros son emitidos, las cuales pueden resultar
en una pérdida para la Compaiia pero (nicamente seran resueltas en el futuro cuando uno o mas hechos sucedan o puedan
ocurrir. Tales contingencias son estimadas por la Administracién y sus asesores legales. La estimacién de las contingencias de
pérdida necesariamente envuelve un ejercicio de juicio y es materia de opinién. En la estimacién de contingencias de pérdida en
procesos legales que estan pendientes contra la Compania, los asesores legales evallian entre otros aspectos, los méritos de los
reclamos, la jurisprudencia de los tribunales al respecto y el estado actual de los procesos.

Si la evaluacion de la contingencia indica que es probable o eventual que una pérdida material ocurra y el monto del pasivo puede
ser estimado entonces es registrado en los estados financieros. Si la evaluacién indica que una pérdida potencial no es probable
pero es incierto el resultado o es probable pero no puede ser estimado el monto de la pérdida, entonces la naturaleza de la
contingencia es revelada en nota a los estados financieros. Contingencias de pérdida estimadas como remotas generalmente no
son reveladas.

CONVERGENCIA A NORMAS INTERNACIONALES DE
INFORMACION FINANCIERA

De conformidad con lo previsto en la Ley 1314 de 2009, el Decreto Reglamentario 2784 de diciembre de 2012 y el Decreto 3024
de 2013, la Compania pertenece al Grupo 1 de preparadores de la informacion financiera. Por consiguiente, el 30 de julio de 2014
presentd a la Superintendencia Financiera de Colombia, el Estado de Situacion Financiera de Apertura al 1 de enero de 2013
conforme a las circulares externas 038 de diciembre de 2013 y la 014 de junio de 2014.

Cementos Argos S.A. viene adelantando de manera anticipada el proceso de implementacién de las Normas Internacionales
de Informacion Financiera - NIIF, de acuerdo con lo indicado en el Decreto 3024 de 2013. Los primeros estados financieros
consolidados bajo NIIF, seran presentados para aprobacion del Comité de Auditoria y de la Junta Directiva, durante el primer
semestre de 2015, y seran publicados y puestos a disposicion del publico en la pagina web a partir de su aprobacién. Desde ese
momento se entenderd que la Compania ha adoptado plenamente las NIIF.

Para todos los efectos legales, la preparacion de los Estados Financieros al 31 de diciembre de 2014 y 2013, seran los Ultimos
Estados Financieros conforme a los Decretos 2649 y 2650 de 1993 y normatividad vigente a esta fecha en Colombia.

RECLASIFICACION EN LOS ESTADOS FINANCIEROS

Ciertas cifras en los estados financieros al 31 de diciembre de 2013 fueron reclasificadas para efectos de presentacion.
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Las normas bésicas existentes en Colombia permiten la libre negociacion de divisas extranjeras a través de los bancos y demas
instituciones financieras a tasas libres de cambio.

No obstante, la mayoria de las transacciones en moneda extranjera todavia requieren el cumplimiento de ciertos requisitos legales.

Las operaciones y los saldos en moneda extranjera se convierten a la tasa de cambio representativa del mercado certificada por el
Banco de la Republica, la cual fue utilizada para la preparacion de los estados financieros al 31 de diciembre de 2014 y 2013. La
tasa de cambio representativa del mercado al 31 de diciembre de 2014 en pesos colombianos fue de $2.392,46 (31 de diciembre
de 2013 $1.926,83) por US$1.

La Compaiiia y sus subordinadas tenian la siguiente posicion neta en moneda extranjera, principalmente en délares, contabilizados
al 31 de diciembre por su equivalente en millones de pesos:

2014 2013
2 MILLONES P MILLONES
DOLARES DE PESOS DOLARES DE PESOS

Activos corrientes 1,032,324,874 2.469.796 607,942,912 1.171.403
Activos no corrientes 2,700,942,875 6.461.898 2,242,324,920 4.320.579
3,733,267,749 8.931.694 2,850,267,832 5.491.982

Pasivos corrientes (1,089,936,158) (2.607.629) (917,629,106) (1.768.115)
Pasivos no corrientes (1,189,514,494) (2.845.866) (834,656,263) (1.608.241)
(2,279,450,652) (5.453.495) (1,752,285,369) (3.376.356)

Posicion neta activa 1,453,817,097 3.478.199 1,097,982,463 2.115.626

Para mitigar el riesgo en operaciones en moneda extranjera, Cementos Argos S.A. realiza operaciones de cobertura que son
detalladas en las notas 6y 13.

Las inversiones negociables al 31 de diciembre comprendian lo siguiente:

Tasa promedio Tasa promedio
anual en 2014 anual en 2013 2014 2013
Certificados de depésito a término (1) 3,8% 5,1% 1.454 140.658
Derechos fiduciarios (2) 3,5% 7,0% 28.204 16.869
Bonos y otros 5,0% 596 3.717
30.254 161.244

(1) Al 31 de diciembre de 2013 Argos Honduras S.A. de C.V. tenia un portafolio de certificados a término fijo que se vencieron en
el transcurso del aino y no fueron renovados por $136.022 (US$70,594,000).
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(2) Compuestos principalmente por derechos de fideicomisos de Cementos Argos S.A. por $25.384 (2013 $4.394), operaciones
realizadas al final del afio con el fin de cubrir obligaciones con vencimiento en el ano 2015.

En 2014 y 2013, ninguna de estas inversiones tiene restricciones que limiten su uso.

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

2014 2013

Clientes nacionales (1) 848.279 603.459
Clientes del exterior 16.204 10.544
Cuentas por cobrar a vinculadas (ver nota 27) 32.116 31.631
Anticipos a contratistas y otros 36.104 34.215
Depésitos 1.514 13.637
Promesas de compraventa 1.725 1.725
Deudores varios (2) 68.773 26.006
Cuentas por cobrar a trabajadores 36.374 30.525
Ingresos por cobrar 28.009 33.225
Anticipo de impuestos (3) 129.357 123.826
Cuentas corrientes comerciales 864 223
Otros 1.334 868
1.200.653 909.884

Menos - Provision para deudores de dudoso recaudo (46.197) (43.336)
Porcién largo plazo (38.131) (40.254)
1.116.325 826.294

(1) El saldo corresponde principalmente a la cartera por las ventas a crédito de clientes de Cementos Argos S.A. por $318.995
(2013 $294.210), Argos Ready Mix (South Central) Corp. por $133.493 (2013 $80.171), Argos Cement LLC. por $94.443
(2013 $61.615), Argos Ready Mix LLC. $140.006 (2013 $51.043), Argos Ready Mix (Carolinas) Corp. (antes Southern
Equipment Company Inc.) por $64.726 (2013 $41.013), Argos Panama S.A. por $34.176 (2013 $27.586), Argos Honduras
S.A. de C.V. $15.199 (2013 $11.782) y Ciments Guyanais S.A.S. por $11.848.

(2) Corresponde principalmente a la valoracion de las operaciones derivadas por $24.804 (2013 $2.247), las cuales presentan
un aumento por la variacion favorable en la tasa de cambio y la tasa de interés pactadas con relacion a las del cierre del afio.
Estas cuentan se compensan con las descritas en proveedores y cuentas por pagar (ver nota 13).

A continuacion se relacionan las operaciones con derivados financieros que generaron una valoracién positiva a favor de la
Compania a diciembre del 2014:

TIPO SUBYACENTE VALOR SUBYACENTE TASA SUBYACENTE MONTO SWAP TASA SWAP VENCIMIENTO
Swap de tasa de interés  Crédito EKF US$ 16,363,636 L (6m) + 0,1% US$ 16,363,636 2,40% 26-jun-19
Swap de tasa de interés  Crédito EKF US$ 52,474,115 L (6m) +0,1% US$ 52,474,115 2,38% 26-jun-19
Swap de moneda Crédito en dolares US$ 51,975,052 L(3m)+0,75% $ 100.000 IBR + 1,40% 14-oct-15

Las operaciones swap de moneda se realizan con el propésito de balancear la exposicién cambiaria de la Compania aprovechando,
lo que a juicio de la Administracion son consideradas como condiciones favorables de mercado.
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(3) El saldo incluye:

2014 2013
Anticipo de impuestos de renta (a) 17.876 17.244
Anticipo de impuestos de industria y comercio 2.649 2.407
Retencion en la fuente 7.228 112
Impuesto a las ventas retenido 677 59
Impuesto de industria y comercio 10.848 11.326
Sobrantes en liquidacion privada (b) 61.876 91.852
Impuestos descontables (c) 27.757 426
Otros 446 400
Total 129.357 123.826

(a) Corresponde principalmente al incremento en Concretos Argos S.A. por $48.194 (2013 $29.467), Argos Dominicana

S.A. por $ 10.425 (2013 $0), Argos Panama S.A. por $4.408 (2013 $512), Logistica de Transporte S.A. por $2.848
(2013 $101), Corporaciones e Inversiones del Mar Caribe S.A.S. por $1.948 (2013 $1.696) y disminucion en Argos
Honduras S.A. de C.V. por $838 (2013 $16.100), Cementos Argos S.A. por $50.089 (2013 $60.881) y Zona Franca
Argos S.A.S. $7.796 (2013 $13.589).

(b) La variacion obedece principalmente a la disminucién en Cementos Argos S.A. por $39.699, y el aumento en
Concretos Argos S.A. por $16.745.

(c) Corresponde principalmente al aumento en Cementos Argos S.A. por $24.855 (2013 $0).

El movimiento de la provisién de deudores es el siguiente:

2014 2013
Saldo al inicio 43.336 35.926
Provision del afio 12.611 26.011
Recuperaciones (2.792) (653)
Castigos (6.958) (17.948)
Saldo final 46.197 43.336

Los vencimientos de los deudores a largo plazo al 31 de diciembre de 2014 son los siguientes:

2016 10.955
2017 10.988
2018 4.400
2019 3.347
2020 y siguientes 8.441

38.131

Las tasas de interés de las cuentas por cobrar a largo plazo son: para préstamos a empleados entre 0% y 11,41% y para préstamos
a vinculados el 4,07% E.A. (2013 5,27% E.A.).

El valor de las cuentas por cobrar de clientes vencidas asciende a $179.864 (2013 $153.366).

El valor de las cuentas incobrables con mas de un afno asciende a $5.899 en 2014 (2013 $3.676). El nimero de clientes que
conforman las cuentas incobrables en el 2014 es de 188.
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Los inventarios al 31 de diciembre comprendian lo siguiente:

2014 2013

Productos terminados 58.443 77.993
Productos en proceso (1) 123.957 71.039
Materias primas y materiales directos (2) 225.552 112.612
Materiales, repuestos y accesorios (3) 143.951 119.054
Inventarios en transito 13.012 1.815
Mercancias no fabricadas por la empresa 9.857 6.020
Otros 24.760 22.809

599.532 411.342
Menos - Provision para proteccion de inventarios (11.128) (8.907)

588.404 402.435

(1) Corresponde principalmente a Cementos Argos S.A. por $43.725 (2013 $23.001), Concretos Argos S.A. por $12.829 (2013
$14.828), Argos Cement LLC. por $28.607 (2013 $27.536) y Argos Panaméa S.A. por $24.394 (2013 $0). El aumento se
presenta en Cementos Argos S.A. por $34.903, en Concretos Argos S.A. por $12.829 por el incremento en los volimenes y
costos de produccién y Argos Panama S.A. por cumplimiento en los volimenes contratados.

(2) Corresponde principalmente a Cementos Argos S.A. por $17.089 (2013 $22.681), Argos Ready Mix (South Central) Corp. por
$24.389 (2013 $14.289), Concretos Argos S.A. por $17.305 (2013 $18.445), Zona Franca Argos S.A.S. por $19.299 (2013
$4.674), Argos Cement LLC. por $74.910 (2013 $4.046) y Argos Ready Mix LLC. por $23.304 (2013 $6.744). El aumento se
presenta en Argos Cement LLC. por $80.864, por los activos adquiridos en la Florida (Estados Unidos) y en Zona Franca Argos
S.A.S. por $14.625 obedece a la entrada de materias primas para mantener la produccion de clinker y cemento.

(3) Corresponde principalmente a Cementos Argos S.A. por $32.455 (2013 $35.878), Zona Franca Argos S.A.S. por $20.170
(2013 $22.389), Argos Cement LLC. por $36.225 (2013 $27.774) y Argos Honduras S.A. de C.V. $20.358 (2013 $16.763).

En 2014, la adquisicion de Ciments Guyanais S.A.S. y los activos adquiridos en la Florida (Estados Unidos) incrementaron el valor
de los inventarios en:

Inventarios Ciments Guyanais S.A.S. 8.142
Inventarios activos adquiridos en la Florida (Estados Unidos) 90.806
98.948

El movimiento de la provision de inventarios es el siguiente:

2014 2013
Saldo al inicio 8.907 13.372
Provision del afo 2 6.511
Provision de inventarios Ciments Guyanais S.A.S. 74 -
Diferencia en cambio 2.145 -
Castigos (10.976)

Saldo final 11.128 8.907
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Las inversiones permanentes al 31 de diciembre comprendian lo siguiente:

2014

Compaiiia

A. ACCIONES

Bancolombia S.A.

Caltek S.A.

Carton de Colombia S.A.

Carvajal Pulpa y Papel S.A.
Cementos de Caldas S.A.

Cera Tech Inc.

Cera Tech USA

Ceratech USA Holdings, LLC.
Compaiiia Colombiana de Empaques Bates S.A.
Concesiones Urbanas S.A.
Corporacion de Cemento Andino C.A.
Fundiciones Colombia S.A.

Grupo de Inversiones Suramericana S.A.
Hipddromo Los Comuneros S.A.
Industrial Hullera S.A. (1)

Intership Agency Venezuela
Inversiones Cofinter, S.A.

Occidental de Empaques S.A.

Omya Andina S.A.

Papeles y Cartones S.A.

Seguridad Corporativa, S.A. de C.V.

Sociedad de Transporte Férreo del Occidente S.A.

Surandina de Puertos C.A.
Triple ASA.ES.P.
Otras

B. CUOTAS O PARTES DE INTERES SOCIAL
Servigranel Ltda.

Transportes Elman Ltda. (1)

Otras

TOTAL ACCIONES Y CUOTAS

C. BONOS Y TiTULOS

D. OTRAS INVERSIONES
Menos - Provision para proteccion

Domicilio

Medellin
Medellin
Cali

Cali
Manizales
Virginia
Virginia
Virginia
Palmira
Bogotd
Venezuela
Medellin
Medellin
Guarne
Medellin
Venezuela
Tegucigalpa
Medellin
Guarne
Barbosa
Tegucigalpa
Cali
Venezuela
Barranquilla

Barranquilla
Barranquilla

Actividad
econdmica

Intermediacion financiera
Produccion de cal

Produccion de cartones
Produccion de papel
Produccion cemento
Produccion cemento ecoldgico
Produccion cemento ecoldgico
Intermediacion financiera
Produccion de empaques
Construcciones civiles
Produccion cemento
Produccion piezas de fundicion
Inversiones

Hipica

Explotacion de carbon
Representacion maritima
Intermediacion financiera
Empaques

Produccion minerales no metélicos

Produccion de papel

Servicios de seguridad y proteccion personal

Servicios férreos
Servicios portuarios
Servicios publicos

Comercializacion

... Acciones No.
Valorizacion en d
circulacion acclones
B 509.704.584  20.437.148
| 400.000 200.000
B 107.716.050 2.308.930
| 596.630.268 116.767
| 50.666.501  20.301.861
| 1.141.365 100.000
| 27.500.000 7.500.000
| 1.072.251 100.000
| 54.607 3.503
| 24.554.726 8.186.537
| 37697288  37.580.426
| 2.496.845.128  38.543.456
B 469.037.260 28183262
| 3.199.388 16.870
| 6.474.711 2.426.054
| .
| 900.000 55.618
| 2.160.000 4.500
| 12.690.910 6.345.455
| 11.424.044.960 1.112.158
| 24.476 7392
| 2.450.625 72.294
| 515 500
| 73.485.384 13.700
| . .
800.000 790.000

Transporte terrestre, fluvial y maritimo |

Porcentaje
poseido

4,01%
50,00%
2,14%
0,02%
40,07%
8,76%
21,27%
9,33%
6,41%
33,34%
99,69%
1,54%
6,01%
0,53%
37,47%
100,00%
6,18%
0,21%
50,00%
0,01%
30,20%
2,95%
97,09%
0,02%

98,75%

Costo
ajustado

61.414
958
5.088
2
3.109
368
54
1.345
49
6.362
40.573
218
39.384
12

155

24

616

10
11.554

82
331
5.963
62
5.923

37
5.215

188.970

7697
(51.997)
144,670

Valor
comercial

562.264
958
11.983
268
3183
221

1.345
9.233
9.001

13
1.126.058

616
102
49.773
18

82

1.595

31
1.557

7103
3

1.785.406

10.946

1.796.352

Provision Valorizacion
(desvalorizacion)
500.850
6.895
266
- 74
147
54
9.184
2.639
40.573
265 -
1.086.674
12 -
155
24
92
38219
17
331
4.368 -
(31)
4.991 625
37 -
27 1.915
2
50.984 1.647.420
1.013 4.262
51.997 1.651.682



2013

Compaiiia

A. ACCIONES

Bancolombia S.A.

Cartén de Colombia S.A.

Carvajal Pulpa y Papel S.A.
Cementos de Caldas S.A.

Cera Tech Inc.

Cera Tech USA

Ceratech USA Holdings, LLC.
Compaiiia Colombiana de Empaques Bates S.A.
Concesiones Urbanas S.A.
Corporacion de Cemento Andino C.A.
Fundiciones Colombia S.A.

Grupo de Inversiones Suramericana S.A.
Hipddromo Los Comuneros S.A.
Industrial Hullera S.A. (1)

Intership Agency Venezuela
Inversiones Cofinter, S.A.

Occidental de Empaques S.A.

Omya Andina S.A.

Papeles y Cartones S.A.

Seguridad Corporativa, SA. de C.V.

Sociedad de Transporte Férreo del Occidente S.A.

Surandina de Puertos C.A.
Triple ASA.ES.P.
Otras

B. CUOTAS O PARTES DE INTERES SOCIAL
Distribuidora Colombiana de Cementos Ltda. (1)
Servigranel Ltda.

Transmaritima del Caribe Ltda. (1)

Transportes Elman Ltda. (1)

Otras

TOTAL ACCIONES Y CUOTAS

C. OTRAS INVERSIONES
Menos - Provision para proteccion

Domicilio

Medellin
Cali

Cali
Manizales
Virginia
Virginia
Virginia
Palmira
Bogotd
Venezuela
Medellin
Medellin
Guarne
Medellin
Venezuela
Tegucigalpa
Medellin
Guarne
Barbosa
Tegucigalpa
Cali
Venezuela
Barranquilla

Barranquilla
Barranquilla
Barranquilla
Barranquilla

Los valores comerciales corresponden a diciembre de 2014 y 2013

Valorizaciones:
I: Intrinseco ~ B: Valor de cotizacion en bolsa

Clase de accion:
0: Ordinarias  P: Preferenciales

(1) Compaiiias en liquidacion
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Adi‘{id?d Valorizacion Acc;?'nes

econdmica circulacion
Intermediacion financiera B 509.704.584
Produccion de cartones B 107.716.050
Produccion de papel | 596.630.268
Produccion cemento | 50.666.501
Produccion cemento ecoldgico | 1.141.365
Produccion cemento ecoldgico | 27.500.000
Intermediacion financiera | 1.072.251
Produccion de empaques | 54,607
Construcciones civiles | 24.554.726
Produccion cemento | 37.697.288
Produccion piezas de fundicion | 2.496.845.128
Inversiones B 469.037.260
Hipica | 3.199.388
Explotacion de carbon | 6.474.711
Representacion maritima | -
Intermediacion financiera | 900.000
Empaques | 2.160.000
Produccion minerales no metalicos | 12.690.910
Produccion de papel | 11.426.975.914
Servicios de seguridad y proteccion personal | 24.476
Servicios férreos | 2.450.625
Servicios portuarios | 515
Servicios pablicos | 73.485.384
Comercializacion | 200.000
Comercializacion | -
Transporte maritimo | 50
Transporte terrestre, fluvial y maritimo | 800.000

No.
de
acciones

20.437.148
2.308.930
116.767
20.301.861
100.000
7.500.000
100.000
3.503
8.186.537
37.580.426
38.543.456
28.183.262
16.870
2.426.054

55.618
4500
6.345.425
1.112.158
7.392
72.294
500
13.700

200.000

34
389.437

Las siguientes inversiones estan pignoradas garantizando cupo de crédito con Bancolombia S.A.:

EMPRESA

Grupo de Inversiones Suramericana S.A.

No. ACCIONES

5.200.000

Porcentaje  Costo
poseido  ajustado
401% 61414
2,14% 5.088
0,02% 2
40,07% 3.109
8,76% 296
27,27% 44
9,33% 1.083
6,41% 49
33,34% 6.362
99,69%  39.214
1,54% 278
6,01%  39.384
0,53% 12
37,47% 155
100,00% 19
6,18% 520
0,21% 10
50,00%  11.554
0,01% 1
30,20% 69
2,95% 331
97,09% 4.851
0,02% 62
4.485
100,00% 3.674
- 37
68,00% 53
48,68% 1.595
35
183.786
9.724
(47.612)
145.898

ENTIDAD

Valor
comercial

486.813
12.223
396
3183
348
436
1.083
9.136
11777

13
949.776

520
96
37.193
16

69

2441

32
93

4.037
3133

5
1.522.825

9.906

1532.731

Bancolombia S.A.

Provision
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Valorizacion
(desvalorizacion)

425.399
7135
394
74
52
392
9.087
- 5.415
39.214 -
265 -
- 910.392
12 -
155
19
86
25.639
15
331
2404 -
- (30)
4.896 504
- 363
37
53 -
21 1.565
30 -
47443  1.386.482
169 351
47612 1.386.833
VALOR
208.000

208.000
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El saldo de propiedades, planta y equipo y depreciacién al 31 de diciembre incluye lo siguiente:

2014 COSTO DEPRECIACION COSTO AVALUO VALORIZACION
AJUSTADO ACUMULADA NETO
Terrenos 1.208.072 - 1.208.072 1.893.319 685.247
Construcciones en curso (1) 110.477 - 110.477 110.477 -
Construcciones y edificaciones (2) 1.135.721 421.007 714.714 924.222 209.508
Maquinaria y equipo de produccion (3) 4.859.519 2.255.960 2.603.559 3.744.205 1.140.646
Equipo de oficina, cdmputo y comunicacién 105.435 79.190 26.245 35.231 8.986
Minas, canteras y yacimientos 672.597 110.544 562.053 766.625 204.572
Equipo de transporte terrestre 721.818 428.601 293.217 321.231 28.014
Flota fluvial 138.277 66.233 72.044 72.497 453
Vias de comunicacion 311.983 21.952 290.031 304.085 14.054
Plantaciones agricolas 16.265 1.564 14.701 15.974 1.273
Maquinaria y equipo en montaje (1) 376.707 - 376.707 376.707 -
Propiedades, planta y equipo en transito (4) 60.375 - 60.375 60.375 -
Otros activos 18.758 5.582 13.176 13.919 743
9.736.004 3.390.633 6.345.371 8.638.867 2.293.496
Menos - Provision (18.203)
TOTAL 9.736.004 3.390.633 6.327.168 8.638.867 2.293.496
2013 COSTO DEPRECIACION COSTO AVALUO VALORIZACION
AJUSTADO ACUMULADA NETO
Terrenos 399.512 - 399.512 1.079.607 680.095
Construcciones en curso 122.080 - 122.080 122.080 -
Construcciones y edificaciones 990.021 355.448 634.573 822.245 187.672
Maquinaria y equipo de produccién 3.760.405 1.997.627 1.762.778 2.806.989 1.044.211
Muebles y equipos de oficina, computo
y comunicaciones 91.176 63.019 28.157 35.542 7.385
Minas, canteras y yacimientos 559.650 106.775 452.875 645.055 192.180
Equipo de transporte terrestre 552.694 323.491 229.203 251.673 22.470
Flota fluvial 101.642 44.536 57.106 57.464 358
Vias de comunicacién 191.083 19.294 171.789 174.604 2.815
Plantaciones agricolas 16.265 1.564 14.701 15.558 857
Maquinaria y equipo en montaje 203.111 - 203.111 203.111 -
Otros activos 16.032 4.044 11.988 12.817 829
7.003.671 2.915.798 4.087.873 6.226.745 2.138.872
Menos - Provision (17.581)
TOTAL 7.003.671 2.915.798 4.070.292 6.226.745 2.138.872

El incremento en propiedades, planta y equipo en 2014 corresponde principalmente a la adquisicion de los activos en la Florida
a Vulcan Materials Company, integrados en las subsidiarias Argos Ready Mix LLC. y Argos Cement LLC. por $1.525.153 y a la
adquisicion de Ciments Guyanais S.A.S. por $4.447.

(1) Corresponde principalmente a Cementos Argos S.A. por $174.298 (2013 $85.162) por la construccion del Centro Argos de
Investigacion por $9.641 y a los proyectos de ensanches y mejores en las plantas de Rioclaro por $67.086, Sogamoso por
$55.491, Cairo por $4.514, Yumbo y Toll por $11.686; Concretos Argos S.A. por $21.163 (2013 $6.273) y Zona Franca Argos
S.A.S. $22.358 (2013 $51.105).

(2) Corresponde principalmente a las adquisiciones de propiedad, planta y equipo de los activos en la Florida, adicionalmente,
Cementos Argos S.A. dispuso en julio de 2014 las oficinas administrativas ubicadas en la ciudad de Bogota a Grupo Argos
S.A. por $39.091, que generaron una utilidad en venta de $8.247.
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(3) Corresponde principalmente a Cementos Argos S.A. por $679.286 (2013 $690.852), que incluye ensanches y mejoras en las
plantas cementeras de Rioclaro por $62.406 y Sogamoso por $24.730 y a mejoras en las plantas de Cairo por $9.924, Yumbo
por $7.160 y Tolu por $5.813; Concretos Argos S.A. por $91.709 (2013 $92.595).

(4) Corresponde principalmente a Cementos Argos S.A. por $59.101, Argos Dominicana S.A. por $974 y Zona Franca Argos S.A.S.
por $307.

La Compaiiia realizé avallos técnicos de propiedades, planta y equipo en 2014. Los métodos de valuacion utilizados se explican
en la nota 19.

La depreciacion registrada en resultados en 2014 fue de $304.894 (2013 $335.853).

En 1994, la planta de cemento de Sogamoso, incluidos sus terrenos, fue dada en garantia para respaldar pasivos financieros de
Acerias Paz del Rio S.A.; dichas garantias comprenden hipotecas en primer grado por US$8,365,573; hipoteca de segundo grado
por $659; prenda en segundo grado por US$21,337,187. La Compania esta llevando a cabo las acciones pertinentes para el

levantamiento de estos gravamenes por haberse pagado la totalidad de las obligaciones que los generaron.

A 31 de diciembre de 2014 y 2013 no hay ningln gravamen adicional sobre las propiedades, planta y equipo.

Los diferidos e intangibles a diciembre 31 comprendian:

2014 2013

Crédito mercantil (1) 1.767.417 1.466.699
Marcas (2) 141.493 144.221
Derechos (3) 234.336 207.600
Concesiones, franquicias y licencias (4) 275.092 277.745
Patentes 409 344
Diferidos, neto (5) 343.108 275.010
Amortizacion acumulada (346.488) (323.864)

2.415.367 2.047.755
(1) El detalle de los créditos mercantiles al 31 de diciembre de 2014 es el siguiente:

2014 2013
Nuevos Cementos S.A.S. (a) 515.844 515.844
Ready Mixed Concrete Co. (b) 386.653 386.653
Argos Ready Mix (South Central) Corp. (b) 263.719 263.719
Argos Ready Mix LLC. (c) 35.196 35.196
Argos Cement LLC. (c) 24.082 24.082
Argos Panama S.A. (d) 22.688 22.688
Ceratech Inc. y Ceratech USA LLC. (e) 23.746 23.746
Surcol Houdstermaatschappij N.\V. (f) 1.802 1.802
Vulcan Materials Company (g) 63.290 -
Ciments Guyanais S.A.S. (h) 118.735 -
Diferencia en conversion y otros 311.662 192.969
Total 1.767.417 1.466.699
(a) Corresponde a la adquisicion de la compania Nuevos Cementos S.A.S., se adquirieron 229.181.415.370 acciones.

Esta compaiiia es propietaria del 53,28% de Argos Honduras S.A. de C.V.. La inversion se adquiri6 el 27 de noviembre
de 2013. Este crédito mercantil fue parte del aporte de capital a Argos SEM, S.A.
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(b) Comprende el crédito mercantil generado en la compra de las concreteras en Estados Unidos, Argos Ready Mix
(South Central) Corp. y Ready Mixed Concrete Co. en el 2005 y 2006 respectivamente.

(c) Generado en 2011 en la compra de activos de la compania Argos Ready Mix LLC. a Lafarge.

(d) Corresponde a la compra de Argos Panama S.A. por $22.688 en 2009. El valor intrinseco en pesos por accion
fue $218.190. Se amortiz6é por el método de linea recta a 5 anos y al 31 de diciembre de 2014 esta totalmente
amortizado.

(e) Durante 2013 se realizé la amortizacion total del crédito mercantil originado en la compra de la participacion de

Ceratech Inc. y Ceratech USA LLC. $17.827.

(f) Generado en la compra de Surcol Houdstermaatschappij N.V. por $1.802. El valor intrinseco en pesos por accion al
momento de la compra era de $88.198.366. La inversion se adquirid el 16 de febrero de 2010. Se amortizd por el
método de linea recta a 4 anos y al 31 de diciembre de 2014 esta totalmente amortizado.

(8) Generado en la compra de activos a Vulcan Materials Company por parte de las companias Argos Cement LLC. y
Argos Ready Mix LLC., adquiridos en marzo de 2014 por US$720 millones de délares.

(h) Corresponde a la adquisicién de la compania Ciments Guyanais S.A.S. a Lafarge. Se adquirieron 26.500 acciones.
Corresponde principalmente a la marca Argos comprada a Grupo Argos S.A. en diciembre de 2005 por $115.389 mas ajustes
por inflacion por $5.274. La valoracion de la marca fue realizada por la Corporacion Financiera Colcorp y la metodologia
empleada se bas6 en el analisis del flujo de caja descontado; el valor del intangible es resultado de la caja operativa que
pueda generar en un periodo de tiempo, descontada a una tasa que refleje el riesgo de dichos flujos. Esta metodologia se
soporta en el retorno obtenido por la propiedad de la marca sobre dichos flujos (contribucion de la marca al negocio, tanto
hoy como en el futuro). Se amortiza en un periodo de 20 afos.
Incluye los aportes realizados por la Compaifia al Fideicomiso Inmobiliario 732-1359 administrado por Fiduciaria Fiducor
S.A. para el proyecto de reforestacion en el Carmen de Bolivar por $35.649 (2013 $32.999) y al Fideicomiso Mercantil de
administraciéon de un terreno en Fiduciaria Corficolombiana S.A. por $42.761 (2013 $42.761). Adicionalmente, incluye el
derecho de disponibilidad adquirido en 2008 por US$21,500,000 ($39.828) a Acerias Paz del Rio S.A., para el suministro de
minimo 150.000 toneladas anuales de la escoria producida por ésta durante 15 afos prorrogables por igual periodo; el saldo
neto a 31 de diciembre es $24.231 (2013 $25.972).
Igualmente, incluye los siguientes activos adquiridos mediante arrendamiento financiero en Colombia con modalidad de pago
mensual, cuyo saldo a 31 de diciembre es $45.608 (2013 $46.318):

Contrato Monto Saldo a Fecha Plazo Cuotas .
A s . R - . Activo

numero inicial dic-14 vencimiento meses pendientes

102907 356 224 18-11-16 84 23 Cargador CAT

114011 423 293 18-10-17 85 34 Cargador Caterpillar

114189 704 490 18-01-18 85 37 Cargador CAT

116307 363 254 18-01-18 85 37 Cargador CAT

116308 363 254 18-01-18 85 37 Cargador CAT

116309 363 254 18-01-18 85 37 Cargador CAT

124854 1.264 875 18-08-18 84 44 CAT 730

124900 2.783 1.924 18-02-19 84 50 Planta Bello

127134 763 567 18-04-19 84 52 Silo Cemento Especial

128053 1.488 1.025 18-10-18 84 46 CAT 773

128226 1.437 999 18-09-18 84 45 CAT 773

133047 186 150 18-08-19 84 56 Bascula Camionera

133409 1.488 1.067 18-01-19 84 49 CAT DOT
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Contrato Monto Saldo a Fecha Plazo Cuotas .

_ L . . N Activo
namero inicial dic-14 vencimiento meses pendientes
133705 717 539 18-02-19 84 50 Cargador Caterpillar
135859 408 517 18-08-19 84 56 CG 938H Ruta del Sol
136006 1.630 1.187 18-02-19 84 50 CAT 988H
139205 791 299 18-05-19 84 53 Cargador 938H Ituango
139802 2.079 1.739 17-02-20 84 62 Mixer Cali
139805 2.599 2.171 17-02-20 84 62 Mixer Puente Aranda
139807 2.342 1.963 17-02-20 84 62 Mixer Medellin
139808 1.561 1.307 17-02-20 84 62 Mixer Sabaneta
139836 1.040 868 17-02-20 84 62 Mixer Monteria
139845 1.303 1.088 17-02-20 84 62 Mixer Cajica
139846 1.300 1.087 17-02-20 84 62 Mixer Calle 80
139873 261 217 17-02-20 84 62 Mixer Barrancabermeja
139880 781 656 17-02-20 84 62 Mixer Bello
139881 782 655 17-02-20 84 62 Mixer P. Norte
139882 780 655 17-02-20 84 62 Mixer Bucaramanga
139886 520 439 17-02-20 84 62 Mixer Corredor Sur
139887 778 653 17-02-20 84 62 Mixer Soacha
139891 522 435 17-02-20 84 62 Mixer Ruta del Sol
139892 783 651 17-02-20 84 62 Mixer P. Columbus
139893 781 648 17-02-20 84 62 Mixer Fontibén
139894 785 653 17-02-20 84 62 Mixer P. Mamonal
139982 66 52 18-07-19 84 55 Montacargas Caterpillar
139989 522 438 17-02-20 84 62 Mixer Marinilla
140014 259 219 17-02-20 84 62 Mixer Tunjuelo
140018 1.822 1.526 17-02-20 84 62 Mixer Mzles, Cusiana, Villavi,

Sta Marta, Sur

140082 5.552 4.877 01-06-20 84 66 Autobombas
140426 1.123 924 18-12-19 84 60 Equipo de Perforacion
140833 408 322 18-09-19 84 57 Cargador Frontal
141252 1.746 1.349 18-07-19 84 55 Camion 773G
141393 494 386 18-08-19 84 56 Excavadora Hidraulica
142165 989 789 18-10-19 84 58 Cargador Frontal
142885 388 306 18-09-19 84 57 Cargador Frontal
143367 1.787 1.428 18-10-19 84 58 Camion Rigido
143546 1.769 1.412 18-10-19 84 58 Camién Rigido
144521 436 351 18-11-19 84 59 Cargador Frontal
144532 1.416 1.141 18-11-19 84 59 Camiones Articulados
146004 1.407 2.695 16-11-20 84 71 Trituradora
147671 741 590 18-01-20 84 61 Cargador

(4) Incluye principalmente la concesién parcial del titulo minero 11387 para la extraccion de caliza adquirida en 2008 por
US$41,256,757 ($95.524) a Acerias Paz del Rio S.A., que contempla la explotacion de minimo 369.000 toneladas anuales
de caliza cuyo saldo es $61.770 (2013 $67.429) y el contrato de concesion portuaria sobre bienes de uso publico suscrito
por Zona Franca Argos S.A.S. con el Instituto Nacional de Concesiones - INCO por $17.892 (US$10,504,700), el cual incluye
playas y terrenos de bajamar, asi como un muelle de carga e infraestructura. El plazo de la concesion otorgada es de 20 anos,
contados a partir de la fecha de perfeccionamiento del contrato (marzo 8 de 2010).

(5) Los diferidos a 31 de diciembre comprendian principalmente lo siguiente:

2014 2013
Proyectos de tecnologia y otros diferidos (a) 232.989 208.694
Impuesto de renta diferido débito (b) 94.371 38.805
Programas para computador 9.284 20.788
Mejoras a propiedad ajena 6.464 6.452
Estudios de investigacion - 237
Ajuste por inflacion 34

343.108 275.010
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(@) Incluye principalmente los siguientes conceptos:
2014 2013

Proyecto Synergy - implementacion nuevo sistema (ERP) 127.145 110.383
Gastos de emision y colocacion de acciones 61.216 68.018
Gastos de emision y colocacion de bonos 8.515 9.959
Conversion a Normas Internacionales de Contabilidad 174 1.049
Proyectos de adquisicion de activos y ampliacion en plantas - 52

(b)

Incluye impuesto diferido de Cementos Argos S.A. por $49.079 (2013 $19.878), correspondiente a las diferencias
temporales principalmente de las cuentas por pagar de las operaciones swap, forward y los pasivos estimados por
compensacion forestal, e impuesto diferido de Argos Honduras S.A. de C.V. por $19.761 (2013 $ 0), por diferencia
en las vidas Utiles de depreciacion de activos fijos.

En Estados Unidos, se ha continuado con la aplicacién de la norma ASC 740 “Accounting Standard Codification”
Estandar de Codificacion Contable 740, relacionada con provisiones de impuestos formalmente conocida como
FAS 109 “Financial Accounting Standard” Norma de Contabilidad Financiera 109, emitidas por el FASB “Financial
Accounting Standard Board” Comité de Normas de Contabilidad Financiera de los Estados Unidos de América, donde
nos llevé a reconocer una provision por US$22,6 millones en el afio 2012 por valuacion del impuesto diferido activo
conocido como “Valuation Allowance”, indicando que se debe registrar la desvalorizacién del impuesto diferido activo
sobre las posibles pérdidas fiscales estimadas que no pudieran ser compensadas, basadas en una alta probabilidad
de recuperacién de las mismas. A la fecha y en concordancia con esta norma, no se ha realizado reconocimiento del
impuesto diferido activo, basados en el criterio de conservadurismo que requieren las normas americanas el cual
exige un nivel de seguridad alto de recuperabilidad, Cementos Argos S.A. considera que se generaran en el futuro
suficientes ingresos gravables que permitiran realizar los beneficios del impuesto diferido asociado a las pérdidas
fiscales, las cuales cuentan con un periodo de 20 anos para ser compensadas.

La amortizacion por diferidos e intangibles registrada en resultados en 2014 fue de $81.512 (2013 $61.140).

Las obligaciones financieras al 31 de diciembre comprendian lo siguiente:

2014 2013

Sobregiros - 2.587
Obligaciones con bancos nacionales (1) 5.330 138.194
Obligaciones con bancos del exterior (2) 2.205.361 266.640
Créditos con corporaciones financieras 27.843 29.152
Cartas de crédito y créditos con companias de financiamiento comercial 45.735 50.924
Otras obligaciones con particulares - 4.017
Otras obligaciones 25.227 19.934
2.309.496 511.448

Menos - porcion no corriente (1.655.715) (222.158)
653.781 289.290

(1)

La disminucién corresponde principalmente al reemplazo de obligaciones financieras con bancos colombianos, por
obligaciones financieras con bancos del exterior.

Las obligaciones financieras en bancos nacionales se detallan de la siguiente manera:



Entidad

a) Crédito largo plazo

Bancolombia
Banco de Bogota

b) Crédito capital de trabajo

Bancolombia
Bancolombia
Bancolombia
Banco de Bogota
Banco de Bogota
Banco de Bogota
Banco de Bogota

Total

(2) Las obligaciones financieras en bancos del exterior:

Entidad

a) Crédito largo plazo

Citibank

Varios*

Scotiabank

uBs

Varios

Citibank PLC London
Banco BHD

b) Crédito capital de trabajo

Banco de Bogota Miami
Banco de Bogota Miami
Banco de Bogota Miami
Banco de Bogota Miami
Banco de Bogota Miami
Davivienda Miami
Banco de Bogota NY
Banco de Bogota NY
Davivienda Miami
Citibank

Banco de Bogota NY
Banco de Bogota NY
Banco de Bogota NY
Davivienda Miami
Banco de Bogota NY
Mercantil Commercebank
BCI Miami Branch

BCI Miami Branch

BCI Miami Branch

BCI Miami Branch
Banco General
Mercantil Commercebank
HSBC Honduras

Total

* Los acreedores iniciales de este crédito eran los Bancos ITAU, HSBC, JP Morgan, Bank of America. Posteriormente, esos bancos (a excepcion del ITAU)

Concepto

Crédito largo plazo
Crédito largo plazo

Crédito capital de trabajo
Crédito capital de trabajo
Crédito capital de trabajo
Crédito capital de trabajo
Crédito capital de trabajo
Crédito capital de trabajo
Crédito capital de trabajo

Concepto

Crédito largo plazo
Club Deal

Crédito largo plazo
Crédito largo plazo
Crédito Sindicado
Crédito ECA
Crédito largo plazo

Crédito capital de trabajo
Crédito capital de trabajo
Crédito capital de trabajo
Crédito capital de trabajo
Crédito capital de trabajo
Crédito capital de trabajo
Crédito capital de trabajo
Crédito capital de trabajo
Crédito capital de trabajo
Crédito capital de trabajo
Crédito capital de trabajo
Crédito capital de trabajo
Crédito capital de trabajo
Crédito capital de trabajo
Crédito capital de trabajo
Crédito capital de trabajo
Crédito capital de trabajo
Crédito capital de trabajo
Crédito capital de trabajo
Crédito capital de trabajo
Crédito capital de trabajo
Crédito capital de trabajo
Crédito capital de trabajo

sindicaron una parte del crédito a 7 bancos adicionales.

2014

5.330

2014

124.348
1.435.476
19.640
10.751
11.962
171.434
6.609

2.205.361
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2013

10.300

500
550
1.600
48.171
28.902
38.537
9.634

138.194

2013

8.667
28.902
168.751
6.079

10.212
3.854
15.415
8.285
4.046
12.429

266.640

Moneda original

Peso
Peso

Peso
Peso
Peso
Peso
Peso
Délar
Peso

Moneda original

Délar
Délar
Doélar
Délar
Délar
Doélar
Peso Dominicano

Délar
Doélar
Délar
Délar
Doélar
Délar
Délar
Doélar
Délar
Délar
Doélar
Délar
Délar
Délar
Délar
Délar
Délar
Délar
Délar
Délar
Délar
Délar
Délar
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Vencimiento

25-ago-15
02-ago-14

20-feb-14
19-ene-14
01-may-14

26-jun-14
05-mar-14
05-mar-14
05-mar-14

Vencimiento

14-oct-15
28-feb-19
04-dic-19
03-sep-15
18-may-15
26-jun-19
25-jun-19

20-ene-15
20-ene-15
20-ene-15
20-ene-15
20-ene-15
02-mar-15
02-mar-15
02-mar-15
30-ene-15

18-jun-15
02-mar-15
02-mar-15
13-mar-15

19-feb-15
11-mar-15
02-mar-15
05-mar-15

11-jun-15

29-abr-15

03-abr-14
15-may-14
20-mar-14
13-mar-14
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El aumento de las obligaciones financieras con bancos del exterior corresponde principalmente al desembolso de un crédito Club
Deal por US$600 millones de délares, que tiene como deudor Argos USA Corp., y como garantes Cementos Argos S.A., Argos
Ready Mix LLC., Argos Cement LLC., y Argos SEM, S.A.. Este crédito, que vence en febrero del 2019, tiene los siguientes covenants
financieros sobre los estados financieros consolidados:

a) Indicador Deuda Neta / EBITDA + dividendos 12 meses menor a 4 veces
b) Indicador EBITDA / Gastos Financieros mayor a 2,5 veces

Los recursos del crédito Club Deal fueron utilizados para financiar la adquisicion de los activos del sur de la Florida que tuvieron
un costo total de US$720 millones.

El crédito a largo plazo con Citibank PLC, respaldado por EKF Dinamarca por valor inicial de US$159,235,669, cuyos deudores
son Cementos Argos S.A., Zona Franca Argos S.A.S. y Argos USA Corp., tienen los siguientes covenants financieros vigentes al 31
de diciembre de 2014:

a) Indicador Deuda Neta / EBITDA + dividendos 12 meses menor a 4 veces
b) Indicador EBITDA / Gastos financieros mayor a 1,25 veces

El crédito respaldado por EKF tiene un plazo de 11,5 anos, con amortizaciones semestrales a partir de diciembre de 2009 y
vencimiento junio del 2019.

El crédito sindicado con Citibank sucursal Panama, como agente administrativo estipula, entre otros, los siguientes compromisos
sobre los estados financieros de Argos Panama S.A. y sus subsidiarias:

a) Se debe mantener un indicador de Deuda Neta / EBITDA menor a 2,5
b) Cobertura del servicio a la deuda no menor a 4,0
c) Razén deuda total / patrimonio menor a 1,3

La tasa del crédito sindicado de Argos Panama S.A. es Libor + 1,5% con un vencimiento final en mayo del 2015. Al cierre del 2014
este crédito tenia un saldo pendiente de US$5,000,000.

El crédito hipotecario con The Bank of Nova Scotia (Scotiabank) como acreedor estipula, entre otros, los siguientes compromisos
sobre los estados financieros de Argos Panama S.A. y sus subsidiarias:

a) Se debe mantener un indicador de Deuda Neta / EBITDA menor a 2,5
b) Cobertura del servicio a la deuda no menor a 4,0
c) Razén deuda total / patrimonio menor a 1,3

Este crédito hipotecario tenia un saldo vigente a final del 2014 de US$8,209,000.
Al cierre de 2014, no se tenian operaciones forward de compra sobre divisas, para convertir sintéticamente créditos en délares a
pesos, manteniamos una operacion de swap de divisas sobre un crédito de US$51,9 millones para convertirlo sintéticamente a

pesos. Los detalles del swap estan explicados en la nota 6 de este informe.

Para las obligaciones financieras, bonos, papeles comerciales y cuentas por pagar se causaron intereses por $188.558 (2013
$162.454).

En 2014 el cupo de crédito con Bancolombia S.A. se encuentra garantizado con inversiones permanentes por $208.000 (2013
$175.240), como se menciona en la nota 8.

Los vencimientos de las obligaciones financieras a largo plazo al 31 de diciembre de 2014 son los siguientes:



Informe de accionistas 2014 | | 107

Ano Valor vencimiento
2016 51.970
2017 53.390
2018 53.393
2019 1.488.460
2020y siguientes 8.502
1.655.715
2014 2013
Emisién 2005 y 2007 (1) 520.000 520.000
Emision 2009 (2) 414.823 495,998
Emision abril 2012 (3) 111.400 222.800
Emisién mayo 2012 (4) 700.000 700.000
Emision 2014 (5) 600.000 -
Total bonos en circulacion 2.346.223 1.938.798
Menos: descuento por amortizar (6) (4.891) (6.568)
2.341.332 1.932.230
Corto plazo (191.400) (192.575)
Largo plazo 2.149.932 1.739.655

(1) Los bonos en circulacién emitidos el 23 de noviembre de 2005 y 23 de febrero del 2007, comprendian lo siguiente al 31 de
diciembre de 2014:

PLAZO VALORES EMITIDOS TASA EFECTIVA % FORMA DE PAGO

INTERESES
10 anos 80.000 IPC + 2,88 Semestre vencido
12 anos 440.000 IPC + 3,17 Semestre vencido
520.000

Del valor autorizado de $600.000, el Gltimo tramo por $150.000 con plazo de 12 anos, fue colocado el 23 de febrero de 2007.

(2) Los bonos en circulacion emitidos el 28 de abril de 2009, comprendian lo siguiente a 31 de diciembre de 2014:

FORMA DE PAGO

TASA EFECTIVA %
PLAZO VALORES EMITIDOS ° INTERESES
7 anos 114.943 IPC + 6,00 Trimestre vencido
10 anos 70.350 IPC + 6,30 Trimestre vencido
15 anos 229.530 IPC + 7,19 Trimestre vencido
414.823

(3) Los bonos en circulacién emitidos el 11 de abril del 2012, comprendian lo siguiente al 31 de diciembre del 2014:

FORMA DE PAGO

0y
PLAZO VALORES EMITIDOS TASA EFECTIVA % INTERESES
3 anos 111.400 DTF + 1,45 Trimestre vencido
111.400

(4) Los bonos en circulacién emitidos el 16 de mayo del 2012, comprendian lo siguiente al 31 de diciembre del 2014:

TASA EFECTIVA % FORMA DE PAGO
PLAZO VALORES EMITIDOS INTERESES
6 anos 97.022 IPC + 3,80 Trimestre vencido
10 anos 299.896 IPC + 4,24 Trimestre vencido
15 anos 303.082 IPC + 4,50 Trimestre vencido

700.000
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(5) Los bonos en circulacion emitidos el 27 de noviembre de 2014, comprendian lo siguiente al 31 de diciembre del 2014:

FORMA DE PAGO

TASA EFECTIVA %
PLAZO VALORES EMITIDOS o INTERESES
2 anos 97.618 5,59 Trimestre vencido
10 anos 190.675 IPC + 3,80 Trimestre vencido
15 afos 311.707 IPC + 4,21 Trimestre vencido
600.000

(6) Laemision de bonos realizada el 23 de febrero de 2007 por $132.211 generé un descuento en colocacion por $17.788, el cual se
amortiza por el método de linea recta a 12 afos.

Mediante la Resolucion nimero 20134 del 13 de noviembre de 2014, la Superintendencia Financiera de Colombia aprobd la renovacion
del plazo de vigencia de la autorizacion de la oferta publica de los bonos ordinarios y los papeles comerciales de Cementos Argos S.A.
para ser ofrecidos plblicamente dentro de los tres (3) afios siguientes a la ejecutoria de la esta resolucion, asi como el aumento del
cupo global en $1.000.000 adicional, de los valores que hacen parte del programa de emision y colocacion a cargo de Cementos Argos
S.A., autorizado mediante la Resolucion nimero 422 del 23 de marzo de 2012. Al 31 de diciembre de 2014 y contados a partir de la
mencionada fecha de aprobacion, Cementos Argos S.A. tenia a su disposicion $400.000 para emitir durante los proximos tres afos.

Todas las emisiones estan calificadas AA+ con perspectiva positiva por parte de la firma calificadora Fitch Ratings Colombia S.A. y son
titulos a la orden negociables en el mercado secundario.

De la emisién con vencimiento en 2017, titulos de plazo a 12 afnos de los bonos Argos 2005, por $440.000, se convirtieron a délares $433.320
(equivalentes a US$229,094,471) mediante un swap de moneda, con una tasa promedio de Libor + 1,78% SV. Ver la nota 13 de este informe.

Durante el 2014 se causaron intereses por $129.861 (2013 $133.914) sobre los bonos ordinarios.

El costo del pasivo financiero total, incluyendo los bonos Argos, derivados financieros y créditos durante el 2014 fue el siguiente:

. Costo promedio del pasivo financiero en pesos: 7,11% EA (2013 7,08% EA)
. Costo promedio del pasivo financiero en délares: 2,91% EA (2013 1,97% EA)

Los proveedores y cuentas por pagar al 31 de diciembre comprendian lo siguiente:

2014 2013

Costos y gastos por pagar (1) 189.338 148.412
Proveedores nacionales (2) 275.352 182.220
Proveedores del exterior 40.233 31.113
Dividendos por pagar 76.318 68.824
Cuentas corrientes comerciales (ver nota 27) 12.004 35.093
Cuentas por pagar a contratistas 2.572 5.593
Acreedores varios (3) 261.418 170.044
Retenciones por pagar 34.488 23.238
Instalamentos por pagar 1.098 1.218
Otras cuentas por pagar 29.105 19.289

921.926 685.044
Menos - Acreedores varios a largo plazo (34.212) (55.107)

887.714 629.937

(1) Corresponde principalmente al incremento en Argos Panama S.A. que presenta un saldo de $40.095 (2013 $21.676), Cementos
Argos S.A. con un saldo de $91.538 (2013 $83.347), Argos Ready Mix (South Central) Corp. con un saldo de $15.951 (2013
$11.251) y Argos Ready Mix LLC. con un saldo de $7.233 (2013 $2.762).
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(2) Corresponde principalmente al incremento en Cementos Argos S.A. que presenta un saldo de $52.927 (2013 $28.849),
Argos Ready Mix LLC. con un saldo de $30.943 (2013 $8.173), Argos Ready Mix (South Central) Corp. con un saldo de
$80.058 (2013 $59.925), Argos Cement LLC. con un saldo de $31.962 (2013 $20.120) y Argos Ready Mix (Carolinas) Corp.
(antes Southern Equipment Company Inc.) con un saldo de $17.148 (2013 $8.497).

(3) Corresponde principalmente a la valoracion de las operaciones derivadas por $118.452 (2013 $27.936), las cuales se
compensan con las descritas en deudores (ver nota 6) y al saldo por pagar por $68.424 (2013 $82.661) por la compra de
Cementos La Unién S.A. y Cementos Apolo S.A. bajo las siguientes condiciones:

Saldo al 31 de diciembre de 2014: US$28,600,000 (2013 US$42,900,000)
Vencimiento: agosto de 2016

Tasa: 5% EA pagadero TV

Plazo: 10 pagos anuales

De enero a diciembre de 2014 se causaron intereses por $3.688 equivalentes a US$1,832,926 (2013 $4.700 equivalentes a

US$2,511,220). En 2014 se aboné a capital US$14,300,000. Sobre esta cuenta por pagar se hizo el siguiente swap de moneda
que fue liquidado antes del 31 de diciembre de 2014:

Operaciones Swap

Tipo Subyacente Valor Subyacente Tasa Monto Swap Tasa Vencimiento
uss Subyacente $ COP Swap
Swap de moneda Cuenta por pagar US$28,600,000 4,90% PV $54.623 IPC + 5,35% 08-ago-16

Los swap de moneda y de tasa de interés vigentes al 31 de diciembre de 2014 son:

Operaciones Swap

Tipo Subyacente Valor Subyacente Tasa Monto Swap Tasa Vencimiento
Subyacente Swap
Swap moneda Bonos 2017 COP 343.520.000.000 IPC + 3,17% US$190,000,000 Libor + 1,75% 23-nov-17
Swap moneda Bonos 2017 COP 89.800.000.000 IPC + 3,17% US$50,000,000 Libor + 1,92% 23-nov-17
Swap tasa de interés Club Deal US$300,000,000  Liborém +2,80%  US$300,000,000 4,48% 28-feb-19

Las operaciones swap de moneda se realizan con el propdsito de balancear la exposicidon cambiaria de la Compania, aprovechando
lo que a juicio de la administracion son consideradas como condiciones favorables de mercado.

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

2014 2013
Impuesto sobre la renta 35.699 34.902
Impuesto de renta para la equidad - CREE (1) 39.014 57.478
Impuesto sobre las ventas 40.384 47.999
Impuesto de industria y comercio 2.460 23.141
Otros (2) 2.991 32.420
120.548 195.940

(1) La variacion en el impuesto de renta para la equidad CREE obedece al efecto de las inversiones en moneda extranjera
mantenidas por Cementos Argos S.A., debido a que en mayo de 2014 éstas fueron cedidas a la compania Argos SEM, S.A,, la
cual fue constituida con patrimonio en pesos colombianos. Ver la nota 2 de este informe.
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(2) La disminucién obedece principalmente al pago de las dos UGltimas cuotas del impuesto al patrimonio por $30.745 (2013
$30.755).

Las disposiciones fiscales aplicables a la Compaiiia y sus subordinadas en Colombia estipulan que:

a)

Las disposiciones fiscales vigentes aplicables a la Compania estipulan que la tarifa de impuesto sobre la renta por
el 2013 y 2014 es del 25%. Mediante la Ley 1607 de diciembre de 2012 se crea el impuesto sobre la renta para la
equidad - CREE con una tarifa del 9%, el cual entré en vigencia a partir del 1° de enero de 2013. La base del impuesto
sobre la renta para la equidad - CREE se calcula en conjunto con el impuesto de renta, depurando adicionalmente
aquellas partidas que expresamente la norma no consideré en CREE.

Dentro de la depuracién de la base para la liquidaciéon del impuesto sobre la renta para la equidad - CREE no se
permite la compensacion de la renta del periodo gravable, con pérdidas fiscales o excesos de renta presuntiva de
periodos anteriores.

Se exonera a las personas juridicas declarantes del Impuesto a la Renta y Complementarios del pago de aportes
parafiscales a favor del Servicio Nacional del Aprendizaje - SENA y del Instituto Colombiano de Bienestar Familiar
- ICBF, correspondientes a los trabajadores que devenguen, individualmente considerados, hasta diez (10) salarios
minimos legales vigentes.

Las ganancias ocasionales a partir del 1 de enero de 2013 se gravan a la tarifa del 10% de acuerdo con lo establecido
en la Ley 1607 de 2012.

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

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

Las pérdidas fiscales a partir de 2007 pueden ser compensadas con las rentas liquidas ordinarias sin limite de
tiempo ni de porcentaje, sin perjuicio de la renta presuntiva del ejercicio. Hasta 2006 las pérdidas fiscales se
ajustaban por inflacidon. A partir del ano gravable 2007 solo se reajustan fiscalmente.

Al 31 de diciembre de 2014 Cementos Argos S.A. y sus subordinadas poseen pérdidas fiscales por $175.413 (2013
$162.315).

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

En todos los casos los excesos de renta presuntiva sobre la renta ordinaria se ajustaron por inflacion hasta el 2006.
A partir de 2007 los excesos de renta presuntiva sobre ordinaria solo se reajustan fiscalmente.

Al 31 de diciembre de 2014, Cementos Argos S.A. y sus subordinadas poseen $50.383 (2013 $67.920) de excesos
de renta presuntiva originados en los periodos gravables 2006, 2010 y 2011.

A partir de 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
sus ingresos ordinarios y extraordinarios, sus costos y deducciones, y sus activos y pasivos, considerando para estas
operaciones los precios y margenes de utilidad que se hubieran utilizado en operaciones comparables con o entre no
vinculados econémicamente. La Compaiiia realizd el estudio técnico sobre las operaciones efectuadas durante el 2013
concluyendo que no es necesario realizar ajuste a la declaracion de renta de dicho periodo. A la fecha la Compania adn
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no ha completado el estudio con las operaciones del 2014. Sin embargo, en vista de que las operaciones realizadas con
vinculadas en el exterior durante el 2014 tuvieron un comportamiento similar a las realizadas en 2013, la Administracion
considera que no se va a generar un impacto en la declaracion de renta del periodo.

Se establece que Unicamente para efectos tributarios las remisiones contenidas en las normas tributarias a las
normas contables, continuaran vigentes durante los 4 anos siguientes a la entrada en vigencia de las Normas
Internacionales de Informaciéon Financiera. En consecuencia, durante el tiempo citado, las bases fiscales de las
partidas que se incluyan en las declaraciones tributarias continuaran inalteradas. Asimismo, las exigencias de
tratamientos contables para el reconocimiento de situaciones fiscales especiales perderan vigencia a partir de la
fecha de aplicacion del nuevo marco regulatorio contable.

Se establece, que a mas tardar el 30 de junio de cada ano, los grupos econémicos y/o empresariales debidamente
registrados deberan remitir en medios magnéticos a la Direcciéon de Impuestos y Aduanas Nacionales sus estados
financieros consolidados, junto con sus respectivos anexos.

A partir de 2012, podra ser deducido del impuesto sobre la renta y complementarios del respectivo ano gravable, el 175%
de las inversiones realizadas en proyectos calificados como de investigacion y desarrollo tecnoldgico y esta no puede ser
superior al 40% de la renta liquida. Dicha deduccion excluye la aplicacion de la depreciacion, amortizacion o deduccion
de los costos de personal incluidos en la inversion y no genera utilidad gravada en cabeza de los socios o accionistas.

A continuacion se detalla la determinacién del impuesto sobre la renta al corte del 31 de diciembre 2014 y 2013:

2014 2013

Renta gravable por compaiias nacionales con tarifa especial 30.165 29.353

Tarifa 15% 15%

Impuesto de renta corriente a la tarifa especial (1) 4.525 4.403

Renta gravable por companias nacionales 322.750 431.522

Tarifa 25% 25%

Impuesto de renta corriente (2) 80.687 107.881

Renta gravable impuesto sobre la renta para la equidad-CREE por companias nacionales 324.493 733.817

Tarifa 9% 9%

Impuesto sobre la renta para la equidad-CREE (3) 29.204 66.044

Impuesto de renta diferido débito (crédito) companias nacionales 29.066 (11.790)

Provision impuesto de renta companias nacionales 143.482 166.538

Impuesto sobre la renta por companias del exterior 50.046 45.146

Total provision para impuesto sobre la renta cargada a resultados (4) 193.528 211.684

(1) Zona Franca Argos S.A.S. tributa el impuesto de renta a la tarifa del 15%, con base en renta presuntiva para 2014 y 2013.

(2) Latarifa aplicable al impuesto sobre la renta por el 2014 y 2013 es del 25%. Dentro de las compahias colombianas con tarifa
de impuesto de renta del 25%, algunas tributan sobre renta presuntiva y otras sobre renta liquida.

(3) A partir del 1 de enero de 2013 se crea el impuesto sobre la renta para la equidad-CREE. Con una tarifa del 9%. La base del
impuesto sobre la renta CREE se calcula en conjunto con el impuesto de renta, depurando adicionalmente aquellas partidas
que expresamente la norma no consider6 en CREE.

(4) Ladisminucion en la provision del impuesto de renta del ano 2014 obedece al efecto de las inversiones en moneda extranjera

mantenidas por Cementos Argos S.A., debido a que en mayo de 2014 éstas fueron cedidas a la compania Argos SEM, S.A., la
cual fue constituida con patrimonio en pesos colombianos. Ver la nota 2 de este informe.
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Las declaraciones de renta de Cementos Argos S.A. y sus subordinadas colombianas, por los anos 2008, 2009, 2010, 2011, 2012
y 2013, estan sujetas a revision y aceptacion por parte de las autoridades fiscales.

La Administracion y sus asesores legales consideran que la suma contabilizada como provision de impuestos es suficiente para
atender cualquier pasivo que se pudiera establecer con respecto a tales anos.

IMPUESTO AL PATRIMONIO

La Compaiiia liquid6 el impuesto por $175.323 tomando como base el patrimonio liquido poseido al 1 de enero de 2011 a tarifas
entre el 1,40% y el 4,8% mas la sobretasa entre el 0% y 25%, respectivamente. La declaraciéon se presentd en mayo de 2011 y
su pago se efectud en ocho cuotas iguales en los meses de mayo y septiembre durante los afios 2011, 2012, 2013 y 2014. Para
el 2011, la Compaiia causé y contabiliz6 el impuesto al patrimonio y su sobretasa con cargo a la cuenta de revalorizaciéon del
patrimonio por $126.961 y con cargo a resultados por $12.090.

En 2014, a diciembre, se canceld impuesto al patrimonio contra el pasivo por $30.745 (2013 $30.755), y con cargo a resultados
por $12.090 (2013 $12.090).

REFORMA TRIBUTARIA

A continuacion se resumen algunas modificaciones al régimen tributario colombiano para los afos 2015 y siguientes, introducidas
por la Ley 1739 del 23 de diciembre de 2014:

Impuesto a la riqueza: Se crea a partir del 1 de enero de 2015 el impuesto a la riqueza. Este impuesto se genera por la posesién
de riqueza (patrimonio bruto menos deudas vigentes) igual o superior a $1.000 millones de pesos al 1 de enero de 2015. La
obligacion legal se causa el 1 de Enero de 2015, el 1 de Enero de 2016 y el 1 de Enero de 2017. La base gravable del impuesto
a la riqueza es el valor del patrimonio bruto de las personas juridicas, menos las deudas a cargo vigentes, poseido al 1 de enero
de 2015, 2016 y 2017. Su tarifa marginal corresponde a lo siguiente:

Rangos Base Gravable 2015 2016 2017

Desde $ 0 hasta $2.000.000 0,20% 0,15% 0,05%
Desde $2.000.000 hasta $3.000.000 0,35% 0,25% 0,10%
Desde $3.000.000 hasta $5.000.000 0,75% 0,50% 0,20%
Desde $5.000.000 en adelante 1,15% 1,00% 0,40%

Impuesto sobre la renta para la equidad CREE y su sobretasa: A partir del periodo gravable 2016 la tarifa del impuesto CREE
sera del 9%.

Las pérdidas fiscales en que incurran los contribuyentes del impuesto CREE a partir del afio 2015, podran compensarse en este
impuesto. También podra compensarse con las rentas de los cinco (5) afios siguientes el exceso de la base minima sobre la renta
para la equidad calculada de acuerdo con el inciso segundo del articulo 22 de la Ley 1607 de 2012.

En ningln caso el impuesto CREE, ni su sobretasa, podra ser compensado con saldos a favor por concepto de otros impuestos, que
hayan sido liquidados en las declaraciones tributarias. Del mismo modo, los saldos a favor que se liquiden en las declaraciones
del impuesto CREE, y su sobretasa, no podran compensarse con deudas por concepto de otros impuestos, anticipos, retenciones,
intereses y sanciones.
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Se crea por los periodos 2015, 2016, 2017 y 2018 la sobretasa al CREE. El hecho generador de la sobretasa aplica a contribuyentes
cuya declaracion anual del impuesto CREE arroje una utilidad igual o superior a $800. La tarifa marginal aplicable para establecer
la sobretasa sera:

Sobretasa 2015 2016 2017 2018

Base gravable - $800 millones 5% 6% 8% 9%

La sobretasa estarad sometida a un anticipo del 100% del valor de la misma, calculado sobre la base gravable del impuesto CREE
sobre la cual el contribuyente liquidd el mencionado impuesto para el ano gravable inmediatamente anterior. El anticipo de la
sobretasa del impuesto CREE debera pagarse en dos cuotas anuales en los plazos que fije el reglamento.

Impuesto sobre la renta y complementarios: Se aclara la residencia para efectos tributarios y se establece las siguientes tarifas
para las rentas obtenidas por las sociedades y entidades extranjeras, que no sean atribuibles a una sucursal o establecimiento
permanente:

2015 2016 2017 2018
39% 40% 42% 43%

Se modifica la aplicaciéon del descuento tributario por los impuestos pagados en el exterior, distribuyendo el mismo entre el
impuesto sobre la renta y el CREE en una proporcion de 64% y 36% respectivamente.

Se establecen modificaciones a los incentivos tributarios de i) Deduccidn por inversiones en investigacion, desarrollo tecnolégico o
innovacion, ii) Descuento tributario del impuesto sobre la renta por IVA pagado en la adquisicion de bienes de capital y maquinaria
pesada.

También se permite manejar la diferencia en cambio de las inversiones extranjeras sin efectos fiscales, hasta el momento de la
enajenacion de la respectiva inversion.

Asi mismo se aplaza la entrada en vigencia de la limitacion de las deducciones por pagos en efectivo para el aio 2019 y siguientes.

Otras disposiciones: Nuevamente se establecen mecanismo de conciliacion, transaccién y condiciones especiales de pago para
terminar los procesos o discusiones que los contribuyentes tengan con las autoridades, relacionados con temas tributarios, aportes
al sistema de seguridad social, aduanero y cambiario.

2014 2013

Impuestos diferidos (1) 103.463 38.189
103.463 38.189
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(1) La variacion corresponde principalmente a incrementos en Cementos Argos S.A. en $57.994 la cual se origind por una
mayor amortizacion fiscal de los intangibles, diferencia en las vidas Gtiles de depreciacion de activos fijos y diferencia en las
operaciones de derivados financieros Argos USA Corp. en $4.777, Argos Ready Mix (South Central) Corp. en $3.633, Argos
Panaméa S.A. $1.162, Vensur N.V. en $593 y Argos Ports (Wilmington) LLC. en $64; asimismo disminuciones en las compafias
de Argos Ready Mix (Carolinas) Corp. en $1.387 y Argos Dominicana S.A. en $1.564.

2014 2013

Pensiones por pagar 227.941 243.048
Cesantias consolidadas 10.509 9.635
Vacaciones consolidadas 12.932 13.522
Prestaciones extralegales (1) 39.552 26.090
Salarios por pagar 1.420 646
Otras 22.474 18.861
314.828 311.802
Menos - Parte a largo plazo (227.060) (242.455)
87.768 69.347

El incremento en prestaciones extralegales corresponde principalmente a Argos Ready Mix LLC. por $4.358, Piazza Acquisition
Corp. por $ 2.757, Argos Ready Mix (South Central) Corp. por $2.117, Cementos Argos S.A. por $1.462 y Ciments Guyanais S.A.S.
por $1.139.

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

1. Tabla de mortalidad: tabla colombiana de mortalidad rentistas RVO8 tanto para hombres como mujeres (Resoluciéon 1555 de
2010 de la Superintendencia Financiera de Colombia).

2. Ajuste pensional y salarial: la formulaciéon empleada incorpora explicitamente los futuros incrementos de salarios y pensiones
con una tasa de crecimiento del 2,41% para el 2014 y 2,99% para el 2013 (Decreto 2783 de diciembre 20 de 2001).

3. Interés técnico: 4,80% real anual, para 2014 y 2013. (Decreto 2783 de diciembre 20 de 2001).
4. Reservas: Se determinan por medio del sistema de rentas fraccionarias vencidas (articulo 112 del Estatuto Tributario).
El método actuarial utilizado para el calculo del pasivo, es el establecido en el Decreto 2783 de 2001 del Gobierno Nacional.

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

2014 2013
NUmero de personas 2.497 2.791
Tasa de interés 4,80% 4,80%
Incremento futuro de pensiones 2,41% 2,99%
Los cargos a resultados del aio por concepto de pensiones de jubilacién fueron:

2014 2013
Pensiones de jubilacion y otros relacionados 21.942 25.718

Los titulos y bonos pensionales se encuentran totalmente amortizados.
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La disminucién en el pasivo se debe a la actualizacion del calculo actuarial a diciembre de 2014, originado principalmente por el
menor valor de la reserva matematica por pensiones de jubilacién, aportes a pension y salud de seguridad social, bonos y titulos

pensionales.

A continuacion se detalla el pasivo - de largo plazo, correspondiente a pensiones de jubilacion:

2014
Calculo actuarial 197.463
Mas: Titulos pensionales 25.516
Bonos pensionales 4.081
227.060

2013

213.843
24.832
3.780
242.455

El siguiente es el detalle de empleados de la Compafia y sus subordinadas, de los gastos del personal de direccion y gastos de

otros empleados:

EMPRESA NUMERO DE GASTOS OTROS

Alianza Progenética S.A.S. - R -
American Cement Terminals LLC. - R R
Argos Cement LLC. 58 14.005 467

Argos (Dominica) Ltd. 1 100 9
Argos Dominicana S.A. 5 623 126
Argos Honduras S.A. de C.V. 24 2.835 149
Argos Panama S.A. 21 4.695 412
Argos Ports (Houston) LLC. (antes South Central Cement Ltd.) 1 208 1

Argos Ports (Savannah) LLC. (antes Savannah Cement Company LLC.) - - -
Argos Ports (Wilmington) LLC. (antes Port Royal Cement Company LLC.) - - -
Argos Ready Mix (Carolinas) Corp. 13 2.759 647

Argos Ready Mix LLC. 36 8.442 1.150
Argos Ready Mix (South Central) Corp. 22 5.504 743
Argos Saint Maarten N.V. - - 8

Argos SEM, S.A. - R -
Argos USA Corp. - - R
Argos USVI Corp. 2 609 4
C.l. del Mar Caribe BVI Inc. - R _
Canteras de Colombia S.A.S. - R _
Caricement Antigua Limited - - 9
Caricement Antilles NV - - -
Cement and Mining Engineering Inc. - - R
Cementos Argos S.A. 204 50.491 2.563
Central Aggregates LLC. - - R
Ciments Guyanais S.A.S. - -
Cimenterie Nationale S.E.M. (CINA) 8 1.452 174
Colcaribe Holdings S.A. - - R
Comercial Arvenco C.A. - - -
Concretos Argos S.A. 13 2.185 1.596

Corporaciones e Inversiones del Mar Caribe S.A.S. - - -
Ganaderia Rio Grande S.A.S. 1 134 105

Haiti Cement Holding S.A. - - ;
International Cement Company S.A.

Logistica de Transporte S.A. 2 326 61
Maritima de Graneles S.A. - - -
Piazza Acquisition Corp. 9 4.608 4

Somerset Shipping Co. Ltd.

Southern Star Leasing LLC.

Surcol Houdstermaatschappij N.V.
Tekia S.A.S. 1 264 306
Trans Atlantic Shipmanagement Ltd.
Transatlantic Cement Carriers Inc. - - -
Valle Cement Investments Ltd. - - -
Venezuela Ports Company S.A.

Vensur N.V. 5 680 108
Winterset Shipping Co. Ltd. - - -
Zona Franca Argos S.A.S. 8 1.345 324

GASTOS
EMPLEADOS DE DIRECCION PERSONAL DE DIRECCION EMPLEADOS OTROS EMPLEADOS

52.550
188
3.343
5.812
11.243

131

47545
88.210
55.122

439

115.899

2.767
5.038

39.019

1.863

1.828

641
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A 31 de diciembre comprendian:

2014 2013

Pasivos estimados y provisiones
Para costos y gastos (1) 266.061 174.095
Para obligaciones laborales 11.457 18.625
Para obligaciones fiscales (2) 40.947 12.099
Para mantenimiento y reparaciones 1.691 1.401
Para contingencias (3) 39.857 38.306
Provisiones diversas 3.998 15.710
Diferidos
Ingresos recibidos por anticipado 6.408 5.677
Otros pasivos
Anticipos y avances recibidos (4) 95.474 77.024
Ingresos recibidos para terceros y obligaciones de garantias 3.872 1.821

469.765 344.758

(1) Corresponde principalmente a las provisiones por bienes y/o servicios recibidos y no facturados por los proveedores por $56.712
(2013 $46.577); la provision para compensacion forestal por $17.324 (2013 $17.731), derivada de las obligaciones de la
operacion de extraccion de materias primas para resarcir responsabilidades ambientales de periodos anteriores; a la provision del
contrato de suministro de caliza celebrado entre Argos Cement LLC. y el proveedor Unimin para la extraccion de caliza por $29.906
(US$12,500,000), originada al comparar las condiciones de mercado frente a las condiciones pactadas en el contrato y al acuerdo
de intercambio de reservas en la planta Roberta con el tercero Vulcan Materials Company por $21.532. Adicionalmente, incluye
pasivos por costos y gastos de las compafias Zona Franca Argos S.A.S. por $11.446 (2013 $11.843), Argos Ready Mix LLC. por
$34.468 (2013 $13.221), Argos Ready Mix (South Central) Corp. por $17.628 (2013 $15.249), Argos Ready Mix (Carolinas) Corp.
por $7.955 (2013 $14.603).

(2) Incluye la provision de industria y comercio principalmente en Cementos Argos S.A. por $13.319 (2013 $85) y Concretos
Argos S.A. por $6.397 (2013 $665). Adicionalmente Argos Ready Mix (South Central) Corp. presenta un saldo de $8.640
(2013 $5.834), Argos Ready Mix LLC. presenta un saldo de $6.614 (2013 $1.800) y Argos Ready Mix (Carolinas) Corp. (antes
Southern Equipment Company Inc.) presenta un saldo de $2.283 (2013 $997).

(3) Corresponde principalmente a Cementos Argos S.A. por contingencias laborales por $15.826 (2013 $16.234), administrativas
por $666 (2013 $2.004). Adicionalmente incluye contingencias de Concretos Argos S.A. por $5.305 (2013 $5.732), Logistica
de Transportes S.A. por $4.855 (2013 $4.169), Argos Cement LLC. por $4.368 (2013 $4.025) y Tekia S.A.S. por $3.986
(2013 $3.986).

(4) Corresponde principalmente a anticipos recibidos de clientes por $90.377 (2013 $75.716), en Cementos Argos S.A. por
$76.125 (2013 $52.901) y en Argos Honduras S.A. de C.V. por $7.759 (2013 $6.766).

Para la valoracion de los pasivos estimados sobre costos y gastos, obligaciones laborales, fiscales, contingencias y provisiones
diversas se utilizé el método de costo.
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CAPITAL SOCIAL

El capital autorizado esta conformado por 1.500.000.000 acciones de valor nominal $6 cada una. El capital suscrito y pagado esta
conformado de 1.215.247.885 acciones ordinarias y acciones preferenciales 209.197.850. Las acciones propias readquiridas son
63.575.575. Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, las acciones en circulaciéon son 1.360.870.160.

2014 2013
Capital autorizado
1.500.000.000 de acciones ordinarias de valor nominal $6 9.000 9.000
Capital suscrito y pagado:
1.215.247.885 acciones ordinarias de valor nominal $6 7.291 7.291
209.197.850 acciones preferenciales de valor nominal $6 1.256 1.256
8.547 8.547

DIVIDENDOS DECRETADOS

La Asamblea General de Accionistas celebrada el 21 de marzo de 2014 decreté dividendos en efectivo sobre las acciones ordinarias
de $166,00 pesos anuales por accion, pagaderos en cuatro cuotas trimestrales de $41,50 pesos por accion a partir de abril de 2014.

Adicionalmente se decretaron dividendos preferentes correspondientes a 209.197.850 acciones preferenciales, a razon de $57,75
por accion, trimestrales a partir de abril de 2014.

En 2013, dicho drgano social decreté dividendos en efectivo de $154,00 pesos anuales, pagaderos en cuatro cuotas trimestrales
de $38,50 pesos por accion a partir de abril de 2013 y hasta enero de 2014, y dividendos preferentes correspondientes a
209.197.850 acciones preferenciales, a razéon de $57,75 por accion, trimestrales a partir de julio de 2013 hasta enero de 2014.

RESERVA LEGAL

Las compafias nacionales estan obligadas 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. Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el valor de la reserva legal
es $13.845. Actualmente dicha reserva se encuentra por encima de lo legalmente establecido en $9.572.

La reserva no es distribuible antes de la liquidacion de la Compaiia, 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.

RESERVA PARA READQUISICION DE ACCIONES

Esta reserva, sobre las acciones propias readquiridas, de acuerdo con disposiciones del Coédigo de Comercio, solo es distribuible
a los accionistas hasta que se vendan nuevamente las acciones. Mientras las acciones pertenezcan a la Compaiiia quedaran en
suspenso los derechos inherentes a las mismas.

2014 2013

Reserva para readquisicion de acciones 113.797 113.797
Menos - acciones propias readquiridas (113.797) (113.797)
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OTRAS RESERVAS

El 15 de marzo de 2013, la Asamblea General de Accionistas autorizé liberar $50.000 de la reserva no gravada para permitir que
las acciones con dividendos preferencial y sin derecho a voto tuvieran el derecho al dividendo que le correspondiera desde el
momento de su colocacion. Asimismo, dispuso apropiar $296.582 para reserva para futuros ensanches e inversiones.

Las otras reservas son de libre disponibilidad para los accionistas.

REVALORIZACION DEL PATRIMONIO

La revalorizacion del patrimonio refleja el efecto sobre el patrimonio originado por la pérdida del poder adquisitivo de la moneda,
de acuerdo con las normas legales vigentes hasta diciembre de 2006.

Con la eliminacién de los ajustes por inflacién segln el Decreto 1536 de 2007, el saldo de la cuenta de revalorizaciéon del patrimonio
no podra distribuirse hasta que se liquide la Compaiia o se capitalice, no obstante una vez capitalizada servira para enjugar
pérdidas en caso que quede en causal de disolucién y no podra ser usada para reembolsos de capital; en el caso que presente
saldo débito podra ser disminuida con los resultados del ejercicio o de ejercicios anteriores, previo cumplimiento de las normas
sobre utilidades que indica el Cédigo de Comercio.

Con la Ley 1370 del 30 de diciembre de 2009, se mantiene la opcién de registrar el impuesto al patrimonio contra la cuenta de

revalorizacion del patrimonio, sin afectar los resultados del ejercicio. En concordancia con esta norma la Compania registré el
impuesto al patrimonio de la vigencia 2011 a 2014 por $126.961.

Las valorizaciones y el superavit por valorizaciones de activos al 31 de diciembre comprendian lo siguiente:

2014 2013
De inversiones permanentes (Nota 8) 1.651.682 1.386.833
De propiedades, planta y equipo y otros activos (Nota 9) 2.293.496 2.138.872
Valorizaciones 3.945.178 3.525.705
Traslado interés minoritario 311.837 104.647
Superavit por valorizaciones 4.257.015 3.421.058

En 2014, la Firma Vertex Resources Ltda. realizé los avallos técnicos de los activos fijos de Cementos Argos S.A. y sus subsidiarias
colombianas, en las diferentes unidades industriales, comerciales y administrativas localizadas en todo el territorio nacional. Para
la Firma Vertex Resources Ltda., la metodologia se fundamentd en el método de costo de remplazo a nuevo, la metodologia de
trending, y el método comparativo, bajo la premisa de negocio en marcha. La aplicacion de estas metodologias permitioé estimar el
rango de valor de mercado de los activos fijos de Cementos Argos S.A. y sus subsidiarias colombianas. En sintesis, basados en el
criterio del “valor razonable” (fair value), en la comparacion con cifras internacionales de unidades productivas en funcionamiento;
de elementos usados y en operacion, de capacidades instaladas y productivas valoradas en délares y medidas por la capacidad de
produccion en los procesos de explotacion, trituracion, calcinacion, molienda y empaque para la produccion de cemento.

Esta metodologia supone adicionalmente que el valor de los equipos incluye las obras civiles para su montaje, la ingenieria del
mismo, las acometidas eléctricas, mecéanicas y electronicas, las pruebas pre operativas y la puesta en marcha de acuerdo con los
lineamientos establecidos en el articulo 64 del Decreto 2649 de 1993.
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2014 2013

Bienes y valores entregados en garantia (1) 297.498 254.740
Bienes totalmente depreciados (2) 831.105 7871.077
Capitalizacion por revalorizacion del patrimonio 55.391 55.391
Deudoras fiscales (3) 9.444.296 9.923.139
Litigios y/o demandas 9.808 8.787
Créditos a favor no utilizados (4) 9.533 18.777
Otras cuentas deudoras de control (5) 156.031 148.939
Otras 167.924 172.091
10.971.586 11.368.941

Responsabilidades contingentes
Bienes y valores recibidos (40.667) (48.808)
Otras responsabilidades contingentes (6) (36.239) (43.766)
Otras (7) (9.373) (23.757)
(86.279) (116.331)

Cuentas de orden acreedoras

Acreedoras fiscales (8) (9.703.700) (9.693.469)
Acreedoras de control (1) (1)
(9.703.701) (9.693.470)
1.181.606 1.559.140

(2)

(6)

(7)

(8)

Para el 2014 y 2013 corresponde principalmente a 5.200.000 acciones del Grupo de Inversiones Suramericana S.A.
entregadas en garantia de obligaciones financieras con Bancolombia S.A. por $208.000 (2013 $175.240). La disminucion
corresponde a bienes muebles por $19.663 que para el 2013 habian sido dados en garantia.

Compuesta principalmente por los bienes totalmente depreciados en Cementos Argos S.A. por $737.356 (2013 $748.142),
Zona Franca Argos S.A.S. $22.228 (2013 $28.517) y Concretos Argos S.A. $67.759 (2013 $$10.132) que presenté un
incremento de $60.338 en maquinaria y equipo y flota y equipo de transporte.

Corresponde principalmente a las diferencias fiscales y contables de activos, pasivos e ingresos, principalmente de Cementos
Argos S.A., en 2014 y 2013 por $9.200.548.

Corresponde a cupos de créditos disponibles de Cementos Argos S.A. por $9.533 (2013 $18.777). La disminucién en
Cementos Argos S.A., corresponde a la utilizaciéon de cupos de créditos con Citibank N.A. y JP Morgan, tipo comercial.

Corresponde principalmente a créditos mercantiles de Caricement Antilles N.V., totalmente amortizados en Corporaciones e
Inversiones del Mar Caribe S.A.S. por $97.170 (2013 $97.170) y bienes entregados en fideicomiso y garantias por cumplimiento
de contratos de Cementos Argos S.A. por $47.665 (2013 $40.417).

Corresponde a avales otorgados por Cementos Argos S.A. para garantizar el cumplimiento de deudas por $36.239 (2013
$43.766)

La disminucién corresponde principalmente a la actualizacién de los procesos laborales y administrativos en contra de
Cementos Argos S.A.

Corresponde principalmente a las diferencias fiscales y contables de pasivos y renta presuntiva de Cementos Argos S.A. por
$9.719.774 (2013 $9.719.774), Zona Franca Argos S.A.S. por $21.403 (2013 $12.083), y Corporaciones e Inversiones del
Mar Caribe S.A.S. por $28.144 (2013 $28.144).
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Los gastos de administracion al 31 de diciembre comprendian lo siguiente:

2014 2013

Gastos del personal (1) 184.922 146.582
Servicios (2) 79.700 54.445
Honorarios 43.102 29.492
Amortizaciones de cargos diferidos (3) 35.452 10.463
Gastos de viaje 14.407 12.454
Depreciaciones de propiedades, planta y equipo 13.587 13.095
Mantenimiento y reparaciones 12.744 13.338
Arrendamientos 12.488 8.605
Seguros 10.847 10.062
Contribuciones y afiliaciones 5.174 3.860
Impuestos 3.353 2.433
Gastos legales 1.934 2.586
Gastos de representacion y relaciones piblicas 1.864 2.239
Casino y restaurante 1.782 1.935
Transportes 1.497 598
Utiles y papeleria 1.353 1.537
Adecuacion e instalacion 428 569
Provisiones 422 222
Diversos (4) 24.899 12.640

449.955 327.155

(1) Corresponde principalmente al incremento en Argos Ready Mix LLC. por $11.525 (2013 $4.801), que se debe principalmente
a la integracion de los activos comprados en la Florida a Vulcan Materials Company en 2014; Cementos Argos S.A. por
$100.365 (2013 $85.126), Argos Honduras S.A. de C.V. por $5.206 (2013 $293), Piazza Acquisition Corp. por $15.442
(2013 $10.912), y Ciments Guyanais S.A.S. por $789.

(2) Corresponde principalmente a asistencia técnica por $31.634 (2013 $19.949), transportesy fletes por $6.409 (2013 $5.721),
aseo y vigilancia por $3.054 (2013 $2.892), teléfono por $4.403 (2013 $2.777) y otros por $24.696 (2013 $15.176).

(3) Corresponde principalmente al aumento en Cementos Argos S.A. por $33.241 (2013 $7.080).

(4) Corresponde principalmente a Argos USA Corp. por $18.730 (2013 $147), Argos Cement LLC. por $4.926 (2013 $247) y
Cementos Argos S.A. por $1.399 (2013 $4.563).



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

Gastos del personal (1)

Servicios (2)

Amortizaciones de cargos diferidos
Impuestos

Provisiones

Gastos de viaje

Arrendamientos

Depreciaciones de propiedades, planta y equipo
Contribuciones y afiliaciones
Honorarios

Mantenimiento y reparaciones
Seguros

Gastos de relaciones publicas
Utiles y papeleria

Gastos legales

Combustibles y lubricantes
Comisiones

Adecuaciones e instalaciones
Diversos

Informe de accionistas 2014

13
5.718
211.643

2013

62.937
42.611
20.917
25.997
10.891
3.667
3.815
4.789
3.148
3.418
1.879
2.134
768
264

30
5.538
120

16
6.794
199.733
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(1) Corresponde principalmente al incremento en Argos Ready Mix LLC. por $11.433 (2013 $6.176) y Argos Cement LLC. por
$13.716 (2013 $11.685) cuyo aumento se debe principalmente a la integracion de los activos comprados en la Florida a
Vulcan Materials Company en 2014. Adicionalmente, Cementos Argos S.A. por $24.989 (2013 $22.669) y Argos Honduras

S.A. de C.V. por $1.812 (2013 $94).

(2) Corresponde principalmente a publicidad y propaganda por $13.230 (2013 $10.130), correos, portes y telegramas por $82

(2013 $1.550) y otros por $29.917 (2013 $26.362).

Dividendos y participaciones recibidas

2014
27.828

2013
26.360

Corresponde principalmente a dividendos recibidos por la inversion en Bancolombia S.A. por $15.859 (2013 $15.410), Grupo de
Inversiones Suramericana S.A. por $10.991 (2013 $9.554), Carton de Colombia S.A. por $679 (2013 $680), e Inversiones Cofinter

S.A. por $28 (2013 $382).
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2014 2013
Ingreso por diferencia en cambio 442273 110.779
Pérdida por diferencia en cambio (388.913) (73.167)
Diferencia en cambio neta 53.360 37.612

La utilidad por diferencia en cambio de 2014 se presenté como consecuencia de la devaluacién del peso colombianoy las lempiras
hondureias con respecto al délar, las cudles se depreciaron en un 22,5% y 3,8% respectivamente. Las compaiias localizadas
en estos dos paises, tienen activos en dblares que superan sus pasivos en dblares, lo que significa que una devaluacion de sus
monedas locales lleva a una ganancia en cambio. Al cierre de 2014, la posicion larga de la filial hondurefa ascendia a US$160
millones, y las filiales colombianas a US$80 millones aproximadamente.

Los otros ingresos al 31 de diciembre comprendian lo siguiente:

2014 2013

Recuperaciones (1) 87.091 46.736
Utilidad en venta de propiedades, planta y equipo (2) 18.006 1.350
Otras ventas 1.834 871
Aprovechamientos (3) 1.490 7.206
Indemnizaciones 1.053 722
Servicios 645 1.668
Arrendamientos 531 1.221
Subvenciones 426 258
Utilidad en venta de otros bienes 351 431
Ingresos de ejercicios anteriores 112 18
Honorarios - 275
Otros (4) 28.290 22.076

139.829 82.832
(1) Comprende principalmente la recuperacion de provisiones por inversiones por $52.559 (2013 $27.024) y recuperacion de

costos y gastos por $34.258 (2013 $19.669), principalmente en Cementos Argos S.A. por recuperaciéon de provision de
demandas laborales y civiles $7.523, por provision de patrimonio negativo de la inversién en Ganaderia Rio Grande S.A.S.
por $5.929, depuracién de cuentas por pagar no exigibles por $5.265, recuperacion de provisiones de las Minas Monserrate,
Trinidad y Judas por $2.128; y Concretos Argos S.A. $2.864 por depuracion de cuentas por pagar no exigibles.

En 2014, corresponde principalmente en Cementos Argos S.A. a la utilidad en venta de bienes inmuebles por $10.962,
originado principalmente en la venta en julio de 2014 de las oficinas administrativas ubicadas en la ciudad de Bogota a
Grupo Argos S.A. que generaron una utilidad de $8.247, por la venta en diciembre del Lote Miramar Puerto Colombia a BSJ
Construcciones S.A.S. que gener6 una utilidad de $1.690, y por la venta en julio del terreno titulo Mina Monserrate a P3
Carbonera Los Pinos S.A.S. que gener6 una utilidad de $696; y utilidad en venta de bienes muebles por $312; en Argos
Panama S.A. a la venta de bienes inmuebles por $6.779.

En 2013, corresponde principalmente al castigo de cuentas por pagar a la Fundacion para el Beneficio por $4.092.

Corresponde a la actualizacion de calculo actuarial en Cementos Argos S.A. por $16.915 y recuperacion deterioro de valor en
Somerset Shipping Co. Ltd. por $3.234.
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Los otros gastos al 31 de diciembre comprendian lo siguiente:

2014 2013

Impuestos asumidos (1) 49.060 30.200
Pensiones de jubilacion y titulos pensionales (2) 21.942 25.718
Provision por desvalorizacion de inversiones (3) 17.604 8.670
Donaciones y contribuciones 16.926 15.115
Demandas laborales 4.054 2.721
Costos y gastos de ejercicios anteriores 4.043 7.620
Pérdida en venta y retiro de otros activos 3.299 1.578
Pérdida en venta y retiro de propiedad, planta y equipo 1.704 515
Multas sanciones, demandas y litigios 390 8.913
Indemnizaciones 376 1.808
Pérdida en venta de inversiones 343 -
Pérdidas por siniestros 46 204
Costas y procesos judiciales - 20
Otros (4) 51.573 72.096

171.360 175.178

(4)

Corresponde al impuesto al patrimonio de Zona Franca Argos S.A.S. por $12.080 (2013 $12.079) y al gravamen a los
movimientos financieros en Cementos Argos S.A. por $14.036 (2013 $13.895) y Logistica de Transporte S.A. por $1.250
(2013 $1.292). En Cementos Argos S.A. $14.967 por otros impuestos asumidos. En Valle Cement Investments Ltd. por
$3.056 (2013 $969) como consecuencia de las retenciones efectuadas sobre los intereses por préstamos con vinculadas y
los dividendos pagados por Argos Dominicana S.A.. En Argos SEM, S.A. $3.239 por retenciones efectuados sobre honorarios
de asistencia técnica pagados por las vinculadas.

Corresponde principalmente a pensiones de jubilacion por $21.942 (2013 25.718), discriminado en pago de pensiones de
jubilacion por $19.906 (2013 $20.001), auxilio pensional por $1.671 (2013 $2.573) e intereses sobre titulos pensionales
por $365 (2013 $3.144).

Corresponde a provisiones de inversiones principalmente de Cementos Argos S.A. en Ganaderia Rio Grande S.A.S. por $5.805,
en Haiti Cement Holding S.A. por $2.416, en International Cement Company S.A. por $295; de Surcol Houdstermaatschappij
N.V. en Vensur N.V. por $2.264; de Argos SEM, S.A. en Ciments Guyanais S.A.S. por $1.788; de Haiti Cement Holding S.A. en
Cimenterie Nationale S.E.M. (CINA) por $1.372; de Venezuela Ports Company S.A. en Surandina de Puertos C.A. por $1.117;
Corporaciones e Inversiones del Mar Caribe S.A.S. en MCC Cement Division C.V. por $844 y en Haiti Cement Holding S.A. por
$371; de Argos USA Corp. en Argos Ready Mix LLC. por $672.

En 2014 corresponde principalmente en Cementos Argos S.A. a la actualizacién de la provision de intereses por titulos
pensionales y bonos pensionales $5.870, gastos de reversién de titulos mineros de $4.075 e impuestos de bienes inmuebles
no operativos por $1.712; en Somerset Shipping Co. Ltd. deterioro de activos por $2.928.
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El siguiente es el resumen de los activos y pasivos al 31 de diciembre y de los ingresos y gastos de la Controladora por transacciones
realizadas durante los afos finalizados en esas fechas, con accionistas que poseen mas del 10% del capital de la Controladora,
con directores y con representantes legales y administradores de la Compania:

REPRESENTANTES
2014 ACCIONISTAS DIRECTORES LEGALES Y
ADMINISTRADORES
Al final del ano

Activos
Cuentas por cobrar 935 - -
Total activos 935 - -
Ingresos
Utilidad en venta de activos fijos 8.247 - -
Honorarios - - -
Arrendamientos - - -
Intereses - - -
Total ingresos 8.247 - -
Egresos
Intereses 53 - -
Salarios - - 7.688
Arrendamientos 1.223 - -
Total egresos 1.276 - 7.688

Las cuentas con representantes legales y administradores, tienen que ver con politicas laborales aprobadas por la Junta Directiva
y con politicas que se otorgan por igual a todos los empleados no acogidos a los beneficios de la convencion colectiva de trabajo
vigente; representadas en créditos para adquisicion de vivienda, reformas de la misma, adquisicién de vehiculos y préstamos
para atender calamidades domésticas, contando cada uno de estos eventos con su reglamentacion adecuada y las garantias
suficientes.

Las operaciones con vinculados a diciembre 31 de 2014 corresponden a:
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o CUENTAS POR CUENTAS POR
COMPANIAS COBRAR CONCEPTO PAGAR CONCEPTO
Alquiler de oficinas, 1.130

Grupo Argos S.A. 935 parqueaderos y bodegas

Arrendamiento de lotes y oficinas

42 Reintegro de gastos de viajes

Pago a nombre de Andino
Andino Trainding Corporation 93 Traiding Corporation a 379 Préstamo
prestador de servicio

Traslados de préstamos

Caltek S.A.S. 311 de empleadosy otros -

miscelaneos
Cementos de Caldas S.A. - 5.249 Arrendamiento de oficinas y bodegas
Celsia S.A. E.S.P. 19 Préstamos del personal 3 Arrendamiento de bienes inmuebles

transferido en 2011
12 Servicio de gas
Operaciones de servicios y uso instalaciones

Compania de Puertos Asociados S.A. 98 Reembolso de gastos 1.330 portuarias
Corporacion de Cemento Andino C.A.* 15.666 Asgasonas tecnicas y -
préstamos
. : Préstamo para pago de )
Fundiciones Colombia S.A. 3 impuestos
Internacional Ejecutiva de Aviacién S.A.S. 7.028 Leasing de avion 7 Viajes aereos
Inversiones FortCorp S.A.S. 293 Impuesto de valorizaciones -
de predios
Inversiones RoundCorp S.A.S. 92 Impuesto a la propiedad raiz -
Sator S.A.S. 1.827 Remanentes de I|qU|da9|on 2.375 Servicio de operacion minera
de la sociedad Emcarbén
286 Vent_a .de magera, palanca y 492 Arrendamientos
servicio ambiental
Alquiler de oficinas y cobro de
201 -
pdlizas de seguro
Situm SA.S. 1.077 Prestam_os a emplead_o_s‘ .
transferidos en la escision
37 Mantenimiento -
Surandina de Puertos C.A. - 957 Préstamo
Transportes EIman Ltda. en Liquidacion 32 21 Intereses
Otros 4.118 7
Total 32.116 12.004

* Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 la cuenta por cobrar a Corporaciones de Cemento Andino C.A. se encuentra totalmente provisionada.

REPRESENTANTES
2013 ACCIONISTAS DIRECTORES LEGALES Y
ADMINISTRADORES
Al final del ano
Activos
Cuentas por cobrar 269 - -
Total activos 269 - -
Ingresos
Honorarios 275 - -
Arrendamientos 60 - -
Intereses 123 - -
Total ingresos 458 - -
Egresos
Salarios - - 6.651
Arrendamientos 847 - -
Total egresos 847 - 6.651

Las cuentas con representantes legales y administradores, tienen que ver con politicas laborales aprobadas por la Junta Directiva
y con politicas que se otorgan por igual a todos los empleados no acogidos a los beneficios de la convencidn colectiva de trabajo
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vigente; representadas en créditos para adquisicion de vivienda, reformas de la misma, adquisicién de vehiculos y préstamos
para atender calamidades domésticas, contando cada uno de estos eventos con su reglamentaciéon adecuada y las garantias
suficientes.

Las operaciones con vinculados a diciembre 31 de 2013 corresponden a:

COMPANIAS COBRAR CONCEPTO PAGAR CONCEPTO
Alquiler de oficinas, venta
Grupo Argos S.A. 269 de apartamento, back office 11.269 Préstamos
finanzas y tecnologia
- 3.124 Arrendamiento de lotes
- 1.170 Terrajes varios predios
- 133 Venta de apartamento y otros
Agentes Maritimos del Caribe Ltda. en Préstamo para atender la
o= TS 2.320 . -
Liquidacion fiducia
Asesorias y Servicios Ltda. en Liquidacion 1.737 E&isctizmo para atender la -
208 Capitalizacién -
Carbones del Caribe Ltda. en Liquidacion - 8 Intereses sobre préstamos
Compra de 326.876 acciones de
Metroconcreto S.A., 1.066.625 acciones
de Logitrans S.A., 5.800 acciones de Aridos
Cementos de Caldas S.A. B 6.026 de Antioquia, 3.700 acciones de Canteras
de Colombia, arrendamiento de oficinas y
bodegas e intereses sobre préstamos
) Préstamos del personal
Celsia SA.- ES.P. 19 transferido en 2011. )
Compaiiia de Puertos Asociados S.A. 337 Mantenllmlento operacion 248 Servicios portuarios
portuaria
. . Asesorias técnicas y <
Corporacion de Cemento Andino C.A. 12.617 préstamos 119 Préstamo
Compra de 247.745 acciones de Flota
- . Fluvial Carbonera S.A.S., 25.000 acciones
(E‘)AstLrig)L:JiL?:g%r(])olomblana Cementos Ltda. - 425 de C.| Carbones del caribe, 10.000 acciones
de Sociedad Portuaria Golfo de Morrosquillo
S.AS.
. . Préstamo para pago de )
Fundiciones Colombia S.A. 3 impuestos
Internacional Ejecutiva de Aviacion S.A.S. 7.840 Leasing de avién -
Inversiones FortCorp S.A.S. 293 Impuest_o de valorizaciones -
de predios
Inversiones RoundCorp S.A.S. 92 Impuesto a la propiedad raiz -
Proservi Ltda. en Liquidacion 1.705 Erest_amo para atender la 8 Liquidacion Vigilancia Privada del Litoral
fiducia Ltda.
Capitalizacién y
21 préstamo para pago de -
Supersociedades
Sator S.A.S. 1.827 Remaneqtes de I|qU|da9|on 6.565 Servicio de operacion minera
de la sociedad Emcarbon.
115 Arrendamientos 2.124 Compra de carbon
Mantenimiento de equipo eléctrico en
73 Venta de madera 1186 minas, venta de maquinaria y equipo.
60 Arrendamientos
) Préstamos a empleados . -
Situm S.A.S. 1.157 transferidos en la escision. 86 Reintegro por servicios
Surandina de Puertos C.A. - 957 Préstamo
Transmaritima del Caribe Ltda. en Préstamos para atender
! 690 . -
Liquidacion fiducia
284 Erestamo (liquidacion) e .
intereses
Transportes Elman Ltda. en Liquidacion - 515 ﬁgtlas)de Titulos de devolucion de impuestos
Otros 24 1.070
Total 31.631 35.093

CUENTAS POR

CUENTAS POR
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Las anteriores transacciones fueron realizadas a precios normales del mercado.

Durante los anos 2014 y 2013, no se llevaron a cabo operaciones con accionistas, directores y representantes legales de las
siguientes caracteristicas:

a) Servicios gratuitos o compensados.

b) Préstamos que impliquen para el mutuario una obligacién que no corresponda a la esencia o naturaleza del contrato
mutuo.

c) Préstamos con tasas de interés diferentes a las que ordinariamente se pagan o cobran a terceros en condiciones

similares de plazo, riesgo, etc.

CEMENTOS ARGOS S.A. Y COMPANIAS SUBORDINADAS

Durante el 2014 no hubo:
(1) Visitas de inspeccion practicadas por entidades de control que hayan culminado con amonestaciones o sanciones.

(2) Sanciones ejecutoriadas de orden administrativo, contencioso y civil impuestas por autoridades competentes de orden
nacional, departamental o municipal.

(3) Sentencias condenatorias de caracter penal proferidas contra funcionarios de la Compafia por hechos sucedidos en el
desarrollo de sus funciones.

A diciembre 31 de 2014 Cementos Argos S.A. y subsidiarias no son parte en procesos judiciales, actuando en calidad de
demandante, en donde se espere el ingreso o la recuperacion de activos significativos.

A diciembre 31 de 2014 se tenian provisionadas las demandas y litigios, con eventual y alta probabilidad de pérdida, siendo el
rubro mas significativo el correspondiente a demandas de tipo laboral (Ver nota 26).
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INDICES FINANCIEROS

Razon corriente - veces (activo corriente / pasivo corriente)
Endeudamiento total (pasivos totales / activos totales)
Rotacion de activos - veces (ingresos operacionales / activos totales)

Rentabilidad:

Margen neto (Utilidad neta / ingresos operacionales)
Rendimiento del patrimonio (Utilidad neta / patrimonio)
Rendimiento del activo total (Utilidad neta / activos totales)
EBITDA

Margen EBITDA

EBITDA sobre patrimonio total

2014

0,95
43,39%
0,38

5,03%
3,59%
1,92%
1.059.835
18,26%
13,03%

2013

1,04
34,56%
0,43

3,70%
2,54%
1,58%
978.108
19,69%
13,50%



RESUMEN INFORMATIVO

Indicador
Liquidez

Razon corriente (nUmero
de veces)

Endeudamiento

Endeudamiento total

Rentabilidad

Rotacién de activos
(nGmero de veces)

Margen neto de utilidad

Rendimiento del patrimonio

Rendimiento del activo
total

EBITDA

Margen EBITDA

EBITDA/Patrimonio

Formula

Activo corriente / Pasivo corriente

Total pasivos / Total activos * 100

Ingresos operacionales/Activos totales

Utilidad neta / Ingresos operacionales * 100

Utilidad neta / Patrimonio * 100

Utilidad neta / Activo total * 100

Utilidad operacional + depreciaciones +
amortizaciones

Ebitda / Ingresos operacionales * 100

Ebitda / Patrimonio * 100
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Significado

Indica cuél es la capacidad de la Compania
para hacer frente a sus deudas a corto plazo,
comprometiendo sus activos corrientes.

Refleja el grado de apalancamiento que
corresponde a la participacion de los acreedores
en los activos de la Compania.

Por cada peso de activos, cuantos pesos se
generan de ingresos operacionales, mide la
eficiencia con la cual se han utilizado los activos
para la generacion de ingresos operacionales.

Por cada peso de ingresos, cuantos pesos se
generan en utilidades, independientemente de
que correspondan o no al desarrollo del objeto
social de la Compania.

Las utilidades netas, qué porcentaje representan
sobre el patrimonio. Cual es el rendimiento de la
inversion del accionista.

Cada peso invertido en activo total, cuanto genera
de utilidad neta, independientemente de la forma
como haya sido financiado.

Representa la caja que genera la operacion de la
Compania.

Representa la cantidad que por cada peso de
ingresos se convierte en caja con el fin de atender
el pago de impuestos, apoyar las inversiones,
cubrir la deuda y repartir utilidades.

Representa la cantidad que por cada peso

de patrimonio se convierte en caja con el fin

de atender el pago de impuestos, apoyar las
inversiones, cubrir la deuda y repartir utilidades.






Al 31 de diciembre
(Millones de pesos colombianos)

ACTIVOS

ACTIVOS CORRIENTES
Efectivo
Inversiones negociables
Deudores, neto
Inventarios, neto
Gastos pagados por anticipado
TOTAL ACTIVOS CORRIENTES

ACTIVOS NO CORRIENTES
Deudores a largo plazo
Inversiones permanentes
Propiedades, planta y equipo, neto
Diferidos e intangibles, neto
Otros activos
Valorizaciones de activos

TOTAL ACTIVOS NO CORRIENTES

TOTAL ACTIVOS
PASIVOS Y PATRIMONIO

PASIVOS CORRIENTES
Obligaciones financieras
Bonos en circulacion
Proveedores y cuentas por pagar
Impuestos, gravamenes y tasas
Obligaciones laborales
Pasivos estimados
Ingresos recibidos por anticipado
TOTAL PASIVOS CORRIENTES

PASIVOS NO CORRIENTES
Obligaciones financieras
Bonos en circulacion
Proveedores y cuentas por pagar
Obligaciones laborales
Impuesto diferido

TOTAL PASIVOS NO CORRIENTES

TOTAL PASIVOS
PATRIMONIO

Ver estado adjunto
TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO

Cuentas de orden

Notas

o o b

© 00~ O

17

18

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

Wud

Jorge Mario Velasquez J.
Representante legal

(Ver certificacion adjunta) T.P. 47208-T

odrigo Rubio C.
Gerente corporativo de Contabilidad

(Ver certificacion adjunta)
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2014 2013
144.686 241.138
25.384 12.238
1.728.447 670.237
116.981 98.955
7772 8.362
2.023.270 1.030.930
483.116 676.334
5.536.566 4.249.802
856.173 704.009
603.061 1.096.957
901 511
2.962.533 2.714.971
10.442.350 9.442.584
12.465.620 10.473.514
203.120 72.674
191.400 192.575
941.339 481.324
86.667 136.946
26.956 23.115
74.206 83.477
84.288 53.332
1.607.976 1.043.443
140.838 147.731
2.149.932 1.739.655
148.991 55.107
226.525 242.455
58.758 764
2.725.044 2.185.712
4.333.020 3.229.155
8.132.600 7.244.359
12.465.620 10.473.514
714.554 662.830

Jyan David Lépez M.

visor fiscal

T.P. 139197-T

Designado por Deloitte & Touche Ltda.
(Ver informe adjunto)

| 131

ESTADO DE FLUJOS
DE EFECTIVO

ESTADO DE CAMBIOS ESTADO DE CAMBIOS

EN EL PATRIMONIO

ESTADO DE RESULTADOS

EN LA SITUACION FINANCIERA
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Anos que terminaron el 31 de diciembre
(Millones de pesos colombianos, excepto la utilidad neta por accion)

INGRESOS OPERACIONALES
COSTO DE VENTA

UTILIDAD BRUTA

GASTOS OPERACIONALES

Administracion
Ventas

Total gastos operacionales

UTILIDAD OPERACIONAL

OTROS INGRESOS (EGRESOS)

Ingresos financieros

Gastos financieros

Diferencia en cambio, neto

Participacion neta en resultados de compafias subordinadas
Otros ingresos

Otros egresos

Utilidad antes de la provision para
Impuesto sobre la renta y CREE

Provision para impuesto sobre la renta y CREE
Utilidad neta

Utilidad neta por accion (expresada en pesos colombianos)

Notas

19

20
21

22
23

14

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

Jorg
Repfesentante legal

Wud

ario Velasquez J. Osc

(Ver certificacion adjunta) T.F47208-T
(Ver certificacion adjunta)

corporativo de Contabilidad

2014

1.671.009
993.389

677.620

244.304
91.158

335.462

342.158

30.769
(138.797)
42.583
140.300
128.490
(136.764)

408.739

116.924

291.815

211,42

Juan Davi
Revisor fisc
T.P. 139197-T

Designado por Deloitte & Touche Ltda.

2013

1.882.331
1.150.400

731.931

189.953
91.558

281.511

450.420

35.507
(150.314)
40.304
(40.062)
79.474
(86.921)

328.408

144.698

183.710

117,56

6pez M.

(Ver informe adjunto)
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Anos que terminaron el 31 de diciembre
(Millones de pesos colombianos)

Los recursos financieros fueron provistos por:
Utilidad neta
Mas (menos) - Cargos (abonos) a resultados que no afectan el capital de trabajo:
Participacion de utilidades en companias subordinadas
Depreciaciones y amortizaciones de propiedades, planta y equipo
Amortizacion de cargos diferidos e intangibles
Otras amortizaciénes no operativa
Utilidad en venta de propiedades, planta y equipo
Utilidad en venta de derechos mineros
Utilidad en venta de otros activos
Pérdida en venta o retiro de bienes
Recuperacion por actualizacion de la reserva para pensiones de jubilacion
Diferencia en cambio de pasivos a largo plazo
Diferencia en cambio de activos de largo plazo
Impuesto diferido y otros
Amortizacién de bonos
Recuperacion de provisiones
Provision de activos

Capital de trabajo provisto por las operaciones del aio

RECURSOS FINANCIEROS GENERADOS POR OTRAS FUENTES
Dividendos recibidos de inversiones permanentes controladas
Producto de la venta de propiedades, planta y equipo
Producto de la venta de intangibles

Emision de acciones preferenciales

Disminucién de deudores a largo plazo

Aumento de acreedores largo plazo

Aumento de pasivos diferidos largo plazo

Emision de bonos

TOTAL DE LOS RECURSOS FINANCIEROS PROVISTOS

LOS RECURSOS FINANCIEROS FUERON UTILIZADOS PARA:
Dividendos decretados
Pago por la adquisicion de la inversién en Honduras
Pago por la adquisicién de la inversion en Guyana Francesa
Adquisicion de propiedades, planta y equipo
Aumento de otras inversiones permanentes
(Disminucién) aumento de diferidos y otros intangibles
Aumento de deudores largo plazo
Aumento de otros activos
Traslado de bonos en circulacién a corto plazo
Disminucién en obligaciones financieras largo plazo
Disminucion de acreedores largo plazo
Traslado del impuesto al patrimonio a corto plazo
Efecto de la valoracion de las operaciones derivadas bajo contabilidad de cobertura

TOTAL DE LOS RECURSOS FINANCIEROS UTILIZADOS
AUMENTO DEL CAPITAL DE TRABAJO

CAMBIOS EN LOS COMPONENTES DEL CAPITAL DE TRABAJO
Efectivo
Inversiones negociables
Deudores, neto
Inventarios, neto
Gastos pagados por anticipado
Obligaciones financieras
Bonos y Papeles Comerciales
Proveedores y cuentas por pagar
Impuestos, gravamenes y tasas
Obligaciones laborales
Otros pasivos y pasivos estimados

AUMENTO DEL CAPITAL DE TRABAJO

Wnd

Jorge Mario Velasquez J. Os
Representante legal ere
(Ver certificacion adjunta) T.P. 47208-T

(Ver certificacion adjunta)

corporativo de Contabilidad

2014

291.815

(140.300)
27.999
51.255

3.347
(10.962)
(351)

488
(16.915)
44.445
(5.368)
28.793
1.677
(32.198)
23.324

267.049

102.123
44.646
351

198.586
96.249
29.201

600.000

1.338.205

239.502

145.743
214.182
781
66.044

191.400
31.823
20.895

28
910.398
427.807

(96.452)
13.146
1.058.210
18.026
(590)
(130.446)
1.175
(460.015)
50.279
(3.841)
(21.685)

427.807

T.P. 139197-T

Designado por Deloitte & Touche Ltda.
(Ver informe adjunto)

Juén Davjd L6pez M.
Revisor fyscal

2013

183.710

40.062
98.843
33.068
8.234
(955)
(50)
1.049
(13.172)
(16.131)
(40.898)
(11.575)
1.642
(7.228)
545

277.144

94.705
1.482

1.610.824

1.984.155

213.601
745.156

117.164
10.672
128.391
309

290
192.575
100.778
20.750
25.970
(338)

1.555.318
428.837

168.805
11.611
135.667
(11.102)
726
364.887
(115.375)
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Anos que terminaron el 31 de diciembre

(Millones de pesos colombianos)
2014 2013
FLUJOS DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE OPERACION:
Utilidad neta 291.815 183.710

Ajuste para conciliar la ganacia neta del afio con el efectivo
neto provisto por actividades de operacion:

Participacion de utilidades en compaiias subordinadas (140.300) 40.062
Depreciaciones y amortizaciones de propiedades, planta y equipo 27.999 98.843
Amortizacion de cargos diferidos e intangibles 51.255 33.068
Otras amortizaciones no operativa 3.347 8.234
Utilidad en venta de propiedades, planta y equipo (10.962) (955)
Utilidad en venta de derechos mineros (351) -
Utilidad en venta de otros activos - (50)
Pérdida en venta o retiro de bienes 488 1.049
Castigos de cartera 2.568 345
Amortizacion de bonos 1.677 1.642
Recuperacion por actualizacion de la reserva para pensiones de jubilacion (16.915) (13.172)
Diferencia en cambio de pasivos de largo plazo 44 445 (16.493)
Diferencia en cambio de activos de largo plazo (5.368) (40.898)
Impuesto diferido y otros 28.793 (11.575)
Recuperacion de provisiones (54.407) (18.728)
Provision de activos 29.072 12.198
Valoracion de operaciones derivadas 62.631 16.096
315.787 293.376
CAMBIOS EN ACTIVOS Y PASIVOS OPERACIONALES:

Deudores (809.278) (199.313)
Inventarios (19.906) 9.833
Gastos pagados por anticipado 590 (726)
Proveedores y cuentas por pagar 497.287 22.391
Obligaciones laborales 3.841 3.170
Otros pasivos y pasivos estimados 43.036 26.824
Impuestos, gravamenes y tasas | (50.279) 35.251
EFECTIVO NETO (USADO) PROVISTO POR ACTIVIDADES DE OPERACION -18.922 190.806

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION:

Pago por la adquisicion de la inversién en Honduras - (745.156)
Pago por la adquisicién de la inversién en Guyana Francesa (145.743) -
Adquisicion de propiedades, planta y equipo (214.181) (117.164)
Aumento de diferidos e intangibles (66.044) (128.391)
Adquisicion de otras inversiones permanentes (781) (10.672)
Dividendos recibidos en efectivo 116.098 140.100
Producto de la venta de propiedades, planta y equipo 44.646 1.482
Producto de la venta de intangibles 351 -
Préstamo a Argos USA Corp. para la adquisicion de activos en la Florida (47.371) -
Aumento de otros activos B - (290)
EFECTIVO NETO USADO POR ACTIVIDADES DE INVERSION (313.025) (860.091)
FLUJOS DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE FINANCIACION:
Dividendos pagados en efectivo (236.512) (197.199)
Emision de acciones preferenciales - 1.610.824
Aumento (disminucién) neto de obligaciones financieras 98.623 (465.665)
Disminucién de acreedores de largo plazo (20.895) (20.750)
Emision de bonos 600.000 -
Pago de bonos ordinarios (192.575) (77.200)
Disminucién en deudores de largo plazo i - (309)
EFECTIVO NETO PROVISTO EN ACTIVIDADES DE FINANCIACION 248.641 849.701
(Disminucién) aumento neto en el efectivo y equivalentes de efectivo (83.306) 180.416
Efectivo y equivalentes de efectivo al comienzo del ano 253.376 72.960
EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO AL FINAL DEL ANO 170.070 253.376
EQUIVALENTES DE EFECTIVO
Disponible 144.686 241.138
Inversiones negociables 25.384 12.238
170.070 253.376
-~
Jorge Mario Velasquez J. Os ubio C. Juan Dayid opez M.
epresentante legal corporativo de Contabilidad Revisor fiscal
(Ver certificaciéon adjunta) P 47208-T T.P. 139197-T
(Ver certificaciéon adjunta) Designado por Deloitte & Touche Ltda.

(Ver informe adjunto)

EN LA SITUACION FINANCIERA

ESTADO DE CAMBIOS

ESTADO DE CAMBIOS
EN EL PATRIMONIO

ESTADO DE RESULTADOS

BALANCE GENERAL
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Barranquilla, febrero 18 de 2015

A los seiores accionistas de Cementos Argos S.A.
y al publico en general:

En mi calidad de representante legal certifico que los estados financieros individuales con corte al 31 de diciembre de 2014,
que se han hecho publicos, no contienen vicios, imprecisiones o errores materiales que impidan conocer la verdadera situacion
patrimonial o las operaciones realizadas por Cementos Argos S.A., durante el correspondiente periodo.

/AM/M

Jorge Mario Velasquez J.
Representante legal
Cementos Argos S.A.
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Barranquilla, febrero 18 de 2015

A los senores accionistas de Cementos Argos S.A.:

Los suscritos representante legal y gerente corporativo de Contabilidad de Cementos Argos S.A., certificamos que los estados
financieros de la Compania al 31 de diciembre de 2014 y 2013, han sido fielmente tomados de los libros y que antes de ser puestos
a su disposicion y de terceros hemos verificado las siguientes afirmaciones contenidas en ellos:

a) Todos los activos y pasivos incluidos en los estados financieros de la compaiia al 31 de diciembre de 2014 y 2013 existeny
todas las transacciones incluidas en dichos estados se han realizado durante los anos terminados en esas fechas.

b) Todos los hechos econdmicos realizados por la compafia durante los afios terminados en 31 de diciembre de 2014 y 2013
han sido reconocidos en los estados financieros.

c) Los activos representan probables beneficios econémicos futuros (derechos) y los pasivos representan probables compromisos
econdmicos futuros (obligaciones), obtenidos o a cargo de la compafia al 31 de diciembre de 2014 y 2013.

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

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

-
\/ :
Jérge Mario Velasquez J. Osc i

Representante legal
Cementos Argos S.A.

corporativo de Contabilidad
. P. 47208-T
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Deloitte

A los accionistas de
CEMENTOS ARGOS S.A.:

He auditado los balances generalesde CEMENTOS ARGOS S.A.al 31 dediciembre de 2014y 2013, ylos correspondientes
estados de resultados, de cambios en el patrimonio, de cambios en la situacion financiera y de flujos de efectivo por
los anos terminados en esas fechas, y el resumen de las principales politicas contables y otras notas explicativas.

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

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

En mi opinién, los estados financieros antes mencionados, tomados de los libros de contabilidad, presentan
razonablemente, en todos los aspectos significativos, la situacion financiera de CEMENTOS ARGOS S.A. al 31 de
diciembre de 2014 y 2013, los resultados de sus operaciones, los cambios en su patrimonio, los cambios en su
situacion financiera y sus flujos de efectivo por los anos terminados en esas fechas, de conformidad con principios de
contabilidad generalmente aceptados en Colombia.

Tal como se menciona en la Nota 2 a los estados financieros, a partir del 1 de enero de 2014, la Compania efectud
la modificacion de las vidas Utiles aplicables a las propiedades, planta y equipo. El efecto de este cambio en los
estados financieros de la Compania fue una disminucion en el gasto por depreciacion para el ano terminado al 31 de
diciembre 2014 de $52.683 millones.

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

u

uan Dayid|Lépez M.

Revisor Fiscal

T.P. 139197-T

Designado por Deloitte & Touche Ltda.

18 de febrero de 2015.
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AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 y 2013
(Millones de pesos colombianos, excepto cuando se indique lo
contrario)

Cementos Argos S.A., es una sociedad comercial constituida de acuerdo con las leyes colombianas el 14 de agosto de 1944. La
Companiia tiene por objeto social la explotacién 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 adquisicién 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, disefador o proyectista de obras civiles o de otro género, ante cualquier entidad
plblica o privada.

Su domicilio principal se encuentra en la ciudad de Barranquilla y el término de duracion de la Compania expira el 14 de agosto
de 2060.

En enero de 2014, la Compaiia suscribié un acuerdo para la adquisicion de activos cementeros ubicados en el estado de Florida
(Estados Unidos) por US$720 millones a la compania estadounidense Vulcan Materials Company a través de su filial Argos USA
Corp.. Los mencionados activos comprenden una planta cementera integrada y dos moliendas de clinker, con una capacidad total
de produccién de 3,5 millones de toneladas de cemento por aino, 69 plantas de concreto, 372 camiones mezcladores, 13 plantas
de prefabricados y dos instalaciones portuarias. La adquisicion se perfecciond en marzo de 2014.

En abril de 2014, la Compania adquirié el 100% de la sociedad Ciments Guyanais S.A.S. a Lafarge, por €50 millones de euros. Los
activos adquiridos incluyen una estacion de molienda de clinker con capacidad de 200.000 toneladas métricas al ano y un puerto,
ubicados en Dégrad Des Cannes, cerca de la capital Cayenne (Guyana Francesa). La operacién de la compra se perfeccioné el 11
de abril de 2014.

En mayo de 2014, la Junta Directiva, como parte de la estrategia de eficiencia en la administracion de las operaciones dentro y
fuera de Colombia, autoriz6 la constitucion de Argos SEM, S.A. (Sede de Empresa Multinacional), con domicilio en la Republica de
Panama, con el objetivo de centralizar el control de algunas de las inversiones de la Compania en el exterior, y facilitar la prestacién
de servicios administrativos y de soporte técnico a las otras sociedades subordinadas de Cementos Argos S.A. ubicadas por fuera
de Colombia.
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La participacion en el capital de Argos SEM S.A. se materializ6 mediante el aporte en especie de 29.305 acciones de la sociedad
Argos USA, Corp., de 229.181.415.370 acciones de la sociedad Nuevos Cementos S.A.S. y de 26.500 acciones de la sociedad
Ciments Guyanais S.A.S., el paquete accionario fue entregado por un valor comercial de $2,4 billones. La Compafia recibid
100.000 acciones de Argos SEM, S.A., con valor intrinseco de $20.255.953 (valor en pesos colombianos) por accion, las cuales
representan el 100% de su capital. El capital de la Compania fue emitido en pesos colombianos.

El aporte tuvo un efecto neutro en los estados financieros de la Compaifia, dado que no generé utilidad ni pérdida.

Para la preparacion de sus estados financieros, la Compafiia por disposicidn legal utiliza los principios de contabilidad generalmente
aceptados en Colombia, las instrucciones emitidas por la Superintendencia Financiera y otras normas legales. A continuacion se
describen las principales politicas y practicas contables que la Compania ha adoptado en concordancia con lo anterior:

CONSOLIDACION DE ESTADOS FINANCIEROS

Cementos Argos S.A., forma parte del Grupo Empresarial Argos cuya matriz es la sociedad denominada Grupo Argos S.A.

Los estados financieros que se acompanan, no consolidan los activos, pasivos, patrimonio ni resultados de las companias
subordinadas. Estos estados son presentados a la asamblea general de accionistas y son los que sirven de base para la distribucion
de dividendos y otras apropiaciones. Por requerimientos legales, la Compaiia esta obligada a presentar adicionalmente estados
financieros consolidados a la asamblea general de accionistas para su aprobacién. La inversién en las companias subordinadas se
registra por el método de participacion como se indica mas adelante.

De acuerdo con las regulaciones emitidas por la Superintendencia Financiera, los estados financieros consolidados incluyen las
cuentas de las compainias respecto de las cuales existe una de las siguientes condiciones:

a) ElI 50% o mas del capital pertenece a Cementos Argos S.A., directamente o por intermedio o con el concurso de sus
subordinadas, o de las subordinadas de éstas. Para tal efecto no se computan las acciones con dividendo preferencial y sin
derecho a voto.

b) Cementos Argos S.A. y sus subordinadas tienen conjunta o separadamente, el derecho de emitir los votos constitutivos de
la mayoria minima decisoria en la junta de socios o en la asamblea general de accionistas, o tienen el nimero de votos
necesario para elegir la mayoria de los miembros de la junta directiva.

c) Cementos Argos S.A. directamente o por intermedio o con el concurso de sus subordinadas, en razén de un acto o negocio
con la sociedad controlada o con sus socios ejerce influencia dominante en las decisiones de los érganos de administracién
de la sociedad.

Los estados financieros consolidados se preparan de acuerdo con los principios de contabilidad generalmente aceptados en
Colombia e instrucciones de la Superintendencia Financiera. La Administracién debe hacer estimaciones y presunciones que
afectan las cifras reportadas de activos y pasivos, las revelaciones de activos y pasivos contingentes a la fecha de los estados
financieros, y las cifras reportadas de ingresos y gastos durante el periodo de reporte. Los resultados reales podrian diferir de tales
estimaciones.

De acuerdo con las normas sobre consolidacién para la preparacion de los estados financieros consolidados, se eliminan los
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saldos y las transacciones entre las compafias vinculadas.

La informacién financiera de las subordinadas consolidadas por Cementos Argos S.A., se prepara, en lo posible, con base en los
mismos criterios y métodos contables. Dicha informacién es tomada con corte al 31 de diciembre, fecha establecida por la matriz
para efectuar el corte de sus operaciones y presentar sus estados financieros de acuerdo con los estatutos y con lo establecido en
el articulo 9 del Decreto 2649 de 1993.

Considerando que las companias en el exterior preparan sus estados financieros aplicando Normas Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF) y principios de contabilidad generalmente aceptados en los Estados Unidos (USGAAP), utilizando un cuerpo de
principios contables coherente y de alta calidad, y teniendo en cuenta que dicha estructura de principios es considerada adecuada
como fuente de referencia técnica contable en Colombia, dichas filiales no deben efectuar ajustes sustanciales a sus estados
financieros, excepto por aquellas diferencias que vayan en contravia del principio de esencia sobre forma.

ESENCIA SOBRE FORMA

Las companias reconocen y revelan los recursos y hechos econémicos de acuerdo con su esencia o realidad econémica y no
Gnicamente en su forma legal, razén por la cual, aplican los principios contables que permitan un reconocimiento adecuado de los
hechos econdmicos en cada uno de los paises donde operan.

CONVERSION DE TRANSACCIONES Y SALDOS EN MONEDA
EXTRANJERA

Las transacciones en moneda extranjera se contabilizan a las tasas de cambio aplicables que estén vigentes en sus respectivas
fechas. Al cierre de cada ejercicio los saldos por cobrar o por pagar y las inversiones en moneda extranjera se ajustan a la tasa
de cambio representativa del mercado certificada por el Banco de la Republica. En lo relativo a saldos por cobrar o por pagar
en moneda extranjera, las diferencias en cambio se registran contra resultados, siempre y cuando las diferencias en cambio no
sean imputables a costos de adquisiciéon de activos. Son imputables a costos de adquisicion de activos las diferencias en cambio
ocurridas mientras dichos activos estén en construccién o instalacion y hasta que se encuentren en condiciones de utilizacion.

A partir de 2007, de acuerdo con el Decreto 4918 de 2007, la diferencia en cambio de las inversiones de renta variable en
subordinadas del exterior debe registrarse como un mayor o menor valor del patrimonio en el superavit método de participacion.

AJUSTES POR INFLACION

La expedicién del Decreto 1536 del 7 de mayo de 2007, modific los decretos 2649 y 2650, eliminando la aplicacién de los
ajustes integrales por inflacién. La norma contempla que los ajustes por inflacién contabilizados desde enero de 1992 hasta el 31
de diciembre de 2006, formaran parte del saldo de las respectivas cuentas.

El saldo de la cuenta de Revalorizacion del Patrimonio no podra distribuirse hasta que se liquide la sociedad o se capitalice. En el
evento de que sea capitalizada, servira para enjugar pérdidas en caso que la sociedad quede en causal de disolucion; en ningln
caso podra ser usada para reembolsos de capital. En el caso que presente saldo débito, podra ser disminuido con los resultados
del ejercicio o de ejercicios anteriores, previo cumplimiento de las normas sobre utilidades que indica el Coédigo de Comercio.

El Decreto 514 de febrero de 2010 permitié imputar contra la cuenta de revalorizacién del patrimonio, el valor de las cuotas
exigibles en el respectivo periodo del impuesto al patrimonio de que trata la Ley 1370 de 2009. En concordancia con esta norma
la Compaiiia registrdé en 2011, el impuesto al patrimonio de la vigencia 2011 a 2014.
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MATERIALIDAD EN LA PREPARACION DE LOS ESTADOS
FINANCIEROS

La preparacion de los estados financieros de conformidad con los principios de contabilidad generalmente aceptados en Colombia,
requiere que la Administracion haga estimaciones y presunciones que afectan los montos reportados de activos y pasivos en la
fecha de corte de los estados financieros y los montos reportados de ingresos y gastos durante el periodo cubierto. En general el
reconocimiento y presentacion de los hechos econémicos se hacen de acuerdo con su importancia relativa o materialidad. Para
los estados financieros de 2014, la materialidad utilizada fue determinada sobre la base del 5% del EBITDA.

EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

Se considera como efectivo y equivalentes de efectivo el dinero en caja y bancos, depésitos de ahorro y todas las inversiones de
alta liquidez.

INVERSIONES NEGOCIABLES Y PERMANENTES

Las disposiciones de la Superintendencia Financiera requieren que las inversiones se clasifiguen y contabilicen de la siguiente
manera:

a) Son inversiones permanentes aquellas respecto de las cuales se tiene el serio propdsito de mantenerlas hasta la fecha
de vencimiento de su plazo de maduracion o redencion, cuando fuere el caso, o de mantenerlas de manera indefinida,
cuando no estuvieren sometidas a término. En este Ultimo caso, para poder catalogar una inversién como permanente,
ésta debe permanecer en poder de la Compania cuando menos durante tres afos calendario, contados a partir de su fecha
de adquisicion, sin perjuicio de clasificarla como tal desde esa misma fecha.

Estas inversiones se contabilizan y vallan en forma prospectiva de la siguiente manera:

. Las inversiones de deuda o que incorporen derechos de deuda (titulos no participativos) de tasa fija o de tasa
variable se registran inicialmente por su costo de adquisicion y mensualmente se valorizan con base en la tasa
interna de retorno de cada titulo, calculada al momento de la compra; el ajuste resultante se lleva a la cuenta de
resultados.

. Las inversiones en acciones o participaciones de capital (titulos participativos) de renta variable en entidades donde
no se tenga el control, se registran al costo y mensualmente se ajustan a su valor de realizacion. El ajuste resultante
sea positivo o negativo, se registra en la cuenta de valorizaciones con abono o cargo al superavit por valorizaciones
en el patrimonio de los accionistas, segln el caso. El valor de realizacion de los titulos transados en bolsa se
determina con base en el promedio de cotizacién en la bolsa de valores en el Gltimo dia habil al corte de los estados
financieros o al Ultimo dia reciente que hubiera transado el titulo, segin sea el caso. El valor de realizacion de los
titulos que no se cotizan en bolsa se determina por su valor intrinseco calculado con base en los Gltimos estados
financieros divulgados por el emisor del titulo.

Las inversiones en compaifias subordinadas en las cuales la Compafia posee en forma directa o indirecta mas del
50% del capital social, se contabilizan por el método de participacion patrimonial. Bajo este método las inversiones
se registran al costo y se ajustan, con abono o cargo a resultados segln sea el caso, para reconocer la participacion
en las utilidades o pérdidas en las companias subordinadas, previa eliminacidon de las utilidades no realizadas entre
las subordinadas y la matriz (no se eliminan ni se difieren las utilidades no realizadas, descendentes, entre matrizy
subordinada).

Se registra como un mayor valor de las inversiones, la participaciéon proporcional en las variaciones en otras cuentas
del patrimonio de las subordinadas, diferente a resultados del ejercicio, con abono a la cuenta de superavit por
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método de participacion en el patrimonio. Una vez registrado el método de participacion si el valor intrinseco de la
inversién es menor que el valor en libros se registra una provisiéon con cargo a resultados.

Cualquier exceso del valor intrinseco sobre el valor en libros de la inversién al cierre del ejercicio es contabilizado
separadamente como valorizaciones de activos, con abono a la cuenta patrimonial de superavit por valorizaciones.

b)  Se clasifican como inversiones negociables las que estén representadas en titulos de facil enajenacién, sobre las cuales la
Compainia tiene el serio propdsito de realizarlas en un plazo no superior a tres anos. En el caso de inversiones de deuda de
renta fija o variable se registran inicialmente al costo y mensualmente se ajustan a su valor de realizacién con cargo o abono
a resultados, segln el caso. El valor de realizacion es determinado de la misma forma indicada en el literal anterior para cada
tipo de inversion.

CONVERSION DE ESTADOS FINANCIEROS

La normatividad en Colombia carece de un marco técnico que establezca los métodos aceptados de conversion, pero si contempla
que dada su inexistencia es adecuado remitirse a una norma de aplicacion superior. Por lo cual, para el proceso de conversion para
la aplicacién del método de participacion patrimonial se optd por los lineamientos de las Normas Internacionales de Informacién
Financiera (NIIF), especificamente la Norma Internacional de Contabilidad (NIC) 21 “Efectos de las variaciones en los tipos de
cambio de la moneda extranjera”.

En ese orden de ideas, los estados financieros de las compafias del exterior, se convierten de la moneda del pais de origen a pesos
colombianos de acuerdo con la metodologia de la NIC 21, asi:

. Los activos y pasivos se convierten a la tasa de cambio vigente en la fecha de cierre.

. Las cuentas del patrimonio se convierten a la tasa de cambio vigente en cada una de las fechas en las cuales ocurrieron las
transacciones. Para las compafias sobre las que no se cuenta con informacién histérica se convirtieron los patrimonios a la
tasa de cierre de diciembre de 2005.

. Las cuentas de resultados se convierten a las tasas de cambios vigentes en cada una de las fechas en las cuales ocurrieron
las transacciones; si lo anterior no es posible se utilizara la tasa de cambio promedio para cada mes.

. Las diferencias en conversion se registran en el patrimonio de los accionistas a través de la cuenta de ajustes acumulados
en conversion, la cual representa las diferencias provenientes de la conversion de las partidas de los estados de resultados
a tasas de cambio promedio, y de las partidas del balance general a tasas de cierre.

La moneda de referencia utilizada para la conversién es el délar de los Estados Unidos, que es convertido a pesos colombianos
aplicando la tasa representativa de mercado vigente al cierre del ejercicio certificada por la Superintendencia Financiera de
Colombia.

PROVISION PARA DEUDORES DE DUDOSO RECAUDO

La provision para deudores, se revisa y actualiza al cierre del ejercicio, con base en analisis de edades de saldos y evaluaciones de
la cobrabilidad de las cuentas individuales efectuadas por la Administracion. Periddicamente se cargan a la provisién las sumas
que son consideradas incobrables.



146 | | Informe de accionistas 2014

INVENTARIOS

Los inventarios se contabilizan al costo y al cierre del ejercicio son reducidos a su valor de mercado, si éste es menor. El costo se
determina con base en el método de costo promedio. Al cierre de cada ejercicio se revisa y actualiza el analisis de obsolescencia
del inventario de materiales y repuestos y la provisiéon reconocida en los estados financieros.

PROPIEDADES, PLANTA'Y EQUIPO

Las propiedades, planta y equipo se contabilizan al costo, que en lo pertinente incluye gastos de financiacion y diferencias en
cambio sobre pasivos incurridos para su adquisicion hasta que se encuentren en condiciones de utilizacién.

Para las construcciones en curso seran susceptibles de capitalizacién todos aquellos conceptos que tengan relacién directa con
la construccion y el montaje de las obras, incluyendo los costos sociales y ambientales.

Las ventas y retiros de tales activos se descargan al costo neto ajustado respectivo, y las diferencias entre el precio de venta y el
costo neto se registran en las cuentas de resultados.

La depreciacion se calcula por el método de linea recta, con base en la vida Gtil probable de los activos, la cual se aplica bajo los
siguientes parametros:

2014 2013
Construcciones y edificaciones y vias de comunicacién 20y 100 anos 1y 20 anos
Equipo médico y cientifico 1y 10 anos 1y 10 anos
Acueducto, plantas y redes 1y 10 anos 1y 10 anos
Maquinaria, equipo industrial y equipo de oficina 10y 30 anos 2y 10 anos
Flota y equipo de transporte, equipo de computacion y comunicaciéon 5 anos 5 anos

A partir de enero 1 de 2014, la Compaiia amplié las vidas (tiles de las propiedades, planta y equipo. Este cambio se realizé con
base en el estudio técnico efectuado por Activos e Inventarios Ltda en septiembre de 2011, para ajustar las vidas Utiles de los
activos a la realidad econémica del negocio. El cambio origin6é una disminucién en el gasto por depreciacién y una mayor utilidad
neta de $52.683 para el ano terminado al 31 de diciembre 2014.

Las propiedades y equipo depreciables cuyo costo de adquisicién sea igual o inferior a tres salarios minimos, se deprecian en el
mismo afo en que se adquirieron, sin considerar la vida Gtil de los mismos.

Las reparaciones y el mantenimiento de los activos se cargan a resultados, en tanto que las mejoras y adiciones se agregan al
costo de los mismos.

DIFERIDOS

Comprende los gastos pagados por anticipado y cargos diferidos. Los gastos pagados por anticipado incluyen principalmente las
primas de seguros, las cuales se amortizan por linea recta en un periodo de 12 meses.

Los cargos diferidos incluyen principalmente el impuesto de renta diferido, programas para computador y los costos incurridos en

la implementacion del nuevo sistema de informaciéon -SAP-. La amortizacion se calcula por el método de linea recta entre 3y 5
anos.

INTANGIBLES

Los intangibles son registrados al costo de adquisicion y representan el valor de algunos derechos como marcas, crédito mercantil,
contratos de arrendamiento financiero “leasing”, derechos de explotacién (concesiones y franquicias), entre otros. El método de
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amortizacién es el de linea recta. El periodo de amortizacién para las marcas es de 20 anos y para los derechos de explotacion,
el menor entre la duracion de la licencia o el tiempo que se planea explotar las reservas, los cuales se estiman entre 3 y 30 anos.

Se detalla a continuacién la politica contable para el registro y amortizacion del crédito mercantil:

CREDITO MERCANTIL ADQUIRIDO

En Colombia, se registra en el rubro de crédito mercantil adquirido, el monto adicional pagado sobre el valor intrinseco certificado
por la respectiva sociedad, en la compra de acciones, cuotas o partes de interés social de un ente econémico activo, cuando se
tiene o adquiere el control sobre el mismo, tal como lo contemplan los articulos 260 y 261 del Cédigo de Comercio, modificado por
los articulos 26 y 27 de la Ley 222 de 1995 y demas normas que lo modifiquen, adicionen o sustituyan.

Con base en las circulares conjuntas 007 de 1997 y 011 de 2005 de la Superintendencia Financiera, la amortizacién de los
créditos mercantiles generados por combinaciones de negocios, es calculada por el método de linea recta con base en el tiempo
estimado de explotacién del intangible, el cual en todo caso no puede ser superior a 20 afos.

Al cierre de cada ejercicio contable o al corte del mes que se esté tomando como base para la preparacién de estados financieros
extraordinarios, la Compania evalla el crédito mercantil originado en cada inversién, a efectos de verificar su procedencia dentro
del balance general.

En otros paises donde opera la Compafia, el crédito mercantil (goodwill en las subsidiarias foraneas) es determinado con base
en la regulacion contable aplicable donde opera la subsidiaria, enmarcada dentro de una norma superior segln los principios de
contabilidad generalmente aceptados en Colombia y disposiciones de la Superintendencia Financiera y en concordancia con lo
establecido en el articulo 11 del Decreto 2649 de 1993, en lo relativo a esencia sobre forma.

INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS

La Compania esta expuesta a diversos riesgos financieros como consecuencia de sus negocios ordinarios. De manera general,
dichos riesgos pueden definirse asi:

Riesgo estratégico: desviacion entre los beneficios esperados de una estrategia y los resultados obtenidos.

Riesgo de liquidez: pérdidas debido a: i) No cumplimiento de obligacion de pago por la dificultad de obtener liquidez. ii) Imposibilidad
de tomar o deshacer una posicion en derivados por la ausencia de mercado.

Riesgo de crédito: pérdida que puede materializarse por incumplimiento de la contraparte.

Riesgo operacional: pérdida a la que se expone la Compaiia debido a errores en los sistemas de registro y/o de valoracion.
También al mal diseio de un sistema de limites adecuado, a una mala revisién de los contratos y a un inadecuado sistema de
informacion de gestion.

Riesgo de mercado: el riesgo de mercado es aquel al que se ve expuesto la Compania por cambios en las tasas de interés y la
tasa de cambio (peso - délar), lo cual puede afectar significativamente los estados financieros de la Compaiia asi como alterar el
flujo de caja de la misma.

En el caso del riesgo de mercado, la Compafia busca cubrirse mediante el uso de coberturas naturales, como primera medida, y
de instrumentos derivados como Gltimo recurso. La Compania no utiliza instrumentos derivados, asi como ningun otro instrumento
financiero para propésitos especulativos.

Igualmente, la Compaiiia realiza la valoracién periédica a precios de mercado de sus derivados para efectos de su control
administrativo.
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Dichos derivados se enumeran a continuacion:

OPERACIONES SWAP

Corresponden a transacciones financieras en las que la Compania, mediante un acuerdo contractual con un banco, intercambia
flujos monetarios con el propésito de disminuir los riesgos de liquidez, tasa, plazo o emisor, asi como también la reestructuracion
de activos o pasivos.

En el caso de los swap de tipos de interés no hay intercambio de capitales, la Compania es responsable de sus acreencias con
montos y plazos definidos, su registro contable es independiente al swap. En cuanto al registro del swap, Gnicamente se registraran
los pagos netos de intereses entre las partes, por consiguiente, el registro estara limitado al reconocimiento de la diferencia
positiva o negativa entre flujos de intereses que las partes acuerden intercambiar. Las utilidades o pérdidas derivadas de los
contratos se reconocen directamente en los resultados del periodo.

En el caso de los swap de monedas, la existencia de este acuerdo no tiene repercusiones sobre la valoracion de la deuda subyacente
(original). Durante el periodo de tiempo del acuerdo, las partes pagan un diferencial por los intereses y la diferencia en cambio, que
se reconocen directamente en los resultados del periodo.

OPERACIONES FORWARD

Se utilizan para cubrir el riesgo de tasa de cambio en las operaciones de deuda e inversion existentes en moneda extranjera,
asi como para cubrir flujos de caja futuros, con alta probabilidad de ocurrencia, como son las exportaciones mensuales de la
Compaiia. Al final de cada periodo, se valora descontando la tasa futura del forward a la tasa de devaluaciéon del mercado,
comparando éste valor presente con la tasa representativa del mercado al cierre del periodo evaluado, registrando la diferencia
positiva o negativa en el estado de resultados.

OPERACIONES DE OPCIONES

Se utilizan para cubrir el riesgo de tasa de cambio principalmente en las exportaciones mensuales y los flujos futuros derivados
de estas Ultimas. Se realizan a través de coberturas estructuradas, como los collares exportadores, que permiten tener un rango
de monetizacién a mercado, y protegerse ante cambios extremos en la tasa de cambio. Se valoran utilizando el modelo Black -
Scholes.

VALORIZACIONES DE ACTIVOS

Corresponden a:

a) Excedentes del valor comercial o intrinseco de inversiones en acciones o cuotas o partes de interés social al final del ejercicio
sobre su costo.

b) Exceso de avallos técnicos de propiedades, planta y equipo y bienes raices sobre los respectivos costos netos. Estos avallios
deben ser actualizados al menos cada tres anos.

OBLIGACIONES LABORALES Y PENSIONES DE JUBILACION

Las obligaciones laborales se ajustan al fin de cada ejercicio con base en las disposiciones legales y los convenios laborales
vigentes.
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La obligacion por pensiones de jubilacion, representa el valor presente de todas las erogaciones futuras que la Compania debera
cancelar a favor de sus pensionados o beneficiarios que esencialmente corresponde a personal antiguo. Los respectivos cargos a
resultados anuales, se realizan con base en estudios actuariales cenidos a las normas legales vigentes, que son preparados bajo
métodos como el de sistema de equivalencias actuarial para rentas vencidas, rentas vitalicias inmediatas fraccionadas vencidas
y prospectivas.

Los pagos de pensiones que son efectuados durante el ejercicio son cargados directamente a los resultados del periodo.

Para los empleados cubiertos con el régimen de seguridad social (Ley 100 de 1993), la Compafiia cubre su obligacién de pensiones
a través del pago de aportes a los fondos de pensiones en los términos y condiciones contemplados en dicha ley.

Para el proceso de consolidacién, la Compania mantiene las obligaciones laborales determinadas en los paises de acuerdo con la
técnica contable y con las obligaciones legales implicitas adquiridas por las subsidiarias. En tal sentido, la Compania no considera
necesario preparar nuevamente las estimaciones contables resultantes del registro del consolidado de prestaciones sociales y
demas beneficios a empleados sobre una base distinta a la que se presentan en los paises que generaron sus propias obligaciones.

PROVISIONES AMBIENTALES

Las provisiones ambientales se estiman considerando los lineamientos de la regulacién establecida por el Estado y el analisis
individual del impacto de las operaciones de extraccion de materias primas para resarcir las responsabilidades ambientales. Estas
se revisan y actualizan periédicamente por la Administracion de la Compafia. Se cargan al resultado del periodo los ajustes a la
provision.

IMPUESTO SOBRE LA RENTA

La Compaiiia determina la provision para impuesto sobre la renta con base en la utilidad gravable estimada a tasas especificadas
en la ley de impuestos, 0 con base en el sistema de renta presuntiva. Los efectos impositivos de las partidas de ingresos, costos y
gastos, correspondientes a diferencias temporales entre los libros de contabilidad y las cifras fiscales se registran como impuestos
diferidos, siempre que exista una expectativa razonable de que tales diferencias se revertiran.

IMPUESTO AL PATRIMONIO Y SU SOBRETASA

De acuerdo con lo establecido por la Ley que regula los principios de contabilidad generalmente aceptados en Colombia, el Decreto
514 de 2010, y las alternativas de registro contable alli establecidas, la Compania opt6é por registrar el impuesto al patrimonio
creado mediante el Decreto 4825 de 2010, contra la cuenta revalorizacion del patrimonio.

IMPUESTO SOBRE LAS VENTAS - IVA

Son responsables del régimen comln de este impuesto las empresas que realicen ventas de bienes y presten servicios gravados
u obtengan ingresos exentos por exportaciones.

La tarifa general es el 16%, existiendo tarifas especiales de acuerdo con el bien o servicio de que se trate, las cuales oscilan entre
el 1,6% y el 10%, y para consumos suntuarios, las tarifas diferenciales van del 20 al 35 por ciento.

En la generacion de los ingresos excluidos, el IVA pagado en las compras forma parte de un mayor valor del costo. Asimismo,
cuando se generan ingresos gravados, es decir cuando se vendan bienes o servicios gravados, el IVA pagado en la compra o
adquisicién de insumos para estas ventas, serad descontable del valor a pagar del impuesto. Cuando la Compafiia genera ingresos
que sean exclui-dos del IVA, pero al mismo tiempo genera ingresos que sean exentos y/o gravados, en ese caso se debera realizar
la proporcionalidad del IVA pagado para determinar el porcentaje de IVA a ser descontado.
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CUENTAS DE ORDEN

Se registran bajo cuentas de orden los compromisos pendientes de formalizacion y los derechos y responsabilidades contingentes,
tales como el valor de bienes y valores entregados en garantia, avales otorgados, las cartas de crédito sin utilizar, bienes y valores
recibidos en custodia o garantia, promesas de compraventa, los activos totalmente depreciados y la diferencia entre valores
patrimoniales fiscales y contables.

RECONOCIMIENTO DE INGRESOS, COSTOS Y GASTOS

Los ingresos provenientes de ventas se reconocen cuando el producto es despachado, los provenientes de alquileres se reconocen
en el mes en que se causan y los provenientes de servicios cuando éstos son prestados; El ingreso por dividendos se reconoce en
el momento en que son decretados por el emisor.

Todos los ingresos, costos y gastos se registran con base en el sistema de causacion.

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO

Los estados de flujos de efectivo que se acompanan, fueron preparados usando el método indirecto, el cual incluye la conciliacién
de la utilidad neta del ano con el efectivo neto provisto por las actividades operacionales.

UTILIDAD NETA POR ACCION

La utilidad neta por accion se calcula con base en el promedio anual ponderado de las acciones suscritas en circulacion durante
cada afo. Las acciones propias readquiridas son excluidas para efectos de este calculo. Contiene la depuracion de los dividendos
preferentes correspondientes a 209.197.850 acciones al 31 de diciembre de 2014, a razén de $231 anuales por accion.

CONTINGENCIAS

Ciertas condiciones contingentes pueden existir a la fecha en que los estados financieros son emitidos, las cuales pueden resultar
en una pérdida para la Compania pero Unicamente seran resueltas en el futuro cuando uno o mas hechos sucedan o puedan
ocurrir. Tales contingencias son estimadas por la Administracion y sus asesores legales. La estimacion de las contingencias de
pérdida necesariamente envuelve un ejercicio de juicio y es materia de opinion. En la estimacién de contingencias de pérdida en
procesos legales que estan pendientes contra la Compania, los asesores legales evallan, entre otros aspectos, los méritos de los
reclamos, la jurisprudencia de los tribunales al respecto y el estado actual de los procesos.

Si la evaluacién de la contingencia indica que es probable o eventual que una pérdida material ocurra y el monto del pasivo puede
ser estimado, entonces es registrado en los estados financieros. Si la evaluacion indica que una pérdida potencial no es probable

0 es probable pero no puede ser estimado el monto de la pérdida, entonces la naturaleza de la contingencia es revelada en nota a
los estados financieros. Contingencias de pérdidas estimadas como remotas generalmente no son reveladas.

RECLASIFICACIONES EN LOS ESTADOS FINANCIEROS

Ciertas cifras incluidas en los estados financieros al 31 de diciembre de 2013 fueron reclasificadas para efectos de presentacion.
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CONVERGENCIA A NORMAS INTERNACIONALES DE INFORMACION
FINANCIERA

De conformidad con lo previsto en la Ley 1314 de 2009, el Decreto Reglamentario 2784 de diciembre de 2012 y el Decreto 3024
de 2013, la Compania pertenece al Grupo 1 de preparadores de la informacién financiera. Por consiguiente, el 30 de julio de 2014
presentd a la Superintendencia Financiera, el Estado de Situacion Financiera de Apertura al 1 de enero de 2013 conforme a las
circulares externas 038 de diciembre de 2013 y la 014 de junio de 2014.

Cementos Argos viene adelantando de manera anticipada el proceso de implementacion de las Normas Internacionales de
Informacion Financiera - NIIF de acuerdo con lo indicado en el Decreto 3024 de 2013. Los primeros estados financieros consolidados
preparados bajo NIIF, seran presentados para aprobacion del Comité de Auditoria y la Junta Directiva, durante el primer semestre
de 2015, y seran publicados y puestos a disposicion del piblico en la pagina web a partir de su aprobacion. Desde ese momento
se entendera que la Compania ha adoptado plenamente las NIIF.

Para todos los efectos legales, la preparacion de los Estados Financieros al 31 de diciembre de 2014 y 2013, seran los altimos
Estados Financieros conforme a los Decretos 2649 y 2650 de 1993 y normatividad vigente aplicable a la Compania a esta fecha
en Colombia.

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

Las operaciones y los saldos en moneda extranjera se convierten a la tasa de cambio representativa del mercado certificada
por el Banco de la Republica, la cual fue utilizada para la preparacion de los estados financieros al 31 de diciembre de 2014 y
2013. La tasa de cambio representativa del mercado al 31 de diciembre de 2014 en pesos colombianos fue de $2.392,46 (2013
$1.926,83) por US$1.

La Compaiia tenia los siguientes activos y pasivos en moneda extranjera, principalmente en délares, contabilizados al 31 de
diciembre por su equivalente en millones de pesos.

2014 2013
Dolares Millones de pesos Dolares Millones de pesos

Activos corrientes 326,378,590 780.848 156,892,236 302.305
Activos no corrientes 450,556,880 1.077.939 1,471,640,974 2.835.602
Total activos 776,935,470 1.858.787 1,628,533,210 3.137.907
Pasivos corrientes (112,774,203) (269.808) (101,272,500) (195.135)
Pasivos no corrientes (298,893,262) (715.090) (357.437.752) (688.722)
Total pasivos (411,667,465) (984.898) (458,710,252) (883.857)
Posicion neta incluyendo inversiones

permanentes en vinculadas 365,268,005 873.889 1,169,822,958 2.254.050
Inversiones permanentes en vinculadas (1)(257,543,131) (616.162) (1,102,862,980) (2.125.029)
Posicion neta activa 107,724,874 257.727 66,959,978 129.021

(1) La variacion se debe principalmente a la constitucién de Argos SEM S.A., cuyo patrimonio esta constituido en pesos
colombianos y quien recibio el aporte de la inversién de Argos USA Corp.
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En 2014, el promedio de la posicion neta entre activos y pasivos en ddlares fue de US$107 millones (2013 - US$210 millones).
Como resultado, el efecto en el estado de resultados por diferencia en cambio fue un ingreso por $42.583 (2013 - ingreso por
$40.304).

La gestion de la exposicidon cambiaria se realiza principalmente con la posicion natural de balance y el desfase restante con
operaciones de derivados financieros. La posicién neta se revisa mensualmente. Las notas 5y 13 incluyen informacién detallada
sobre los derivados financieros vigentes.

A partir de 2007, de acuerdo con el Decreto 4918 de 2007, la diferencia en cambio de las inversiones de renta variable en

subordinadas del exterior se registra como un mayor o menor valor del patrimonio en el superavit método de participacion. En
este orden para efectos de medir la posicion neta que afecta los resultados de la Compafiia se excluyen del calculo.

Las inversiones negociables al 31 de diciembre comprendian lo siguiente:

2014 2013
Fideicomisos en moneda nacional 25.384 4.394
Certificados - 4.642
Derechos de recompra de inversiones - 3.202
Total equivalentes de efectivo 25.384 12.238

Tasa anual promedio:

Los fideicomisos y carteras colectivas rentaron durante el 2014 entre el 2,32% E.A. (2013 2,69% E. A.)y el 5,46% E.A. (2013 3,55%
E. A)).

Ninguna de estas inversiones tiene restricciones que limiten su uso.

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

2014 2013

Vinculados econémicos (1) (Ver nota 24) 1.737.904 936.848
Clientes nacionales (2) 318.995 294.210
Anticipos de impuestos y contribuciones (3) 50.089 60.881
Ingresos por cobrar (4) 29.709 18.260
Cuentas por cobrar trabajadores 27.851 23.038
Cuentas por cobrar swap (5) 24.804 2.248
Anticipos y Avances 19.006 14.916
Deudores varios 5.722 2.874
Clientes del exterior US$734,857 (2013 US$748,260) 1.758 1.442
Promesas de compraventa 1.725 1.725

2.217.563 1.356.442
Menos - provisién deudores (6.000) (9.871)
Total deudores 2.211.563 1.346.571
Menos - porcion largo plazo (483.116) (676.334)

Deudores a corto plazo (6) 1.728.447 670.237
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(1) La variacion corresponden principalmente a los préstamos a Argos Usa Corp. por $927.487 (2013 $644.276), Concretos
Argos S.A. $523.307 por (2013 $99.250), Argos Cement LLC. por $82.067 (2013 $22.740), Souther Equipment Company
Inc. por $47.210 (2013 $33.970), Zona Franca S.A.S. por $46.541 (2013 $7.614).

(2) La variacion obedece principalmente al incremento de la cartera de mandato: Concretos Argos S.A. por $142.542 (2013
$138.686) y Zona Franca Argos S.A.S. por $29.297 (2013 $14.646).

(3) Incluye el saldo a favor en el impuesto de renta de la vigencia actual por $42.420 (2013 $52.467) e impuesto de industria y
comercio retenido por $5.989 (2013 $8.414).

(4) Corresponde principalmente a dividendos por cobrar por $19.967 (2013 $6.253) de Grupo de Inversiones Suramericana S.A.
por $2.748 (2013 $2.389), Bancolombia S.A. por $3.966 (2013 $3.852) y Concretos Argos S.A. $13.226 (2013 $ -).

(5) Corresponde la valoracion de las siguientes operaciones de derivados financieros, que generaron una valoracién positiva a
favor de la Compaiiia al cierre del afio por $23.067.

Tipo Subyacente Valor US$ Subyacente Tasa Subyacente Monto Swap Tasa Swap Vencimiento

Swap de tasa de interés  Crédito EKF 16,363,636 L(6ém) + 0,1% U$$16,363,636 2,40% 26-jun-19
Swap de tasa de interés Crédito EKF 52,474,115 L(6m) + 0,1% US$52,474,115 2,38% 26-jun-19
Swap de moneda Crédito en dblares 51,975,052 L(3m) +0,75% 100,000 LBR + 1,40% 14-oct-15

El movimiento de la provision de cartera es el siguiente:

2014 2013
Saldo al inicio 9.871 10.395
Provision del afio 5.592 10.348
Recuperaciones (857) (577)
Castigos (8.606) (10.295)
Saldo al final 6.000 9.871

El valor de las cuentas por cobrar vencidas de clientes al 31 de diciembre, asciende a:
2014 2013
Contrato Mandato Contrato Mandato

Cementos Concretos Zona Franca Total Cementos Concretos Argos  Zona Franca Total

Argos S.A. Argos S.A. Argos S.A.S. oa Argos S.A. S.A. Argos S.A.S. ota
Hasta 30 dias 39.974 32.054 6.084 78.112 40.417 35.668 4.359 80.444
De 31 a 360 dias 40.817 41.578 7.073 89.468 21.873 35.807 3.760 61.440
Mas de 360 dias 12.124 4.494 2.098 18.716 5.443 1.901 1.352 8.696

92.915 78.126 15.255 186.296 67.733 73.376 9.471  150.580
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(6) Los vencimientos de los deudores a largo plazo al 31 de diciembre de 2014, son los siguientes:

2014

2014 -
2015 -
2016 22.568
2017 460.548
483.116

Con el fin de optimizar los costos de la deuda a nivel consolidado, Argos USA Corp. reemplazé US$155 millones, ($370.831 al
cambio de cierre) de deuda intercompania de largo plazo a deuda intercompaiia a corto plazo.

Las tasas de interés de las cuentas por cobrar a largo plazo son: para préstamos a empleados entre el 1,98% y 14,41%; para
préstamos a vinculados el 4,98% E.A. (Véase la nota 24).

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 no existe ningun gravamen sobre los deudores.

Los inventarios al 31 de diciembre comprendian lo siguiente:

2014 2013

Productos en proceso 43.725 8.821
Materiales, repuestos y accesorios 32.455 35.878
Productos terminados 18.101 29.662
Materias primas y materiales directos 17.089 22.681
Inventarios en transito (1) 4.375 -
Envases y Empaques (2) 1.236 1.913
116.981 98.955

(1) Corresponde a importaciones principalmente de materiales y repuestos. Al final del 2013 no se poseian importaciones o
compras en transito, producto de la preparacion del nuevo sistema.

El movimiento de la provisién de inventarios es el siguiente:

2014 2013
Saldo inicial - 3.754
Provision del afio - 1.269
Castigos - (5.023)

Saldo final - -

No existen gravamenes ni restricciones sobre los inventarios.



Las inversiones permanentes al 31 de diciembre comprendian:

Inversiones permanentes de renta variable controladas
Acciones (1)
Participaciones

Inversiones permanentes de renta variable no controladas
Acciones

Inversiones permanentes de renta fija
Participacion en clubes

Menos - Provision para proteccion de inversiones (2)
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2014

5.034.178
425.769

122.379

549
5.582.875
(46.309)
5.536.566
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2013

3.799.903
382.634

121.385

549
4.304.471
(54.669)
4.249.802

(1) Lavariacion corresponde principalmente al efecto del método de participacion en resultados por $140.300 (2013 ($40.062))
y en patrimonio por $588.394 (2013 $255.603), a la adquisicion de Ciments Guyanais S.A.S. por $146.528 y a la capitalizacion

del crédito mercantil de Nuevos Cementos S.A.S por $515.844 en la constitucion de Argos SEM S.A.

(2) El movimiento de la provision es el siguiente:

Saldo inicial
Recuperaciones
Provision

Saldo final

2014

54.669
(31.655)
23.295
46.309

Las siguientes inversiones estan pignoradas garantizando un cupo de crédito con Bancolombia S.A.:

Compaiiia

Grupo de Inversiones Suramericana S.A.

No. de acciones

5.200.000

2013
60.103
(5.979)

545
54.669

Valor

208.000
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INVERSIONES PERMANENTES A 31 DE DICIEMBRE DE 2014

Compaiiia

PERMANENTES CONTROLADAS
Sociedades Anénimas
C.1. del Mar Caribe BVI Inc.

Corporaciones e Inversiones del Mar
Caribe S.A.S.

Canteras de Colombia S.A.S.
Colcaribe Holding S.A.

Concretos Argos S.A .

Ganaderia Rio Grande S.A.S.
Haiti Cement Holding S.A.
International Cement Company S.A.
Logistica de Transporte S.A.
Argos Panama S.A.

Tekia S.A.S.

Transatlantic Cement Carrier Inc.
Zona Franca Argos S.A.S.

Argos Sem S.A.

SUBTOTAL SOCIEDADES ANONIMAS

Sociedades Limitadas

Valle Cement Investments Ltd.
Transportes el Man Ltda. en
Liquidacion

SUBTOTAL SOCIEDADES LIMITADAS

PERMANENTES NO
CONTROLADAS

Bancolombia S.A. *
Cementos de Caldas S.A.
Carton Colombia S.A. *
Caltek S.A.S.

Grupo de Inversiones Suramericana
SA. *

Triple AB/QS.A., E.S.P.
Fundiciones Colombia S.A.
Industrial Hullera S.A.

Omya Colombia S.A.

Sociedad de Transporte Férreo S.A.
Otras menores de $100
SUBTOTAL NO CONTROLADAS

Provision
PERMANENTES DE RENTA FIJA

Participaciones en clubes

TOTAL INVERSIONES
PERMANENTES

Notas:

Domicilio

Islas Virgenes Britanicas

Medellin
Medellin
Panama
Bogota
Medellin
Haiti
Panama
Medellin
Panama
Medellin
Panama
Cartagena
Panama

Islas Virgenes Britanicas

Barranquilla

Medellin
Manizales
Cali
Medellin

Medellin
Barranquilla
Medellin
Medellin

Guarne
Cali

Actividad
economica

Servicios de agenciamiento

Inversiones

Explotacién gravas y arcillas
Inversiones

Produccion de concreto
Agropecuaria

Inversiones

Inversiones

Transporte de carga
Inversiones

Reforestacion

Transporte de carga maritimo
Produccion de cemento
Inversiones

Inversiones

Trans. terrestre, fluvial y
maritimo

Intermediacién financiera
Produccién de cemento
Produccién de cartones
Explotacion cal

Intermediacién financiera
Servicios publicos
Metalurgica

Explotacién de carb6n

Product. minerales no
metalicos

Servicios férreos

El portafolio de inversion esta conformado por acciones ordinarias
La valorizacion de la compafias es por valor intrinseco a excepcion de (*), cotizacién en bolsa

No. De
acciones

18.400

12.834.648
27.670
117.860
8.596.667
10.700.000
78.000
10.000
22.425.181
1.298.122
1.337.500
33.500
64.550.000
100.000

8.637

20.437.148
20.301.861
2.308.930
200.000

28.183.262
12.311
38.543.456
2.426.054

6.345.425
72.294

Costo
ajustado

43.033

75.408
6.452
204.487
368.758
13.069
24.164
2.556
27611
373.577
24.750
57.485
1.437.315
2.375.513
5.034.178

422.082

3.687
425.769

61.420
3.109
5.088

958

39.384
29
278
155

11.554
331
73
122.379

5.582.326

(46.309)

549

5.536.566

Valor
comercial

43.033

75.408
6.596
204.462
382.690
5.107
17.752
2.261
28.646
357.550
27.592
57.485
1.438.534
2.360.730
5.007.846

422.082

3.662
425.744

562.270
3.183
11.983
958

1.126.058
29
13

49.773

13.533
1.767.800

7.201.390

879

7.202.269

Participacion
%

94

100

100
93
100
50
100
95
86
100
100
100
100

80

40

50

37

50

Provision

25

7.962
6.412
295

16.027

14.783
45.504

25
25

265
155

331
11
762

46.291

18

46.309

Participacion
en resultados

6.651

8.912
10
22.797
2.975
10.912
(635)
(4.514)
3.809
91.706
(5.648)
(1.550)
79.615
(55.152)
159.888

(19.588)

(19.588)

140.300

140.300

Valorizacion
y/0 Desvalorizacion

144

13.932

1.035
2.842
1.219

19.172

500.850
74
6.895

1.086.674

38.219

13.471
1.646.183

1.665.355

348

1.665.703



INVERSIONES PERMANENTES A 31 DE DICIEMBRE DE 2013

Compania

Sociedades An6nimas

Argos USA Corp.

C.I. del Mar Caribe BVI Inc.

Corporaciones e Inversiones del Mar Caribe S.A.S.

Canteras de Colombia S.A.S.
Colcaribe Holding S.A.

Concretos Argos S.A.

Ganaderia Rio Grande S.A.S.

Haiti Cement Holding S.A.
International Cement Company S.A.

Logistica de Transporte S.A.
Argos Panama S.A.
Tekia S. A. S.

Transatlantic Cement Carrier Inc.
Zona Franca Argos S.A.S.

Nuevos Cementos S.A.S.
Caltek S.A.S.

Sociedades Limitadas

Valle Cement Investments Ltd.

Distribuidora Col. de Cementos Ltda. en Liquidacion

Transportes Elman Ltda. en Liquidacion

Profesionales a su Servicio Ltda. en Liquidacion

Asesorias y Servicios Ltda. en Liquidacion

NO CONTROLADAS

Bancolombia S.A. *

Cementos de Caldas S.A.

Carton Colombia S.A. *

Grupo de Inversiones Suramericana S.A. *
Fundiciones Colombia S.A.

Industrial Hullera S.A.

Omya Colombia S.A.

Sociedad de Transporte Férreo S.A.
Otras menores de $100

Subtotal no controladas

TOTAL INVERSIONES RENTA VARIABLE
Provision

PERMANENTES DE RENTA FJA

Bonos y otras

TOTAL INVERSIONES PERMANENTES

Clase de accion:

Domicilio

USA

Islas Virgenes
Britanicas
Medellin

Medellin
Panama

Bogota
Medellin
Haiti
Panaméa
Medellin
Panama
Medellin
Panama
Cartagena

Medellin
Medellin

Islas Virgenes
Britanicas

Barranquilla

Barranquilla

Barranquilla

Barranquilla

Medellin
Manizales
Cali
Medellin
Medellin
Medellin
Guarne

Cali

Todas las acciones del portafolio son ordinarias.

Notas:

Actividad No. De
economica acciones
Inversiones 29.305
Servicios de
agenciamiento 18.400
Inversiones 12.834.648
Explotacion gravas
y arcillas 27.670
Inversiones 117.860
Produccion de
concreto 8.596.667
Agropecuaria 10.700.000
Inversiones 78.000
Inversiones 10.000
Transporte de
carga 22.425.181
Inversiones 1.298.122
Reforestacion 1.337.500
Transporte de
carga maritimo 33.500
Produccion de
cemento 64.550.000
Inversiones 229.181.415.370
Explotacién cal 200.000
Inversiones 2
Comercializacién 200.000
Trans. terrestre,
fluvial y maritimo 8.637
Asesorias y
contratacion de
personal 194.900
Asesorias y
contratacion de
personal 316.500
Intermediacién
financiera 20.437.148
Produccion de
cemento 20.301.861
Producci6n de
cartones 2.308.930
Intermediacién
financiera 28.183.262
Metallrgica 38.543.456
Explotacion de
carbon 2.426.054
Product. minerales
no metalicos 6.345.425
Servicios férreos 72.294

El portafolio de inversién esté conformado por acciones ordinarias
La valorizacion de la companias es por valor intrinseco a excepcion de (*), cotizacion en bolsa
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Costo
ajustado

1.206.096

28.120
46.697

5.757
146.677

336.715
2.157
19.087
1.685
25.011
282.093
30.910
45.053
1.308.921
314.793
131

3.799.903

378.835
3.674

95

10

20

382.634

61.413
3.109
5.088

39.384

278
155
11.554

331
73

121.385
4.303.922
(54.669)
549

4.249.802

Valor
comercial

1.200.537

28.356
46.697

5.901
156.192

350.461

15.092
2.306

26.046
258.229
33.752
47.886
1.310.140
314.793
131

3.796.519

360.577
4.037

70

364.684

486.812
3.183
12.223
949.776

13

37.193

9.643
1.498.843

5.660.046

870

5.660.916

Participacion
%

83,21

93,88
100,00

5,97
100,00

93,13
100,00
50,00
100,00
94,89
85,61
100,00
100,00
100,00

100,00
50,00

91.81
100,00

1,08

50,00

50,00

4,01
40,07
2,14
6,01
1,54
37,47
50,00

2,95

Provisién

5.559

35.575

18.258

25

10

20

18.313

265

155

331
12

763

54.651

18

54.669

Participacion
en resultados

(126.356)

11.192
(3.139)

37
11.416

17.041

2.089
(17.847)

1.265
71.982
(4.090)

(11.671)
13.528

3173
(69)

(31.449)

(8.613)

(8.613)

(40.062)

(40.062)
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Valorizacién
y/0 Desvalorizacion

236
144
9.5615

13.746

621:
1.035
2.84é
2.833

1,219

32.191

363

363

425.399
74
7135

910.392

25.639

9.582
1.378.221

1.410.775

350

1.411.125
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El valor de los activos, pasivos, patrimonio y el resultado del ejercicio de las inversiones valoradas por el método de participacion

patrimonial es el siguiente:

Ano 2014 Ano 2013
Utilidad Utilidad
Compaiiia Activo Pasivo Patrimonio (pérdida) Activo Pasivo Patrimonio (pérdida)
Argos SEM S.A 5.035.918 2.975.720 2.060.198 (85.644) - - - -
Zona Franca Argos S.A.S. 1.554.924 116.389 1.438.535 79.615 1.382.218 72.078 1.310.140 13.528
Concretos Argos S.A. 1.209.648 798.716 410.932 3.194 724.988 348.664 376.324 18.299
Valle Cement Investments Ltd. 818.913 359.199 459.714  (21.335) 679.060 286.335 392.725 (9.381)
Argos Panama S.A. 572.505 154.860 417645  107.120 447.776 146.145 301.631 84.081
Colcaribe Holdings S.A. 246.835 42.222 204.613 18.434 194.838 38.646  156.192 11.416
Canteras de Colombia S.A.S. 118.330 7.741 110.589 166 106.874 7.950 98.924 617
Corp. e Inversiones del Mar Caribe S.A.S. 105.228 29.820 75.408 8.912 91.204 44507 46.697 (3.139)
Cimenterie Nationale S.E.M. (CINA) 75.421 35.482 39.939 159 71.483 27.857 43.626 80.241
Transatlantic Cement Carriers Inc 68.024 10.539 57.485 (1.550) 56.592 8.707 47.885 (11.671)
C.l. del Mar Caribe BVI Inc. 60.351 14.512 45.839 7.085 50.654 20.449 30.205 11.922
Tekia S.A.S. 55.528 27.936 27592 (5.648) 51.960 18.208 33.752 (4.090)
Logistica de Transporte S.A. 49.703 19.516 30.187 4.014 42.533 15.086 27.447 1.333
Haiti Cement Holdings S.A. 35.504 - 35.504 (1.270) 30.183 - 30.183 4.178
Ganaderia Rio Grande S.A.S. 16.449 11.342 5.107 10.912 18.413 24.342 (5.929) (4.789)
International Cement Company S.A. 2.110 - 2.110 (151) 2.307 - 2.307 (17.847)
Caltek S.A.S. - - - - 1.180 919 261 (139)
Nuevo Cementos S.A.S. - - - - 314.793 - 314.793 3.173
Argos USA Corp. - - - - 2.325.085 882.352 1.442.733  (151.847)
(1) Sociedades adquiridas en 2014:
. En abril de 2014, la Compaiia adquirié el 100% de Ciments Guyanais a Lafarge, por un valor de $50 millones de
euros equivalente a $146.528 Esta inversion fue cedida a Argos SEM S.A. como aporte en especie.
. En mayo de 2014, se constituyd Argos SEM S.A. con el aporte en especie de 29.305 acciones de la sociedad Argos

USA, Corp., de 229.181.415.370 acciones de la sociedad Nuevos Cementos S.A.S. y de 26.500 acciones de la
sociedad Ciments Guyanais S.A.S., el paquete accionario fue entregado por un valor comercial de $2,4 billones. La

Compania recibié 100.000 acciones de Argos SEM S.A. que representan el 100% de su capital.

El aporte tuvo un efecto neutro en el resultado de la Compaiiia.

o En agosto de 2014, Nuevos Cementos S.A.S. entr6 en liquidacion.

. En marzo de 2014, se excluye del consolidado a Caltek S.A.S. después de acordar un nuevo esquema de control
entre los accionistas.
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La composicidon del patrimonio de las inversiones controladas es la siguiente:

Ano 2014

Compaiiia

Argos Panama S.A.

Zona Franca Argos S.A.S.

Haiti Cement Holdings S.A.
Cimenterie Nationale S.E.M. (CINA)
Colcaribe Holdings S.A.

Valle Cement Investments Ltd.
Corp. e Inversiones del Mar Caribe S.A.S.
Concretos Argos S.A.

Transatlantic Cement Carriers Inc
Ganaderia Rio Grande S.A.S.

Tekia S.A.S.

Canteras de Colombia S.A.S.
Logistica de Transporte S.A.

C.l. del Mar Caribe BVI Inc.
International Cement Company S.A.
Argos SEM, S.A

Ano 2013

Compaiiia

Argos USA Corp.

Zona Franca Argos S.A.S.

Valle Cement Investments Ltd.
Concretos Argos S.A.

Nuevo Cementos S.A.S.

Argos Panama S.A.

Colcaribe Holdings S.A.

Canteras de Colombia S.A.S.
Transatlantic Cement Carriers Inc
Corp. e Inversiones del Mar Caribe S.A.S.
Cimenterie Nationale S.E.M. (CINA)
Tekia S.A.S.

C.I. del Mar Caribe BVI Inc.

Haiti Cement Holdings S.A.
Logistica de Transporte S.A.
International Cement Company S.A.
Caltek S.A.S.

Ganaderia Rio Grande S.A.S.

Capital Superavit de

Social

265.278
64.550
31.430
26.092
20.357
13.798
12.835

9.249
6.133
5.350
1.338
464

142

54

13
2.519.647

Capital
Social

2.289.652
64.550
13.798

9.249
229.181
265.278

20.357
464
6.133
12.835
26.092
1.338
54
31.430
142

13

400
5.350

capital

903.043
(1.238)
7.141
19.238
119.124
139.503
52.635
6.448
11.623
11.903
13.746
22.158
137.118

Superavit
de capital

577
903.043
19.663
128.336
82.439
3.167
11.903
52.635
105.693

11.623

(497)
13.633
22.158

6.448

(1.626)

Resultados

Revalorizaciéon Resultados de ejercicios Superavit por
Reservas del patrimonio del ejercicio anteriores valorizaciones

36.959 107.120 9.914

- - 79.615 -

- 5.904 (1.270) 678

(1.356) 159 148

- 46.394 18.434 101.716

- (12.590) (21.335) 398.651

577 8.912 (85.013)

37.083 3.194 -

- 10.524 (1.550) (14.400)

- 10.912 (17.880)

2.552 (5.648) (2.510)

3.489 166 (7.870)

2.824 4.014 -

6.537 7.085 32.163

1.774 (151) (21.690)

318.450 (118.316) (805.577)
Resultados

7.501

27.149

(901)

391
12.590
5.935

391.327

10.571
60.742
18.582
190.656
4.142
277
14.302
102.437
120

6

8.585

Revalorizacion Resultados de ejercicios Superavit por
Reservas del patrimonio del ejercicio anteriores valorizaciones

34 (151.847) (702.044)
- 13528 -
(87.639) (9.381)  408.032
37.083 18.299 -

- 3173 -
(38.781) 84.081 (8.046)
11.752 11.416 98.403
3.489 617 (8.487)
181 (11.671) (2.728)

577 (3139)  (81.874)
(4.615) 8.024 1.535
2.552 (4.090) 1.580
(2.012) 11.922 20.241
(1.428) 4178 (3.500)
2.824 1.333 -
1.377 (17.847) (3.844)

- (139) -

- (4.789)  (13.091)

6.361
321.518
48.252
156.208

11.097
90.938

3.335
12.214

14.814

174

450

153

| 159

Patrimonio

417.645
1.438.535
35.504
39.939
204.613
458.504
75.407
410.932
57.484
5.107
27.592
110.589
30.188
45.839
2.110
2.060.198

Patrimonio

1.442.733
1.310.140
392.725
376.324
314.793
301.631
156.192
98.924
47.885
46.697
43.626
33.752
30.205
30.183
27.447
2.307
261
(5.929)
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Durante el 2014 y 2013 no hubo dividendos decretados en acciones.

Las siguientes companias subordinadas decretaron dividendos:

2014 2013
Argos Panama S.A. 58.454 54.485
Zona Franca Argos S.A.S. 21.030 18.746
Concretos Argos S.A. 13.226 455
Colcaribe Holding S.A. 8.148 8.142
Logistica de Transportes S.A. 1.265 9.167
Haiti Cement Holding S.A. - 3.710
102.123 94.705
Ano 2014 Aiho 2013
Costo  Depreciacion Valor neto Avaliio Valorizacion Costo Depreciacion  Valor neto Avaliio  Valorizacion
acumulada en libros Comercial Acumulada en libros comercial
Terrenos 81.452 - 81.452 324.564 243112 80.315 - 80.315 365.832  285.517
Yacimientos. minas y canteras ~ 119.299 119.299 - 164.490 164.490 119.299 119.299 - 157.079 157.079
Construcciones y edifica-
ciones(1) 362.911 260.163 102.748 292.458 189.710 384.836 259.122 125.714 300.475 174.761
Equipo de transporte, mar-
itimo y ferreo 15.304 11.205 4.099 7.510 3.411 14.567 10.960 3.607 7.182 3.575
Maquinaria y equipo (2) 1.644.264  1.248.280 395.984  1.064.186 668.202 1.600.293 1.235.403 364.890 1.020.507  655.617
Muebles y enseres. equipo de
computo y médico cientifico 44.566 30.042 14.524 21.162 6.638 43.142 24.984 18.158 23.290 5.132
Construcciones en curso.
maquinaria en montaje(3) 174.298 - 174.298 - - 85.162 - 85.162
Acueducto plantas y redes,
vias de comunicacion 90.080 62.745 27.335 47.329 19.994 89.525 60.488 29.037 50.017 20.980
Plantaciones agricolas 16.265 1.564 14.701 15.974 1.273 16.265 1.564 14.701 15.558 857
Propiedades. planta y equipo
en transito 59.101 - 59.101 - - - - - -
Provision por desvalorizacion
de activos (18.069) (17.575)
2.607.540 1.733.298 856.173  1.937.673 1.296.830 2.433.404 1.711.820 704.009 1.939.940 1.303.518

(1) La variacion corresponde principalmente a la venta, realizada a precios de mercado, de las oficinas administrativas de
Bogot4a, D.C. a Grupo Argos S.A., en julio de 2014, por $39.091 con una utilidad de $8.247.

(2) La variacion corresponde principalmente a ensanches y mejoras en las plantas cementeras de Rioclaro por $62.406 y
Sogamoso por $24.730 y a mejoras en las plantas de Cairo por $9.924, Yumbo por $7.160 y Toli por $5.813.
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(3) La variacion corresponde principalmente a la construccion del Centro Argos de Investigacion por $9.641 y a los proyectos de
ensanches y mejoras de los procesos productivos en las plantas de Rioclaro por $67.086, Sogamoso por $55.491, Cairo por
$4.514, Yumbo por $11.683 y Toll por $3.617.

La depreciacion y amortizacion registrada en resultados en 2014 fue de $27.999 (2013 $98.843). La disminucion en el gasto por
depreciacion se debié principalmente al cambio en las vidas Gtiles, mencionado en la Nota 2.

En 1994, la planta de cemento de Sogamoso, incluidos sus terrenos, fue dada en garantia para respaldar pasivos financieros de
Acerias Paz del Rio S.A.; dichas garantias comprenden hipotecas en primer grado por US$8,365,573 ( valor nominal); hipoteca de
segundo grado por $659; prenda en segundo grado por US$21,337,187 (valor nominal). La Compahia esta llevando a cabo las
acciones pertinentes para el levantamiento de estos gravamenes por haberse pagado la totalidad de las obligaciones que los
generaron.

La Compania realizd avallos de las propiedades, planta y equipos en 2014. Los métodos de valuacion se explican en la Nota 10.

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

2014 2013
Diferidos (1) 260.316 229.650
Concesiones y franquicias (2) 231.406 236.285
Derechos (3) 147.859 137.648
Marcas (4) 120.662 120.662
Crédito mercantil (5) 22.688 538.532
Menos amortizacion acumulada (179.870) (165.820)
603.061 1.096.957

(1) Los diferidos al 31 de diciembre comprendian lo siguiente:
2014 2013
Programas para computador (a) 211.237 209.437
Impuesto de renta diferido débito (b) 49.079 19.878
Otros - 335
260.316 229.650

(a) Corresponde principalmente al proyecto Synergy, implementacion del nuevo sistema ERP - SAP -, por $127.145 (2013 -
$110.383), gastos de emision y colocacion de acciones por $61.216 (2013 - $68.018), emision y colocacion de bonos por
$8.515 (2013 - $9.959).

(b) Elincremento del impuesto de renta diferido por $29.201 se debe a las diferencias temporales originada en la valoracion de
las operaciones swaps, forwards y a los pasivos estimados relacionados con gastos deducibles en periodos futuros.

(2) Incluye principalmente la concesion parcial del titulo minero 11387 para la extracciéon de caliza, adquirida en 2008 por
US$41,256,757 ($95.524) a Acerias Paz del Rio S.A., para la explotacion de minimo 369.000 toneladas anuales de caliza
cuyo saldo es $61.770 (2013 $67.429).
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La siguiente es la relacion de los titulos mineros:

Titulo Minero Valor

11387 61.770
FLS 104 30.755
7609 22.579
FIN 103 12.879
EIM 91 5.268
CKK 71 4.669
CKK 72 2.180
ECI 91 1.802
EEJ 141 1.280
Otros 2.427

A continuacion se relacionan las principales concesiones mineras vigentes al cierre de ano:

Nimero

de Tipo de Titulo Mineria Principal Municipio Departamento Valor Estado Fecha Inicio D:::z::n
Contrato
2952 Contrato de concesion Decreto Ley 1275  Célizayarena  Barranquilla y Puerto Colombia Atlantico Indeterminado Tramite prérroga 7/03/80 30
3632 Contrato de concesion Ley 2655 Célizayarena  Toluviejo Sucre Indeterminado Explotacion 6/10/92 30
9304 Contrato de concesion Ley 2655 Calcareos Barranquilla y Puerto Colombia Atlantico Indeterminado Explotacion 4/02/93 30
18610 Contrato de concesion Ley 2655 Céliza Turbaco Bolivar Indeterminado Explotacion 4/02/97 30
7609 Contrato de concesion Ley 2655 Céliza Curiti Santander Indeterminado Explotacion 23/08/04 30
8420 Contrato de concesion Ley 2655 Céliza Yumbo Valle Indeterminado Prérroga y conversion 11/10/91 30
8421 Contrato de concesion Ley 685 Céliza Puero Nare y Caracoli Antioquia Indeterminado Explotacion 9/05/07 30
14335 Contrato de concesion Ley 685 Céliza Puero Nare Antioquia Indeterminado Explotacion 10/08/07 30
14665 Contrato de concesion Ley 685 Céliza Duitama y Santa Rosa de Viterbo ~ Antioquia Indeterminado Explotacion 28/08/07 21

(3) Incluye los aportes realizados por la Compania al Fideicomiso Inmobiliario 732-1359 administrado por Fiduciaria Fiducor
S.A. para el proyecto de reforestacion en el Carmen de Bolivar por $35.649 (2013 $32.999) y al Fideicomiso Mercantil de
administracion de un terreno en Fiduciaria Corficolombiana S.A. por $42.761 (2013 $42.761). Adicionalmente, incluye el
derecho de disponibilidad adquirido en 2008 por US$21,500,000 ($39.828) a Acerias Paz del Rio, para el suministro de
minimo 150.000 toneladas anuales de la escoria producida por ésta durante 15 afios prorrogables por igual periodo; el saldo
neto a 31 de diciembre es $24.231 (2013 $25.972).

Adicionalmente, incluye activos adquiridos mediante arrendamiento financiero leasing con modalidad de pago mensual por
$24.508 (2013 $16.088):
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o . Fechainiciodel  Fechade Plazo en Cuotas  Opcion de
Descripcion Contrato Monto inicial Costo neto L )
contrato vencimiento meses pendientes  compra
Cargador Sobre llantas 147671 717 590 18/02/13 18/01/20 84 61 143
Camidn Articulado Marca Caterpillar 144532 1.416 1.141 18/12/12 18/11/19 84 59 283
Cargador Frontal 144521 436 351 18/12/12 18/11/19 84 59 87
Camidn rigido Nuevo Marca Caterpillar 143546 1.769 1.412 18/11/12 18/10/19 84 58 354
Camidn rigido 143367 1.787 1.428 18/11/12 18/10/19 84 58 357
Cargador Frontal Articulado 142885 388 306 18/10/12 18/09/19 84 57 78
Cargador Frontal Articulado Modelo 972H 142165 989 789 18/11/12 18/10/19 84 58 198
Excavadora Hidraulica Caterpillar 141393 494 386 18/09/12 18/08/19 84 56 99
Camiodn rigido Caterpillar Modelo 773G 141252 1.684 1.349 18/08/12 18/07/19 84 55 349
Equipo de Perforacién marca altas copco 140426 1.123 924 18/01/13 18/12/19 84 60 225
Montacargas Caterpillar Modelo GP 30NM 139982 66 52 18/08/12 18/07/19 84 55 13
Cargador Sobre Ruedas Modelo 988H 136006 1.630 1.187 18/03/12 18/02/19 84 50 326
Cargador sobre llantas Caterpillar 133705 741 539 18/03/12 18/02/19 84 50 148
Tractor Sobre Orugas Modelo DOT 133409 1.488 1.067 18/02/12 18/01/19 84 49 298
Béascula Camionera 80478MM 133047 186 150 18/09/12 18/08/19 84 56 37
Camidn rigido Marca Caterpillar Modelo 773F Equipado con Motor cat 128226 1.471 999 16/09/11 18/09/18 85 45 294
Camidn Rigido Marca Caterpillar Modelo 773F Turboalimentado 128053 1.511 1.025 18/10/11 18/11/18 85 47 302
Silo de Cemento Especial 127134 763 567 18/05/12 18/04/19 84 52 153
Camién Articulado Marca Caterpillar Modelo 730 124854 1.308 875 1/08/11 18/08/18 85 44 262

(4) Corresponde a la marca Argos por $66.346 (2013 $72.397), comprada a Grupo Argos S.A. en diciembre de 2005 por
$115.389 mas ajustes por inflacion por $5.274. La valoracion de la marca fue realizada por la Corporacion Financiera Colcorp
y la metodologia empleada se basé en el analisis del flujo de caja descontado. El valor del intangible es resultado de la caja
operativa que puede generar en un periodo de tiempo, descontada a una tasa que refleje el riesgo de dichos flujos. Esta
metodologia se soporta en el retorno obtenido por la propiedad de la marca sobre dichos flujos (contribucion de la marca al
negocio, tanto hoy como en el futuro). Se amortiza en un periodo de 20 anos.

(5) La disminucion se origina por el aporte en especie de las acciones de Nuevos Cementos S.A.S. en la constitucién de Argos

SEM S.A., que tenian asociado el crédito mercantil adquirido en 2013 por $515.844. El saldo corresponde al crédito mercantil
de Cementos Panama S.A.

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

2014 2013

Exceso del valor comercial o intrinseco de las inversiones sobre su costo neto en libros. (Ver Nota 7)1.665.703 1.411.125
Exceso de avallos técnicos de propiedades, planta y equipo sobre su costo neto en libros. (Ver Nota 8)1.296.830 1.303.518

Otros activos - bienes de arte - 328

2.962.533 2.714.971

En 2014, la firma VERTEX RESOURCES Ltda. realizé los avallos técnicos de las propiedades planta y equipos de empresas asociadas
a Cementos Argos S.A., en las diferentes unidades industriales, comerciales y administrativas localizadas en todo el territorio
nacional. Para la firma VERTEX RESOURCES Ltda., la metodologia se fundament6 en el método de costo de reposicion a nuevo, la
metodologia de trending, y el método comparativo, bajo la premisa de negocio en marcha. La aplicacion de estas metodologias
permiti6 estimar el rango de valor de mercado de los activos fijos de Cementos Argos S.Ay sus subsidiarias colombianas. En sintesis,
basados en el criterio del valor razonable (fair value), en la comparacion con cifras internacionales de unidades productivas en
funcionamiento, de elementos usados y en operacién, de capacidades instaladas y productivas valoradas en délares y medidas
por la capacidad de produccién en los procesos de explotacion, trituracion, calcinacién, molienda y empaque para la produccién
de cemento.
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Esta metodologia supone adicionalmente que el valor de los equipos incluye las obras civiles para su montaje, la ingenieria del
mismo, las acometidas eléctricas, mecanicas y electrénicas, las pruebas pre operativas y la puesta en marcha de acuerdo con los
lineamientos establecidos en el articulo 64 del Decreto 2649 de 1993.

Tasa 2014 2013
promedio anual en 2014

Sobregiros bancarios - 2.588
Obligaciones con bancos nacionales (1) - 38.637
Obligaciones con bancos del exterior (2) 327.319 162.114
Otras obligaciones 16.639 17.166
Total obligaciones financieras 343.958 220.405
Menos - Porcién a largo plazo (140.838) (147.731)
Obligaciones a corto plazo 203.120 72.674

Las obligaciones financieras al 31 de diciembre comprendian lo siguiente:

(1) Las obligaciones financieras con bancos nacionales tienen tasas de interés en pesos estan atadas a la Libor, al DTF y al IPC,
y tasas de interés en délares estan atadas a la Libor. Ver costo promedio por moneda al final de la Nota 12.

Las obligaciones con bancos nacionales se detallan asi:

Entidad Concepto 2014 2013 Moneda Vencimiento
Banco de Bogota Crédito tesoreria - 38,537 Délar 05-mar-14
- 38,537

(2) Las obligaciones financieras con bancos del exterior tienen tasas de interés atadas a la Libor. Ver costo promedio por moneda
al final de la Nota 12.

Entidad Concepto 2014 2013 Moneda Vencimiento
Citibank PLC London Crédito ECA 164,692 162,114 Délar 26-jun-19
Banco de Bogota Miami Crédito corto plazo 16,747 - Délar 20-ene-15
Banco de Bogota Miami Crédito corto plazo 4,785 - Dolar 20-ene-15
Banco de Bogota Miami Crédito corto plazo 16,747 - Délar 20-ene-15
Citibank 124,348 - Délar 14-oct-15
Total 327,319 162,114

El crédito a largo plazo con Citibank PLC, respaldado por EKF Dinamarca por valor inicial de US$159,235,669, cuyos deudores son
Cementos Argos S.A., Zona Franca Argos S.A.S. y Argos USA Corp. tienen las siguientes clausulas financieras (covenants) vigentes
al 31 de diciembre de 2014:

a) Indicador Deuda Neta / EBITDA + dividendos 12 meses menor a 4 veces.
b) Indicador EBITDA / Gastos financieros mayor a 1,25 veces.

Las obligaciones financieras al 31 de diciembre del 2014 generaron intereses por $6.430
(2013 $14.265).
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Los vencimientos de las obligaciones financieras a largo plazo al 31 de diciembre de 2014 son los siguientes:

Ano

2016
2017
2018
2019
2020y siguientes

Emision 2005 y 2007 (1)

Emision 2009 (2)

Emision abril 2012 (3)

Emisién mayo 2012 (4)

Emision 2014 (5)

Total bonos en circulacion

Menos: descuento por amortizar (6)

Corto plazo
Largo plazo

Valor vencimiento

38,795

39,140

40,007

22,506

390

140,838
2014 2013
520.000 520.000
414.823 495.998
111.400 222.800
700.000 700.000
600.000 -
2.346.223 1.938.798
(4.891) (6.568)
2.341.332 1.932.230
(191.400) (192.575)
2.149.932 1.739.655

(1) Los bonos en circulacion emitidos el 23 de noviembre de 2005 y 23 de febrero del 2007, comprendian lo siguiente al 31 de

diciembre de 2014:

Plazo Valores emitidos
10 anos 80.000
12 anos 440.000

520.000

Tasa efectiva % Forma de pago intereses

IPC+2,88 Semestre vencido
IPC+3,17 Semestre vencido

Del valor autorizado de $600.000, el Gltimo tramo por $150.000 con plazo de 12 anos, fue colocado el 23 de febrero de 2007.

(2) Los bonos en circulacion emitidos el 28 de abril de 2009, comprendian lo siguiente a 31 de diciembre de 2014:

Plazo Valores emitidos
7 anos 114.943
10 anos 70.350
15 anos 229.530

414.823

Tasa efectiva % Forma de pago intereses
IPC + 6,00 Trimestre vencido
IPC + 6,30 Trimestre vencido
IPC + 7,19 Trimestre vencido

(3) Los bonos en circulacién emitidos el 11 de abril del 2012, comprendian lo siguiente al 31 de diciembre del 2014:

Plazo Valores emitidos

3 anos 111.400
111.400

Tasa efectiva % Forma de pago intereses

DTF+ 1,45 Trimestre vencido
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(4) Los bonos en circulacién emitidos el 16 de mayo del 2012, comprendian lo siguiente al 31 de diciembre del 2014:

Plazo Valores emitidos Tasa efectiva % Forma de pago intereses

6 anos 97.022 IPC + 3,80 Trimestre vencido

10 anos 299.896 IPC + 4,24 Trimestre vencido

15 anos 303.082 IPC + 4,50 Trimestre vencido
700.000

(5) Los bonos en circulacion emitidos el 27 de noviembre de 2014, comprendian lo siguiente al 31 de diciembre del 2014:

Plazo Valores emitidos Tasa efectiva % Forma de pago intereses

2 anos 97.618 5,59% Trimestre vencido

10 anos 190.675 IPC + 3,80 Trimestre vencido

15 anos 311.707 IPC + 4,21 Trimestre vencido
600.000

(6) La emision de bonos realizada el 23 de febrero de 2007 por $132.211 generd un descuento en colocacion por $17.788, el
cual se amortiza por el método de linea recta a 12 afios.

Mediante la Resolucién nimero 20134 del 13 de noviembre de 2014, la Superintendencia Financiera de Colombia aprobé la
renovacion del plazo de vigencia de la autorizacion de la oferta publica de los bonos ordinarios y los papeles comerciales de
Cementos Argos S.A. para ser ofrecidos publicamente dentro de los tres (3) anos siguientes a la ejecutoria de la esta resolucion, asi
como el aumento del cupo global en $1.000.000 adicional, de los valores que hacen parte del programa de emision y colocacion
a cargo de Cementos Argos S.A., autorizado mediante la Resolucion ndmero 422 del 23 de marzo de 2012. Al 31 de diciembre de
2014 y contados a partir de la mencionada fecha de aprobacion, Cementos Argos S.A. tenia a su disposicion $400.000 para emitir
durante los préximos tres afnos.

Todas las emisiones estan calificadas AA+ con Outlook positivo por parte de la firma calificadora Fitch Ratings Colombia S.A. y son
titulos a la orden negociables en el mercado secundario.

De la emisién con vencimiento en 2017, titulos de plazo a 12 afios de los bonos Argos 2005, por $440.000, se convirtieron a
dolares $433.320 (equivalentes a US$229,094,471) mediante un swap de moneda, con una tasa promedio de Libor + 1,78% SV.
Ver la Nota 13 de este informe.

Durante el 2014 se causaron intereses por $129.861 (2013 $133.914) sobre los bonos ordinarios.

El costo del pasivo financiero total, incluyendo los bonos Argos, derivados y créditos durante el 2014 fue el siguiente:

. Costo promedio del pasivo financiero en pesos: 7,11% E.A. (2013 7,08% % E.A.)
. Costo promedio del pasivo financiero en délares: 2,91% E.A. (2013 1,97% E.A.)
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Los proveedores y las cuentas por pagar al 31 de diciembre comprendian lo siguiente:

2014
Vinculados econdémicos (1) (Ver nota 24) 645.817
Acreedores varios (2) 186.020
Costos y gastos por pagar 91.538
Dividendos por pagar 65.599
Proveedores nacionales (3) 52.927
Proveedores del exterior US$9,165,765 (2013 US$6,943,332) (2) 22.754
Retencion en la fuente 7.766
Retencion y aportes sobre nomina 2.893
Cuentas por pagar a contratistas 1.320
Otros 13.696
Total proveedores y cuentas por pagar 1.090.330
Menos - Porcion a largo plazo (4) (148.991)
Proveedores y cuentas por pagar corto plazo 941.339

2013

218.717
112.343
83.347
62.610
28.849
13.379
5.663
4.532
2.900
4.091
536.431
(55.107)
481.324
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(1) La variacion corresponde principalmente al recaudo de la cartera de mandato de Concretos Argos S.A. por $393.462 (2013

$2.599) y Zona Franca Argos S.A.S. por $9.999 (2013 $530).

(2) Corresponde principalmente a la valoracion de las operaciones derivadas (Swaps) por $114.779 (2013 $29.591) y al saldo
por pagar por $68.424 (2013 $82.661) por la compra de Cementos La Unién S.A. y Cementos Apolo S.A. bajo las siguientes

condiciones:

Saldo al 31 de diciembre de 2014: US$28,600,000 (2013 US$42,900,000)
Vencimiento: agosto de 2016

Tasa: 5% E.A. pagadero T.V.

Plazo: 10 pagos anuales

De enero a diciembre de 2014, se causaron intereses por $3.688, equivalentes a US$1,832,926 (2013 $4.700, equivalentes a
US$2,511,220). En 2014 se abond a capital US$14,300,000. Sobre esta cuenta por pagar se hizo un swap de moneda:

Operaciones swap

Tipo Subyacente Valor Subyacente Tasa Monto Swap
us$ Subyacente $ COP Swap
Swap de moneda Cuenta por pagar USD 28,600,000 4,90% PV $ 54.623

Tasa

IPC + 5,35%

Al 31 de diciembre de 2014, se encontraban vigentes las siguientes operaciones derivadas:

Operaciones swap

Tipo Subyacente Valor Subyacente Tasa Monto Swap
Subyacente Swap
Swap moneda Bonos 2017 COP 343.520 IPC + 3,17% USD 190,000,000

Swap moneda Bonos 2017 COP 89.800 IPC + 3,17% USD 39,034,471

Tasa

Libor + 1,75%
Libor + 1,92%

Vencimiento

08-ago-16

Vencimiento

23-nov-17
23-nov-17
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Las operaciones swap de moneda se realizan con el propésito de balancear la exposicidon cambiaria de la Compania, aprovechando
lo que a juicio de la administracién son consideradas como condiciones favorables de mercado.

(3) Lavariacién corresponde principalmente a las cuentas por pagar generadas por los proyectos de ampliacion de las plantas
Rioclaro y Sogamoso.

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

2014 2013
Impuesto para la equidad CREE (1) 38.207 56.564
Impuesto sobre las ventas 28.621 34.641
Impuesto de industria y comercio 15.298 15.230
Impuesto sobre la renta 4.541 4.541
Impuesto al patrimonio (2) - 25.970
Total 86.667 136.946

(1) La variacién en el impuesto de renta para la equidad CREE obedece al efecto de las inversiones en moneda extranjera
mantenidas por Cementos Argos S.A., debido a que en mayo de 2014 és-tas fueron cedidas a la compaiia Argos SEM, S.A.,
la cual fue constituida con patrimonio en pe-sos colombianos. Ver la Nota 1 de este informe.

(2) La disminucién obedece principalmente al pago de las dos Ultimas cuotas del impuesto al patrimonio por $25.970.
Las disposiciones fiscales aplicables en Colombia estipulan que:

a) Las disposiciones fiscales vigentes aplicables a la Compaifia estipulan que la tarifa de impuesto sobre la renta por el
2013 y 2014 es del 25%. Mediante la Ley 1607 de diciembre de 2012 se crea el impuesto sobre la renta para la equidad -
CREE con una tarifa del 9%, el cual entr6 en vigencia a partir del 1° de enero de 2013. La base del impuesto sobre la renta
para la equidad - CREE se calcula en conjunto con el impuesto de renta, depurando adicionalmente aquellas partidas que
expresamente la norma no consideré en CREE.

Dentro de la depuracion de la base para la liquidacion del impuesto sobre la renta para la equidad - CREE no se permite la
compensacion de la renta del periodo gravable, con pérdidas fiscales o excesos de renta presuntiva de periodos anteriores.

b) Se exonera a las personas juridicas declarantes del Impuesto a la Renta y Complementarios del pago de aportes parafiscales
a favor del Servicio Nacional del Aprendizaje - SENAy del Instituto Colombiano de Bienestar Familiar - ICBF, correspondientes
a los trabajadores que devenguen, individualmente considerados, hasta diez (10) salarios minimos legales vigentes.

c) Las ganancias ocasionales a partir del 1 de enero de 2013 se gravan a la tarifa del 10% de acuerdo con lo establecido en la
Ley 1607 de 2012.

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

e) Las sociedades podran compensar las pérdidas fiscales reajustadas fiscalmente y sin Iimite en el tiempo con las rentas
liguidas ordinarias que se obtengan en periodos siguientes sin perjuicio de la renta presuntiva del ejercicio.
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Las pérdidas fiscales a partir de 2007 pueden ser compensadas con las rentas liquidas ordinarias sin limite de tiempo ni
de porcentaje, sin perjuicio de la renta presuntiva del ejercicio. Hasta 2006 las pérdidas fiscales se ajustaban por inflacion.
A partir del ano gravable 2007 solo se reajustan fiscalmente.

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

En todos los casos los excesos de renta presuntiva sobre la renta ordinaria se ajustaron por inflacién hasta el 2006. A partir
de 2007 los excesos de renta presuntiva sobre ordinaria solo se reajustan fiscalmente.

Al 31 de diciembre de 2014, la Compafia compenso los excesos de renta presuntiva originados en 2012 por $7.313 (2013 -
$102.369), quedando ya sin pérdidas fiscales para compensar.

A partir de 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 sus ingresos
ordinarios y extraordinarios, sus costos y deducciones, y sus activos y pasivos, considerando para estas operaciones los precios
y margenes de utilidad que se hubieran utilizado en operaciones comparables con o entre no vinculados econémicamente.
La Companiia realiz6 el estudio técnico sobre las operaciones efectuadas durante el 2013 concluyendo que no es necesario
realizar ajuste a la declaracion de renta de dicho periodo.

A la fecha, la Compania aln no ha completado el estudio con las operaciones del 2014. Sin embargo, la administracién
considera que en vista de que las operaciones realizadas con vinculadas del exterior durante el 2014 tuvieron un
comportamiento similar a las realizadas en 2013, la Administracién considera que no se va a generar un impacto en la
declaracioén de renta del periodo.

Se establece que Unicamente para efectos tributarios las remisiones contenidas en las normas tributarias a las normas
contables, continuaran vigentes durante los 4 anos siguientes a la entrada en vigencia de las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (1 de enero de 2015). En consecuencia, durante el tiempo citado, las bases fiscales de las partidas
que se incluyan en las declaraciones tributarias continuaran sin modificaciones. Asimismo, las exigencias de tratamientos
contables para el reconocimiento de situaciones fiscales especiales perderan vigencia a partir de la fecha de aplicacién del
nuevo marco regulatorio contable.

Se establece, que a mas tardar el 30 de junio de cada ano, los grupos econémicos y/o empresariales debidamente
registrados deberan remitir en medios magnéticos a la Direccion de Impuestos y Aduanas Nacionales sus estados financieros
consolidados, junto con sus respectivos anexos.

A partir de 2012, podra ser deducido del impuesto sobre la renta y complementarios del respectivo aio gravable, el 175%
de las inversiones realizadas en proyectos calificados como de investigacion y desarrollo tecnolégico y esta no puede ser
superior al 40% de la renta liquida. Dicha deduccién excluye la aplicacion de la depreciacion, amortizacion o deducciéon de
los costos de personal incluidos en la inversion y no genera utilidad gravada en cabeza de los socios o0 accionistas.



170 | | Informe de accionistas 2014

Conciliacion entre la utilidad contable y renta liquida gravable:

Se presenta a continuacion la conciliacion entre la utilidad antes de impuesto sobre la renta y la renta liquida, la determinacion de
los impuestos a cargo, y la conciliacion del patrimonio contable y fiscal de los afos terminados el 31 de diciembre de 2014 y 2013:

2014 2013
Utilidad antes de la provisién para impuesto sobre la renta 408.739 328.408
Mas:
Diferencia en cambio de inversiones del exterior - 174.643
Pérdidas registradas por el método de participacion 114.653 171.785
Dividendos recibidos de companias subordinadas gravados 66.602 88.942
Otros gastos no deducibles 139.108 54.932
Impuestos no deducibles 9.453 -
Diferencia en cambio no realizada derivados financieros 83.833 17.661
413.650 507.963
Menos:
Diferencia en cambio no realizada derivados financieros 21.795 -
Ingresos registrados por método de participacion 254,953 131.724
Diferencia en cambio de inversiones del exterior 26.179 -
Dividendos y participaciones recibidos no gravados 27.689 25.872
Recuperacién de provisiones 17.245 17.577
Otros no gravados no deducibles 220.027 3.413
Utilidad en venta de activos fijos e inversiones 4.385 950
572.273 179.536
Renta liquida ordinaria 250.115 656.835
Compensaciones - 102.369
Renta liquida ordinaria 250.115 554.466
Renta presuntiva sobre patrimonio 98.531 27.208
Renta liquida gravable (la mayor) 250.115 554.466
Tasa impositiva 25% 25%
Provision para impuestos sobre la renta corriente 62.529 138.617
Descuentos tributarios (16.408) (43.048)
Impuesto ejercicios anteriores 17.583 -
Ganancia ocasional utilidad en venta de activos fijos - 411
Tasa impositiva 10% 10%
Impuesto a la ganancia ocasional - 41
Depuracion adicional para CREE
Renta liquida ordinaria 250.115 656.835
Donaciones no deducibles 13.734 13.198
Otras deducciones no procedentes 7.571 4.397
Renta gravable impuesto de renta para la equidad CREE 271.420 674.430
Tasa impositiva 9% 9%
Provision impuesto CREE 24.428 60.699
Mas (menos): impuesto diferido 28.793 (11.575)
Provisién impuestos cargada a resultados 116.924 144.698
2014 2013
Provision para impuestos sobre la renta corriente 46.120 95.574
Provision impuesto de renta para la equidad CREE 24.428 60.699
Mas: Impuesto ejercicios anteriores 17.583 -
Mas (menos): impuesto diferido 28.793 (11.575)

Provision impuestos cargada a resultados 116.924 144.698



Informe de accionistas 2014 | | 171

Conciliacién entre el patrimonio contable y fiscal:

2014 2013
Patrimonio contable: 8.132.600 7.244.359
Mas:
Diferencias fiscales de propiedad, planta y equipo 72.454 115.960
Provision para proteccion de inventarios, activos fijos e inversiones 141.143 82.115
Pasivos no fiscales 4.533.990 66.989
Impuesto diferido (Neto) 9.679 -
4.757.266 265.064
Menos:
Valorizacion de las inversiones y propiedades planta y equipo 2.962.533 2.714.971
Diferencias fiscales intangibles 120.024 -
Diferencias fiscales de inversiones 5.600.968 617.713
Impuesto diferido (Neto) - 19.114
Pasivos fiscales 13.399 -
8.696.924 3.351.798
Patrimonio fiscal 4.192.942 4.157.625

Las declaraciones del impuesto sobre la renta del periodo gravable 2008, 2009, 2010, 2011, 2012 y 2013 estan sujetas a
revision y aceptacién por parte de las autoridades fiscales. La administracién y sus asesores legales consideran que la suma
contabilizada como pasivo por impuesto por pagar es suficiente para atender cualquier pasivo que se pudiera establecer con
respecto a tales anos.

La Administracién y sus asesores legales consideran que la suma contabilizada como provision de impuestos es suficiente para
atender cualquier pasivo que se pudiera establecer con respecto a tales anos.

IMPUESTO AL PATRIMONIO

La Compaiiia liquidd el impuesto por $103.879 tomando como base el patrimonio liquido poseido al 1 de enero de 2011 a una
tarifa del 4,8% mas el 25% de la sobretasa. La declaraciéon se presenté en mayo de 2011 y su pago se efectud en ocho cuotas
iguales en los meses de mayo y septiembre durante los anos 2011, 2012, 2013y 2014.

Para el 2011, la Compania causd y contabilizd el 100% del impuesto al patrimonio y su sobretasa con cargo a la cuenta de
revalorizacion del patrimonio.

REFORMA TRIBUTARIA

A continuacion se resumen algunas modificaciones al régimen tributario colombiano para los afos 2015 y siguientes, introducidas
por la Ley 1739 del 23 de diciembre de 2014:

a) Impuesto a la riqueza: Se crea a partir del 1 de enero de 2015 el impuesto a la riqueza. Este impuesto se genera por la
posesion de riqueza (patrimonio bruto menos deudas vigentes) igual o superior a $1.000 al 1 de enero de 2015. La base
gravable del impuesto a la riqueza es el valor del patrimonio bruto de las personas juridicas, menos las deudas a cargo
vigentes, poseido al 1 de enero de 2015, 2016 y 2017. Su tarifa marginal corresponde a lo siguiente:
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Rangos Base Gravable 2015 2016 2017
Desde $ 0 hasta $2.000 0,20% 0,15% 0,05%
Desde $2.000 hasta $3.000 0,35% 0,25% 0,10%
Desde $3.000 hasta $5.000 0,75% 0,50% 0,20%
Desde $5.000en adelante 1,15% 1,00% 0,40%

b) Impuesto sobre la renta para la equidad CREE y su sobretasa:
A partir del periodo gravable 2016 la tarifa del impuesto CREE sera del 9%.

Las pérdidas fiscales en que incurran los contribuyentes del impuesto CREE a partir del afio 2015, podran compensarse en este
impuesto. También podra compensarse con las rentas de los cinco (5) afios siguientes el exceso de la base minima sobre la renta
para la equidad calculada de acuerdo con el inciso segundo del articulo 22 de la Ley 1607 de 2012.

En ningln caso el impuesto CREE, ni su sobretasa, podra ser compensado con saldos a favor por concepto de otros impuestos, que
hayan sido liquidados en las declaraciones tributarias. Del mismo modo, los saldos a favor que se liquiden en las declaraciones del
impuesto CREE, y su sobretasa, no podran compensarse con deudas por concepto de otros impuestos, anticipos, retenciones,
intereses y sanciones.

Se crea por los periodos 2015, 2016, 2017 y 2018, la sobretasa al CREE. El hecho generador de la sobretasa aplica a contribuyentes
cuya declaracion anual del impuesto CREE arroje una utilidad igual o superior a $800 millones de pesos. La tarifa marginal
aplicable para establecer la sobretasa sera:

Sobretasa 2015 2016 2017 2018
Base gravable - $800 5% 6% 8% 9%
La sobretasa estara sometida a un anticipo del 100% del valor de la misma, calculado sobre la base gravable del impuesto CREE

sobre la cual el contribuyente liquidé el mencionado impuesto para el afio gravable inmediatamente anterior. El anticipo de la
sobretasa del impuesto CREE debera pagarse en dos cuotas anuales en los plazos que fije el reglamento.

c) Impuesto sobre la renta y complementarios - Se aclara la residencia para efectos tributarios y se establece las siguientes
tarifas para las rentas obtenidas por las sociedades y entidades extranjeras, que no sean atribuibles a una sucursal o
establecimiento permanente:

2015 2016 2017 2018

39% 40% 42% 43%
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Las obligaciones laborales al 31 de diciembre comprendian:

2014 2013

Pensiones de jubilacion 226.867 242.827
Primas extralegales 10.260 8.796
Vacaciones 9.246 7971
Cesantias consolidadas 5.694 5.172
Salarios por pagar 742 193
Intereses sobre cesantias 672 611
253.481 265.570

Menos - Porcién a largo plazo (226.525) (242.455)
Obligaciones laborales a corto plazo 26.956 23.115

De acuerdo con el Codigo 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. Los fondos de pensiones han asumido la
mayor parte de estas obligaciones.

Los siguientes fueron los principales factores utilizados en los céalculos actuarial pre-parados en los afios terminados el 31
de diciembre:

2014 2013
Ndmero de personas 1.439 1.546
Tasa de interés técnico 4,80% 4,80%
Incremento futuro de pensiones 2,41% 2,99%

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

Tasa real de interés técnico: 4,80%, tal como lo establece el numeral 2 del articulo 1 del Decreto 2783 de 2001.

Inflacion: 2,41%, tal como lo establece el numeral 1 del articulo 1 del Decreto 2783 de 2001.

Tasa de incremento salarial y pensional: 2,41%, tal como lo establece el numeral 1 del articulo 1 del Decreto 2783 de 2001.

Tabla de mortalidad: RVO8 (Rentistas Validos), aprobada por la Superintendencia Financiera de Colombia seglin Resolucion No.
1555 de 2010.

El calculo actuarial se realiz6 bajo el método de las rentas fraccionarias vencidas, segln lo indicado por el articulo 112 del Estatuto
Tributario e incorporando las normas del Decreto 2783 del 20 de diciembre de 2001 en lo que hace referencia a la parte tributaria.

Los cargos a resultados por la amortizacion del pasivo y pagos de pensiones de jubilacion en 2014 fueron de $21.942 (2013
$25.718).

A continuacion se detalla el pasivo por pensién de jubilacién:

2014 2013

Calculo actuarial 201.034 213.843
Mas: Titulos pensionales 21.410 24.832
Bonos pensionales 4.081 3.780
Pensiones por pagar 342 372

226.867 242.827
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La disminucién en el pasivo se debe a la actualizacién del calculo actuarial a diciembre de 2014, originado principalmente por el
menor valor de la reserva matematica por: pensiones de jubilacion, aportes a pensién y salud de seguridad social, bonos y titulos

pensionales.

Los pasivos estimados al 31 de diciembre estan reconocidos a su costo y comprendian:

2014
Costos y gastos (1) 50.136
Contingencias (2) 19.089
Costos y gastos laborales 4.981
Provisiones diversas -
74.206

(1) Corresponde a bienes y servicios recibidos no facturados por $ 34.024 (2013 $19.538), otros costos y gastos estimados por
$ 1.969 ($ 2.217) y la provision para compensacion forestal por $14.143 (2013 $14.266) derivada de las obligaciones de

2013

36.021
19.244
14.523
13.689
83.477

la operacion de extraccion de materias primas para resarcir responsabilidades ambientales de periodos anteriores.

(2) Incluye las contingencias por procesos laborales por $15.826 (2013 $16.234), civiles por $1.196 (2013 $964), administrativas

por $666 (2013 $2.004) y otras contingencias por $1.401 (2013 $ 42).

El patrimonio al 31 de diciembre comprendia lo siguiente:

CAPITAL SOCIAL

El capital autorizado esta conformado por 1.500.000.000 acciones de valor nominal $6 cada una. El capital suscrito y pagado esta
conformado de 1.215.247.885 acciones ordinarias y acciones preferenciales 209.197.850. Las acciones propias readquiridas son

63.575.575. Al 31 de diciembre de 2014, las acciones en circulacion son 1.360.870.160.

2014
Capital autorizado:
1.500.000.000 de acciones ordinarias de valor nominal $6 9.000
2014
Capital suscrito y pagado:
1.215.247.885 acciones ordinarias de valor nominal $6 7.291
209.197.850 acciones preferenciales de valor nominal $6 1.256

8.547

2013

9.000

2013

7.291
1.256
8.547
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DIVIDENDOS DECRETADOS

La Asamblea General de Accionistas celebrada el 21 de marzo de 2014 decret6 sobre las acciones ordinarias, un dividendo en
efectivo de $166,00 pesos anuales por accion, pagaderos en cuatro cuotas trimestrales de $41,50 pesos por accion a partir de
abril de 2014 hasta enero de 2015.

Adicionalmente, se decretaron dividendos preferentes correspondientes a 209.197.850 acciones preferenciales, a razén de
$57,75 trimestrales por accion, a partir de abril de 2014 hasta enero de 2015.

En 2013, dicho 6rgano social decreté dividendos en efectivo de $154,00 pesos anuales, pagaderos en cuatro cuotas trimestrales
de $38,50 pesos por accién ordinaria a partir de abril de 2013 y hasta enero de 2014. De igual forma se decretaron dividendos
preferentes correspondientes a 209.197.850 acciones preferenciales, a razén de $57,75 trimestrales por accién, a partir de julio
de 2013 hasta enero de 2014.

RESERVA LEGAL

La Compania 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. Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el valor de la reserva legal asciende a
$13.845.

Actualmente dicha reserva se encuentra por encima de lo legalmente establecido en $9.572. La reserva no es distribuible antes
de la liquidacién de la Compaiiia, 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.

RESERVA PARA READQUISICION DE ACCIONES Y ACCIONES
PROPIAS READQUIRIDAS

2014 2013
Reserva para readquisiciéon de acciones 113.797 113.797
Menos - Acciones propias readquiridas (113.797) (113.797)

Las acciones propias readquiridas, de acuerdo con disposiciones del Codigo de Comercio s6lo son distribuibles a los accionistas
hasta que se vendan nuevamente las acciones. Mientras las acciones pertenezcan a la Compania quedaran en suspenso los
derechos inherentes a las mismas.

Las otras reservas son de libre disponibilidad para los accionistas.

REVALORIZACION DEL PATRIMONIO

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

Con la eliminacién de los ajustes por inflacién segln el Decreto 1536 de 2007, el saldo de la cuenta de revalorizacion del
patrimonio no podréa distribuirse hasta que se liquide la Compania o se capitalice, no obstante una vez capitalizada servira para
enjugar pérdidas en caso que quede en causal de disolucién y no podra ser usada para reembolsos de capital; en el caso que
presente saldo débito podra ser disminuida con los resultados del ejercicio o de ejercicios anteriores previo cumplimiento de las
normas sobre utilidades que indica el Codigo de Comercio.
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Con la Ley 1370 del 30 de diciembre de 2009, se mantiene la opcién de registrar el impuesto al patrimonio contra la cuenta de
revalorizacion del patrimonio, sin afectar los resultados del ejercicio. En concordancia con esta norma la Compaiia registr6 el
impuesto al patrimonio de la vigencia 2011 a 2014 por $103.879.

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

2014 2013

Deudoras fiscales 9.200.548 9.200.548
Activos totalmente depreciados 737.356 748.142
Bienes y valores entregados en garantia (1) 297.498 254.740
Bienes en arrendamiento financier 166.624 171.610
Capitalizacion por revalorizacién del patrimonio 55.391 55.391
Otras cuentas deudoras de control 40.727 40.417
Litigios y/o0 demandas 9.318 8.298
Créditos a favor no utilizados 9.533 18.777
10.516.995 10.497.923

Acreedoras fiscales (9.719.774) (9.719.774)
Bienes y valores recibidos en garantia (41.217) (49.359)
Otras responsabilidades contingentes (36.239) (43.766)
Litigios y/0 demandas (3.030) (20.013)
Promesas de compraventa (2.782) (2.782)
Bienes y valores recibidos de terceros 601 601
(9.802.441) (9.835.093)

Total Cuentas de Orden 714.554 662.830

(1) Lavariacién corresponde principalmente a las valorizaciones de los titulos del portafolio 2014 $208.000 (2013 $181.896) y
la valorizacién en bienes entregados en garantia 2014 $51.048 (2013 $34.744).

Los ingresos operacionales al 31 de diciembre comprendian lo siguiente:

2014 2013

Ventas nacionales (1) 1.613.666 1.810.154
Ventas al exterior 9.669 11.606
Otras ventas operacionales (2) 47.674 60.571
1.671.009 1.882.331

1) La disminucion en los ingresos se da por el menor volumen de ventas en aproximadamente un 11%, con respecto al ano
anterior.

2) Las otras ventas operacionales corresponden a ventas de escoria y caliza, las cuales se consideran un subproducto del
proceso productivo.
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Los gastos de administracion al 31 de diciembre comprendian lo siguiente:

2014 2013

Gastos de personal (1) 100.365 85.126
Servicios (2) 53.736 41.498
Depreciaciones y amortizaciones 40.687 13.817
Honorarios (3) 14.350 12.694
Gastos de viaje 9.665 8.784
Mantenimiento y reparaciones 8.169 7.943
Arrendamientos 7.047 5.170
Seguros 5.310 5.5684
Contribuciones y afiliaciones 1.810 1.139
Gastos legales 1.129 754
Otros 2.036 7.444
244.304 189.953
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(1) La variacion corresponde principalmente a salario integral por $31.400 (2013 $24.640), remuneracion variable por $7.897

(2013 $1.604) y capacitacion al personal por $4.867 (2013 $958).

(2) Corresponde principalmente a gastos de asistencia técnica por $28.915 (2013 $17.012), transportes, fletes y acarreos
por $7.506 (2013 $4.910), servicios a terceros por $4.849 (2013 $4.445), aseo y vigilancia por $2.207 (2013 $2.181) y

comunicaciones por $1.669 (2013 $1.834).

(3) Incluye principalmente asesoria técnica por $7.709 (2013 $8.878) y asesoria juridica $2.748 (2013 $1.780).

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

2014

Gastos de personal 24.989
Publicidad, propaganda y promocién 23.421
Impuestos 12.618
Servicios 11.166
Depreciaciones y amortizaciones 6.017
Provisiones 3.788
Gastos de viaje 2.564
Honorarios 1.692
Otros 4.903

91.158

2013

22.669
27.338
14.703
10.221
6.899
4.345
2.708
1.312
1.363
91.558
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La cuenta de otros ingresos al 31 de diciembre comprendia lo siguiente:

2014 2013
Recuperaciones (1) 63.677 30.623
Dividendos y Participaciones (2) 27.689 25.872
Utilidades en venta de propiedades, planta y equipo (3) 10.962 955
Honorarios (4) 5.507 11.741
Venta de materia prima 1.170 446
Aprovechamientos 1.028 2.337
Indemnizaciones 227 215
Otros (5) 18.230 7.285
128.490 79.474
(1) En 2014 corresponde a recuperacion de provisiones por $31.655 (2013 $18.728) y reintegro de otros costos y gastos
$21.351 (2013 $13.021).
(2) Corresponde a los dividendos de las inversiones en:
2014 2013
Bancolombia S.A. 15.859 15.410
Grupo de Inversiones Suramericana S.A. 10.991 9.554
Cartén de Colombia S.A. 679 455
Compania Colombiana de Empaques Bates S.A. 154 441
Otros 6 12
(3) En 2014, corresponde principalmente a la utilidad en venta de bienes inmuebles por $10.650, originado principalmente en
la venta en julio de 2014 de las oficinas de Bogota a Grupo Argos S.A. que generaron una utilidad de $8.247, por la venta en
diciembre del Lote Miramar Puerto Colombia a BSJ Construcciones S.A.S. que generd una utilidad de $1.690, y por la venta
en julio del terreno titulo Mina Monserrate a P3 Carbonera Los Pinos S.A.S. que generé una utilidad de $696.
(4) Comprende principalmente honorarios por asistencia técnica a Argos Panama S.A. por $2.325 (2013 $4.224), Zona Franca
Argos S.A.S. por $ 1.905 (2013 $1.203), Cimenterie Nationale S.E.M. (CINA) por $ 614 (2013 $2.357, Argos Dominicana S.A.
por $ 589 (2013 $909) y Vensur N. V. por $ 74.
(5) Comprende principalmente la recuperacion de la provision del calculo actuarial por valor de $16.914 en el 2014 (2013 $-).

Para el 2013, prestacion de servicios por $3.997.
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La cuenta de otros egresos al 31 de diciembre comprendia lo siguiente:

2014 2013

Impuestos asumidos (1) 29.167 13.910
Pensiones pagadas y amortizaciones de célculo actuarial (2) 27.992 28.862
Provision de inversiones permanentes(3) 23.324 5.919
Gastos compaiiias vinculadas (4) 21.647 865
Donaciones (5) 14.555 13.198
Amortizaciones de activos no operacionales 3.347 4.538
Demandas laborales 3.143 2.076
Costos y gastos de ejercicios anteriores 3.054 3.104
Retiro de propiedad. planta y equipo 1.261 1.394
Otros gastos diversos (6) 9.274 13.055
136.764 86.921

Corresponde principalmente al ajuste del impuesto a la renta y complementarios afio 2013 por $14.969 (2013 $-) y al
gravamen a los movimientos financieros por $14.061 (2013 $13.895).

Corresponde al pago de pensiones de jubilacion por $21.756 (2013 $23.146), auxilio pensional por $5.570 (2013 $2.572)
e intereses de bonos pensionales por $666 (2013 $2.806).

Corresponde principalmente la provision sobre la inversién en Argos SEM S.A por $14.786 (2013 $-), para el afio 2013
Ganaderia Rio Grande S.A.S. por $5.380.

Corresponde principalmente a la condonacion de préstamos intercompanias a Ganaderia Rio Grande S.A.S. considerados no
recuperables por $21.509.

Corresponde principalmente a la donacion realizada a la Fundacion Argos por $ 12.223 (2013 $12.000).
Corresponde principalmente a gastos de pérdida de cartera por $1.795 (2013 $-), Conversion de Normas Internacionales de

Contabilidad por $991 (2013 $-), multas, sanciones y litigios por $405 (2013 $2.806) y costos de materias primas vendidas
por $219 (2013 $4.273).
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1. Los saldos de las cuentas de activos y pasivos con companias vinculadas al 31 de diciembre de 2014 y 2013 son los
siguientes:

CUENTAS POR COBRAR 2014

Compaiiia Operacionales Préstamos Total
Argos USA Corp 5.010 923.946 928.956
Concretos Argos S.A. 397.443 123.559 521.002
Southern Equipment Company, Inc. - 47.210 47.210
Cement and Mining Enginnering 6.226 22.300 28.526
Argos Cement LLC. 533 81.715 82.248
Argos Ready Mix South Central - 30.985 30.985
Corporaciones e Inversiones del Mar Caribe S.A.S. 7.064 9.705 16.769
Argos Ready Mix LLC - 15.071 15.071
Zona Franca Argos S.A.S. 28.855 18.292 47147
C.l. del Mar Caribe BVI 207 - 207
Tranatlantic Cement Carriers Inc - 2.411 2.411
South Central Cement Ltda. - 2.044 2.044
Vensur N.V. 1.000 - 1.000
Situm S.A.S. 1.077 - 1.077
Cimenterie Nationale S.E.M. (CINA) 324 - 324
Tekia S.A.S. 227 6.985 7.212
Argos Honduras S.A. de C.V. 289 - 289
Caltek S.A.S. 311 - 311
Argos Dominicana S.A. 129 - 129
Canteras de Colombia S.A.S. 508 508
Compania de Puertos Asociados S.A. 98 - 98
Grupo Argos S.A. 935 - 935
Logistica de Transportes S.A. 937 - 937
Sator S.A. 201 - 201
Otras menores 2.306 1 2.307

453.680 1.284.224 1.737.904
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CUENTAS POR COBRAR 2013

Compaiiia Operacionales
Argos USA Corp 34.951
Concretos Argos S.A. 45.892
Southern Equipment Company, Inc. 858
Cement and Mining Enginnering 22.300
Argos Cement LLC. 310
Argos Ready Mix (South Central) Corp (antes Southern Star Concrete, Inc) 621
Corporaciones e Inversiones del Mar Caribe S.A.S. 6.724
Argos Ready Mix LLC 177
Zona Franca Argos S.A.S. 7.614
C.l. del Mar Caribe BVI 971
Ganaderia Riogrande S.A.S. 308
Agentes Maritimos del Caribe Ltda. 2.320
Asesorias y Servicios Ltda. 1.735
Profesionales a su Servicio Ltda. 1.704
South Central Cement Ltda. 28
Vensur N.V. 1.370
Situm S.A.S. 1.158
Cimenterie Nationale S.E.M. 963
Transmaritima del Caribe Ltda. 690
Tekia S.A.S. 92
Caltek S.A.S. 380
Argos Dominicana S.A. 385
Argos Panamé S.A. 371
Compania de Puertos Asociados S.A. 337
Grupo Argos S.A. 269
Canteras de Colombia S.A.S. -
Otras menores 157
132.685

CUENTAS POR PAGAR 2014

Compaiiia Operacionales
Concretos Argos S.A. 558.794
Zona Franca Argos S.A.S. 44.703
Logistica de Transportes S.A. 32.568
Cementos de Caldas S.A. 5.254
Sator S.A. 2.375
Compania de Puertos Asociados S.A. 1.126
Valle Cement Investments 742
Argos USA Corp. 707
Grupo Argos S.A. 445
Otras menores 424
647.138

Los préstamos en délares estan a tasas que oscilan entre el 2,34% y el 4% EA.
Los préstamos en pesos estan a una tasa del 4,98% EA.

Préstamos

643.844
53.358
33.970

5.319
22.740
20.299

6.453

7.887

4.890

3.127

80
804.163

Préstamos

Total

678.795
99.250
34.828

27.619
23.050
20.920
13.177

8.064
7.614
5.861
3.435
2.320
1.736
1.705
1.618
1.370
1.158
963
690
524
405
385
371
337
269
147
237
936.848

Total

558.794
44.703
32.568

5.254
2.375
1.126
742

707

445
424
647.138
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CUENTAS POR PAGAR 2013

Compaiiia Operacionales Préstamos Total
Concretos Argos S.A. 143.039 - 143.039
Zona Franca Argos S.A.S. 29.527 - 29.527
Logistica de Transportes S.A. 26.214 - 26.214
Sator S.A. 9.875 - 9.875
Cementos de Caldas S.A. 5.914 - 5.914
Grupo Argos S.A. 1.830 - 1.830
Valle Cement Investments 556 - 556
Argos USA Corp. 539 - 539
Transportes Elman Ltda "En liquidacion" 515 - 515
Distribuidora Colombiana de Cementos 235 - 235
Tekia S.A.S. 135 - 135
Argos Panama S.A. 74 - 74
Otras menores 264 - 264
218.717 - 218.717

Los préstamos en dblares estan a tasas que oscilan entre el 2,34% y el 4% E.A.
Los préstamos en pesos estan a una tasa del 4% E.A.

2. Ingresos generados por el periodo comprendido entre el 1 de enero y el 31 de diciembre de 2014 y 2013:

2014

Compaiiia Ventas Financieros Honorarios Servicios Otros Total Ingresos
Concretos Argos S.A. 297.016 2.478 - - - 299.494
Zona Franca Argos S.A.S. 35.646 443 1.905 - 100 38.094
Argos Usa Corp. - 18.957 - - - 18.957
Argos Panama S.A. - 2.325 - 7.838 10.163
Cimenterie Nationale S.E.M. (CINA) - - 614 25 62 701
Argos Dominicana S.A. - - 590 - - 590
Vensur N.V. - - 74 - - 74
Grupo Argos S.A. 43 - - - 43
Cement and Mining Engineering Inc. - 908 - - - 908
C.l. del Mar Caribe BVI Inc. 5.036 173 - - - 5.209
Corporaciones e Inversiones del Mar Caribe S.A.S. - 335 - - - 335
Southern Equipment Company Inc. - 1.075 - - - 1.075
Argos Ready Mix South Central - 987 - - 987
South Central Cement Ltd - 48 - - 48
Transatlantic Cement Carriers - 35 - - 35
Valle Cement Investments Limited - - - - 18.258 18.258
Epsa S.A. E.S.P. 658 - - 658
Logistica de Transportes S.A. 51 - - - - 51
Argos Cement LLC - 1.432 - - - 1.432
Tekia S.A.S. 94 - - 94
Argos SEM S.A. - - - - 5.559 5.559

Ganaderia Rio Grande S.A.S. - 192 - - - 192



2013

Compaiiia

Concretos Argos S.A.

Zona Franca Argos S.A.S.

Argos Usa Corp.

Argos Panama S.A. (antes Cementos Panama)
Cimenterie Nationale S.E.M. (CINA)

Argos Dominicana S.A. (antes Cementos Colén)
Vensur N.V.

Grupo Argos S.A.

Cement and Mining Engineering Inc.

C.l. del Mar Caribe BVI Inc.

Corporaciones e Inversiones del Mar Caribe S.A.S.

Southern Equipment Company Inc.

Haiti Cement Holding S.A.

Argos Ready Mix (South Central) Corp (antes
Southern Star Concrete, Inc.

Compafia de Puertos Asociados S.A.
Logistica de Transportes S.A.

Argos Cement LLC

Sator S.A.S.

Ganaderia Rio Grande S.A.S.

Otras menores

Ventas

248.760

50.647

924
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Financieros

805

14

18.029

123

1.138

230

310

295

232

140

102
103

Honorarios

1.204

4.224

2.356

2.253

1.429

275

Servicios

252

1171

2.109

223

16

78

Otros

1

555

5.701

52

88
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Total Ingresos

249.818
53.036
20.693
10.851

2.356
2.253
1.429
1.182
1.138
601
310
295
277
232
227
178
140
130

104
193
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3. Egresos generados por el periodo comprendido entre el 1 de eneroy el 31 de diciembre de 2014 y 2013:

CUENTAS POR PAGAR 2014

Compaiia Ventas Honorarios Arrendamientos Seguros Financieros Diversos Total egresos
Internacional Ejecutiva de Aviacién S.A.S. 429 - - - - - 429
Grupo Argos S.A. - - 1.223 - - 26 1.249
Zona Franca Argos S.A.S. - 409 - - - 4 413
Canteras de Colombia S.A.S. - - - - 4 - 4
Ganaderia Rio Grande S.A.S. - - - - - 21.509 21.509
Argos Dominicana S.A. - - - - - 15 15
Logistica de Transportes S.A. - - 3 - - 1.744 1.747

CUENTAS POR PAGAR 2013

Compaiiia Ventas Honorarios Arrendamientos Seguros Financieros Diversos Total egresos
Internacional Ejecutiva de Aviacién S.A.S. 3.900 - - - - - 3.900
Grupo Argos S.A. - - 847 483 - - 1.330
Zona Franca Argos S.A.S. - 433 - - 287 - 720
Haiti Cement Holding S.A. - - - - - 540 540
Tekia S.A.S. - - - - 45 - 45
Argos Panama S.A. - - - - 20 - 20
Argos USA Corp. - 6 - - - - 6
Logistica de Transporte S.A. - - - - - 5 5

4. La Compaiia pagd honorarios a miembros de Junta Directiva por $753 (2013 $553). No se realiz6 ninguna operacion
adicional con un accionista que sea beneficiario real del 10% o mas de las acciones en circulacién, miembros de junta,
representantes legales o con compafias en donde un accionista, miembro de junta o funcionario directivo del emisor tenga
una participacion superior al 10%. Tampoco se tomaron decisiones por influencia o interés de la matriz o alguna de sus
subordinadas.



Las operaciones celebradas con accionistas, directores, representantes legales y administradores fueron:

Al final de 2014

ACTIVOS

PASIVOS

INGRESOS

EGRESOS

Al final de 2013

ACTIVOS

PASIVOS

INGRESOS

EGRESOS

Cuentas por cobrar

Total activos

Cuentas por pagar

Total activos

Venta activos fijos
Honorarios
Servicios
Financieros
Arrendamientos

Total ingresos

Salarios
Arrendamientos
Seguros

Total egresos

Cuentas por cobrar

Total activos

Cuentas por pagar

Total activos

Venta activos fijos
Honorarios
Servicios
Financieros
Arrendamientos

Total ingresos

Salarios
Arrendamientos
Seguros

Total egresos
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ACCIONISTAS

939
939

707
707

39.091

26

39.117

1.223

1.223

ACCIONISTAS

269
269

1.830
1.830

588
275
136
123
60
1.182

847
483
1.330

DIRECTORES

DIRECTORES

REPRESENTANTES
LEGALES Y
ADMINISTRADORES

7.688

7.688

REPRESENTANTES
LEGALES Y
ADMINISTRADORES

6.651

6.651
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Las cuentas con representantes legales y administradores, en algunos casos, tienen que ver con politicas laborales aprobadas
por la Junta Directiva y con politicas que se otorgan por igual a todos los empleados no acogidos a los beneficios de la convencion
colectiva de trabajo vigente, representadas en créditos para adquisicion de vivienda, reformas de la misma, adquisicién de vehiculos
y préstamos para atender calamidades domésticas, contando cada uno de estos eventos con su reglamentacion adecuada y las
garantias suficientes.

Durante el 2014 no hubo:
1. Visitas de inspeccién practicadas por entidades de control que hayan culminado con amonestaciones o sanciones.

2. Sanciones ejecutoriadas de orden administrativo, contencioso y civil impuestas por autoridades competentes de orden
nacional, departamental o municipal.

3. Sentencias condenatorias de caracter penal proferidas contra funcionarios de la Compafnia por hechos sucedidos en el
desarrollo de sus funciones.

4. Al cierre de diciembre 31 de 2014 se tenian provisionadas las demandas y litigios, con eventual y alta probabilidad de
pérdida, siendo el rubro mas significativo el correspondiente a demandas de tipo laboral (Ver nota 23).

DATOS ARTICULO 446 NUMERAL 3 DEL CODIGO DE COMERCIO

(en pesos colombianos)

1. Erogaciones a favor del personal directivo

Salarios y prestaciones 72.612.090.123
Gastos de representacion y viaje 14.098.574.088
2. Honorarios pagados a Asesores y Gestores 25.515.992.744
3. Transferencias a titulo gratuito 14.554.746.281

4. Gastos publicidad
12.950.240.207

5. Bienes en el exterior (cifra en délares)
700,655,803

6. Obligaciones en moneda extranjera (cifra en délares) 411.667.465



INDICES FINANCIEROS

De liquidez

Razon corriente

Activo corriente/pasivo corriente

Dias de cuentas por cobrar

Ventas a crédito del periodo/ cuentas por cobrar promedio
Por ventas nacionales

Por ventas del exterior

Dias de inventario de producto terminado

Solvencia y cobertura
Pasivo total/activo total
Con valorizaciones

Sin valorizaciones

Rendimiento

EBITDA

Margen EBITDA

Porcentaje de ganancia neta/ingresos

Porcentaje de ganancia operacional/ingresos operacionales

RESUMEN INFORMATIVO

Valor nominal accién ordinaria
Valor nominal accion preferencial
Valor patrimonial

Precio promedio en bolsa

Precio maximo en bolsa

Precio minimo en bolsa

Empleo

Nimero de empleados
Sueldo promedio mensual
Ndmero de obreros
Sueldo promedio mensual

Posicion financiera
Activos operacion (activo corriente + activo fijo)
Capital de trabajo
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2014

1,26

41
203
29

35%
46%

$421.412
25,00%
17,46%
20,48%

2014

7.700
5.976,03
10.340
12.100
8.280

1.293
5,44
1.545

2.879.433
415.294
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2013

0,99

29
56
25

31%
42%

$582.322
30,94%
9,76%
23,93%

2013

7.700
5.323,33
9.163
11.210
7.330

1.239

1.545

1.734.939
(12.513)
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