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El Grupo Argos lanza el programa ACE 1.0 que busca cerrar la brecha de valor de sus acciones y
duplicar de manera sostenible el dividendo por accién en 36 meses. ACE, Argos Convergence
Effort, es un programa que busca cerrar la brecha entre el precio de mercado de Grupo Argos y
su valor fundamental, con el propésito que ese precio se traduzca en un mayor retorno para sus
accionistas. En una primera etapa, ACE se enfocara en la excelencia operacional de cada uno de
los negocios de Grupo Argos y en la consolidacién del negocio de Asset Management, asi como
en acelerar el programa de readquisicién de acciones aprobado por la Asamblea de Accionistas.

Con el fin de acercar la generacion de caja a Grupo Argos y concentrar el rol de asignacién de
capital, se iniciard un proceso para que sea Grupo Argos quien tenga directamente las
participaciones en los activos o vehiculos operativos. Por su parte, Odinsa evolucionaréd hacia
Grupo Argos Asset Management para ser el Unico gestor de activos del grupo empresarial, con la
funcion de originar oportunidades de inversiéon y levantar capital a través de verticales
especializadas en infraestructura, contando con Grupo Argos como LP o sponsor financiero ancla.
La iniciativa tiene el objetivo de generar, capturar y transferir valor para todos los accionistas de la
compafiia y se apalanca en la hoja de ruta que la organizacién ha recorrido durante la Gltima
década para simplificar su estructura, enfocar su portafolio, fortalecer su balance, rotar capital y
hacer mas visible el valor de sus activos.

Segun el presidente de Grupo Argos, “ACE es una sefal de confianza en el valor del Grupo y en
la calidad de su portafolio. Estamos concentrados en fortalecer la rentabilidad de los negocios,
en cerrar el descuento de las acciones frente al valor fundamental, en acercar los flujos de caja al
holding y en simplificar la estructura para consolidar el rol de asignacién de capital en cabeza de

Grupo Argos y concentrar el rol de gestién de activos y levantamiento de capital en cabeza de
Grupo Argos Asset Management (Odinsa)”.

Enlace al comunicado oficial

Gréafica 1. Valorizacién Celsia desde EnergizarC Gréafica 2. Valorizacién Cemargos desde Sprint
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ACE en su primera fase de ejecucion se apoya en tres pilares:

1. Excelencia operacional - Profitability push: Con ACE, Grupo Argos busca fortalecer la
rentabilidad de los negocios, capturar eficiencias, simplificar estructuras y aumentar la generacién
de caja a través de metas ejecutables y cuantificables por negocio. Respaldados en la estrategia
2030 del negocio de materiales de construccién que implica la separacién de la compaiia para
consolidar dos plataformas operativas: (i) en Argos Latam la meta es aumentar de manera
organica el EBITDA en mas de USD$75 millones en los proximos 2 afos. En paralelo, (i) Argos
Materials avanza en el plan de consolidar una plataforma de agregados de construccién. Por su
parte, en Celsia el propédsito es capturar eficiencias operativas que incrementen el margen
EBITDA hasta niveles superiores al 40% a diciembre de 2028, al tiempo que se disminuyan el
apalancamiento con una meta de COP$1 billén en los préximos 12 meses.

Grupo Argos Asset Management buscard materializar las cuatro iniciativas privadas de
aeropuertos y vias en contratos de concesion, optimizar los gastos operativos, consolidar el
negocio de aguas a partir de la adquisicion de Ticsa y crecer la remuneracién por la gestiéon de
activos. En el negocio inmobiliario, se busca la monetizacién de activos y Pactia + NDU se
separaran de Grupo Argos y se consolidardn como una compania del portafolio.

2. Readquisiciones de acciones: El objetivo es desplegar COP$500,000 millones en
readquisiciones de acciones de Grupo Argos en los préximos 6 a 12 meses, como parte del
monto ya aprobado por la Asamblea de Accionistas. Sin embargo, la compafiia ha identificado la
posibilidad de disponer de COP$1.5 billones adicionales para recompras, mediante la rotacién
de activos estabilizados y monetizables. Esto significa que la meta consolidada podria llegar a
COP$2 billones en recompras de acciones en los préoximos 2 a 3 afios. Finalmente, la companiia
podra realizar operaciones marginales de rebalanceo tactico del portafolio entre las inversiones
listadas si se identifican oportunidades frente a su valor relativo.

Grafica 1. Nueva estructura del Grupo Argos en el programa ACE 1.0
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3. Consolidacién del negocio de Asset Management
El programa busca consolidar el rol de gestién de activos y levantamiento de capital en un Unico

vehiculo en el grupo, Grupo Argos Asset Management, antes Odinsa. Asimismo, se buscar
reducir redundancias en las estructuras de las companias y acercar el flujo de caja de los activos
de infraestructura a Grupo Argos y sus accionistas. Para lograrlo, se establecerd una estructura
que disminuya la replicabilidad del portafolio, proteja su valor diferencial y consolide dos roles:
Grupo Argos - asignacion de capital: la holding seré el habilitador del crecimiento de los
negocios via asignacién de capital y como LP (Limited Partner) ancla del gestor de activos
del grupo empresarial.

Grupo Argos Asset Management - gestor de activos: serd responsable de originar
oportunidades de inversion, levantar capital y operar los activos. En esta linea, Grupo
Argos actuara como inversionista ancla dentro de una oferta amplia de otros inversionistas
de capital con la que Grupo Argos Asset Management financiara los negocios que origine.

La nueva estructura implica que Grupo Argos tendra directamente la propiedad que actualmente
tiene Odinsa en las plataformas de vias, aeropuertos y aguas. Lo anterior sujeto a los tiempos y

las aprobaciones corporativas y regulatorias correspondientes.

Con la implementacion de ACE, se espera que: (i) en los proximos 24 a 36 meses el EBITDA
consolidado de Grupo Argos pase de COP$3.2 billones a COP$5.6 billones, creciendo un 70%;
(ii) el dividendo por accion se duplique; vy (iii) el retorno total al accionista (TSR) se encuentre en
un rango entre el 75% y 100%. Esto implica alcanzar el nivel de EBITDA mas alto en los dltimos
15 afos de la compafiia y un dividendo que se podria ubicar en COP$1,500 por accién, en
comparacién con el dividendo de COP$750 distribuido en el transcurso de 2026.

Gréfica 2. Metas de EBITDA y dividendos ACE Gréfica 3. Desagregacién estimada de TSR
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De los creadores de EnergizarC y Sprint, llega ACE 1.0 como habilitador de valor fundamental

ACE 1.0 incluye un conjunto de metas que se veran potencialmente reflejadas en mejoras de los
indicadores financieros, asi como en distribucién de efectivo via dividendos y recompras de
acciones. El Grupo Argos se fija una meta de TSR de 75%-100% en 24 a 36 meses. En el
escenario optimista de que lo alcance en dos afios, esto representaria un retorno efectivo anual
entre 32% y 41%, mientras que el escenario moderado de tres afios representaria un retorno
efectivo anual entre 20.5% y 26%. Asumiendo que se cumple la meta de dividendos y se ejecuta
el cupo de recompras, el retorno acumulado en tres afios por estos dos componentes podria
ubicarse en cerca de 40.5% nominal. Sin embargo, el componente de valorizacién del precio es
el mas incierto, ya que depende de la aceptacion del mercado y la confianza en las expectativas
futuras de flujo de caja. Para cumplir con la meta de TSR, la variacién del precio deberia ubicarse
al menos entre 35% y 59.5% nominal en el horizonte de tiempo de cumplimiento de la meta, ya
sean dos o tres anos. Finalmente, en el largo plazo, se espera que el spread entre la accidn
ordinaria y preferencial converja a su promedio histérico, acotando el spread de COP$3,360
actual. Esto sugiere una perspectiva de mayor rentabilidad para la especie preferencial.

Gréfica 1. Relacidn precio y valor patrimonial
— COP por titulo
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*Precio de arbitraje es calculado con el valor de mercado de los activos listados y el valor en
libros de los activos no listados.

Fuente: Emisor - Investigaciones Econémicas Acciones y Valores
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Investigaciones Econémicas

Disclaimer

Estamos convencidos que todo inversionista debe diversificar sus inversiones en una variedad de clases
de activos, en cualquier entorno o tendencia de mercado, asi como colaborar permanente y
estrechamente con su asesor financiero, para asegurar que su cartera esté adecuadamente estructurada
y que su Flan financiero respalde sus objetivos a largo plazo, su horizonte temporal y tolerancia al riesgo,
aunque, la diversificacién no garantiza ganancias ni protege contra las pérdidas. La informacién que
precede, asi como las empresas y/o valores individuales mencionados, no constituyen una
recomendacion profesional para realizar inversiones en los términos del articulo 2.40.1.1.2 del Decreto
2555 de 2010, ni una indicacién de la intencién de comercializar en nombre de Acciones & Valores S.A.
cualquiera de los productos que gestiona de cualquier forma. Los prondsticos compartidos fueron
construidos a partir de supuestos sujetos a diferentes condiciones de mercado, de modo que las
conclusiones expuestas, asi como los analisis que las acompanan no son definitivas. Este documento es
de caracter informativo, por lo que no debe ser distribuido, copiado, vendido o alterado sin la
autorizacion expresa de la sociedad. Acciones & Valores S.A., no se hace responsable de la
interpretacién de dicha informacién, dado que la misma no comprende la totalidad de aspectos que un
inversionista pudiera considerar necesaria o deseable para analizar su decisién de participar en alguna
transaccién, dado que se presenta de manera abreviada. Es necesario que los inversionistas, para efectos
de contar con la total y absoluta precisién, ademas de considerar su perfil de riesgo, consulten todos los
documentos suministrados a través de la pagina web, asi como por las entidades pertinentes.
Igualmente, los inversionistas deberan adelantar, por su cuenta, el anélisis financiero y legal para efectos

e tomar cualquier decisién de inversiéon. Los valores y nimeros aqui consignados son obtenidos de
fuentes de mercado que se presumen confiables tales como Bloomberg, Reuters y los Emisores. Las
calificaciones hechas en el informe no deben considerarse como recomendaciones de inversion ni
tampoco como sustitutos a las calificaciones dadas por agencias de crédito certificadas tales como
Moody's, Fitch o Standard & Poor's; estas calificaciones son Unicamente cuantitativas, no incluyen
factores cualitativos y dependen de la informacién financiera disponible en el mercado en el momento
de ser preparadas. Las opiniones, estimaciones y proyecciones en este reporte reflejan el juicio actual del
autor a la fecha del reporte, y se aclara que el contenido de la informacion aqui contenida puede ser
objeto de cambios sin previo aviso. La remuneracién de los autores no esta asociada a los resultados del
reporte ni a las recomendaciones realizadas. La presentacién y cualquier documento preliminar sobre los
productos aqui mencionados no constituyen una oferta pulblica vinculante, por lo cual, tanto la
presentaciéon como cualquier otro documento pueden ser complementados o corregidos. © 2026
Acciones & Valores S.A
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