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ras un analisis que durd el sabado y el domingo, los miembros independientes de la

junta directiva del Grupo Argos determinaron gue la compahia, como segundo mayor

accionista individual del Grupo Nutresa, no participara en la oferta piblica de
adquisicidn (opa) que hizo el Grupo Gilinski.

El presidente del Grupeo Argos, Jorge Mario Velasquez, explics las razones de la decisién y los
planes que vienen para este holding.

(Le puede interesar: Grupo Argos no participara en la opa por Grupo Nutresa)
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Ademas del plan para que la filial de Cementos Argos en EE. UU. cotice en |a Bolsa de Nueva
York, se alista una fusidn de los activos de energia, infraestructura y rentas inmobiliarias, en
un nuevo vehiculo de inversién cuyo objetivo sera también llevarlo a cotizar en Wall Street.



;Cual es el valor gue refleja los fundamentales de la accion de

Nutresa?

La decisidon fue producto de un andlisis muy juicioso, muy detallado y muy profundo que
realizaron los miembros independientes de la junta directiva del Grupo Argos, acompanados
por un analisis que realizd |P Morgan, el banco mas grande e importante del mundo, sobre el
valor fundamental, no solamente del negocio de alimentos de Nutresa, sino del valor del
portafolio que tiene, representado en una participacion accionaria que tiene en Grupo Suray
Grupo Argos.

¥ habida cuenta de gue este es un proceso abierto, competitivo y que es una decisidn
estratégica, hemos decidido reservarnos el contenido del resultado del analisis.

(Lea ademas: La fusidn bancaria que cred una larga disputa empresarial)

{Por qué dicen gue no huho claridad sobre gobierno

corporativo, sostenibilidad y temas sociales?

El analisis incluyd también un estudio presentado por la firma EY, para dimensionar &l
impacto que tienen las practicas que hoy realiza Nutresa en temas ambientales, sociales y de
gobierno, que, entre otras cosas, hacen que Nutresa sea una de las compafiias mas
destacadas en estos aspectos, no 50lo a nivel nacional sino rural, como quiera que fue
calificada como la compafiia mas sostenible del mundo por el Dow Jones Sustainability Index.

En el analisis se pudo evidenciar que la oferta del proponente no mastraba que tuviera un
plan claro, conciso, concreto o que haya ejercido acciones similares en cuanto a aspectos de
ESG.

Es un elemento muy importante porgue el mercado de valores reconoce que en las
compafiias con mejor comportamiento hay una correlacion sobre el desempefio econdmico y
la sostenibilidad en el tiempo de los flujos que se estan proyectando

¢La decision marcara la pauta para los demas accionistas?

Yo puedo hablar por la posicidn del Grupo Argos, y efectivamente vemos que las capacidades
que ha desarrollado el Grupo Nutresa, através de décadas, no solo de distribucién, de la
fortaleza de sus marcas, del proceso de internacionalizacion gue hoy le permite ser un
jugador con presencia en cerca de 70 paises y 1as capacidades en sus cadenas de
abastecimiento, hacen que la percepcidn de crecimiento y de valor, para nosotros, sea muy
superior a los niveles que se estan ofreciendo.

(No deje de leer: |SA participa en megaprayecto energético en Chile)

Cada inversionista podra dimensionar su vision sobre el futuro, pero vemaos una compafiia no
solamente con una excelencia en lo operativo, en lo ambiental, en buenas practicas de

gaobierno, sino con un potencial de generacidon de valor muy relevante para sus accionistas.




Los activos de Celsia (energfa), Odinsa (infraestructura) y de Pactia (inmokiliarios) se fusionaran en un nuevo vehiculo de
inversidn gue cotizara en [a Bolsa de Mueva York.

@ Foto: Cortesa Celsia

Se reunieron con la familia Gilinski?

Nos enteramas por la prensa el 10 de noviembre, como la mayoria de los colombianos.
Después supimos de las radicaciones y de la solicitud de opa ante la Superintendencia
Financiera y el comunicado de la Bolsa de Valores. Esta fue una operacion que recibimos en
ese momento sin conocer previamente ninguna conversacion con los oferentes.

¢Se dice que ahora bajara el precio de la accién. ;Qué decirles a

los socios minoritarios?

En nuestro caso y también en el de Nutresa, reconocemos que el mercado no refleja el valor
fundamental de estos negocios.

Compartimos na solo el propdsito, sino que la energia y todas las acciones son tendientes a
quetodo el valor que se genera pueda transferirse a todos los grupo de interés,
especialmente a sus accionistas.

;Qué proyectan para la filial de Cementos Argos en EE. UU. al

Illevarla a la bolsa?

El hecho de que la bolsa de valores colombiana para algunos temas estructurales no permita
reflejar el valor fundamental del negocio nos lleva a acelerar el proceso de listamiento de este
activo en los Estados Unidos.

El Ebitda que generara el negocio de cemento este afio en Estados Unidos esta ligeramente
por debajo de 300 millenes de délares y esperamos un crecimiento importante hacia futuro.

Esperariamos, via el mercado de la Bolsa de Nueva York, poderle dar la liquidez, acceso a
capital, pero también la transferencia de valor de ese activo a Cementos Argos y por esa via al
Grupo Argos y sus accionistas.

cCuanto se ha valorado la inversion de la filial de Estados

Unidos?

Cementos Argos invirtid desde el afio 2006 en los Estados Unidos, en pesos colombianos, en
distintos momentos, una suma cercana a los 5,1 billones de pesos.

¥ i ninn actima elvalar anominltinlng de la generaridn de Fhitda actoal nn activa finicen en
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Estados Unidos como lo es el cementero, esa inversion puede estar rondando 1os 15 billones
de pesos. Es decir, esta es la mayor inversion de un grupo colombiano en Estados Unidos, gue
se ha triplicado en poco mas de una década.

De manera que la generacidn de valor es clara. Hoy estamos preparados para capturar los
beneficios de un superciclo de demanda de materiales en los Estadas Unidos.

cComo fue el caso de colisién en EE. UU., en el gue mencionan a

esa filial?

Es importarite dar claridad. En Cementos Argos se adquirid parte de los activos en el sureste
de Estados Unidos, en el 2011. Cuando llegamos, encontramaos y pusimos en conocimiento del
Departamento de Justicia unas practicas que se habian detectado de dos funcionarios
americanos, que venian de la compafia duefia de los activos que compramos. Fue una
practica heredada. El Departamento de Justicia encontrd que debian ser sancionados y fueron
llevados a juicio. El Departamento de Estado le ofrecid a Cementos Argos lo que se llama DPA,
en reconocimienta a las buenas practicas para la promocidn de la libre competencia. No hay
ningln pendiente y esos funcionarios fueron despedidos.

<Como sera el esguema para buscar socio estratégico?

Ahi hay dos iniciativas. La primera es que una de las decisiones &5 buscar como poner en un
Unico vehiculo los activos de generacion de energia, de concesiones y de rentas inmaobiliarias,
que son un activo de una misma clase. Un vehiculo que por su tamafio y homogeneidad de
tipologia de activos sea listable también en una bolsa como la de Nueva York.

Esta iniciativa se complementa con la exploracion de la llegada de un socio estratégico a nivel
de Grupo Argos, que pueda reconocer el valor fundamental de los activos del grupo,
compartir la vision de largo plazo, su filosofia de impacto a multiples grupos de interés y

acompaniar al holding en el largo plazo.

:Celsia u Odinsa irian a esa bolsa?

Ese vehiculo, que esla fusidn de los activos actuales de esas companias, se listaria en Nueva
York también. Paralelamente quedaria la participacidn que el Grupo Argos tiene en Cementos

Argos; quedaria el portafolio y adicionalmente vendria un socio a nivel del holding.

‘La opa puso en duda el modelo gue tiene el GEA del enrogue

accionario entre empresas?

Las compafiias, cuando estan listadas en bolsa, por naturaleza, pueden ser objeto de compras
de cualquier inversionista. No solo creemos en la posicidn del ejercicio empresarial con
propdsito, que impacte simultaneamente la generacion de valor econdmico con el valor delos
mltiples grupos de interés, sing que la mantenemos.

Se hatratado de generar un falso dilema entre la generacion de valor econdmico y el actuar
responsable de un ciudadano corporativo que impacta positivamente todos esos grupos de
interés. Ese dilema es falso y no existe.

Todo lo contrario, o que hay y 1o que existe es una enorme simbiosis y en la medida en que
las compafias construyen y ayudan a construir mejores impactos a sus grupos de interés, eso
es un habilitador de los flujos de caja futuros y una palanca para el crecimiento y la
generacion de valor. Agui se ha tratado de poner un dilema de que €5 unau otra, pero son las

dos y se alimentan positivamente.



Y el socio que llegue debe compartir eso...

En el Grupo Argos es asi. El planteamiento que hemos hecho al mercado es que no solamente
s0h bienvenidos, sino que promaoveremaos la llegada de socios siempre y cuando compartan
e505 principios, siempre y cuando tengan una vision de largo plazo que sea coherente y
compatible con nuestros valores y nuestros principios, y siempre y cuando ofrezcan el valor
fundamental de las compafiias y no las subvaloren.

cQuedan cémodos si el Grupo Gilinski entra con el30% 040 % a

Nutresa?

No tengo ningln interés en calificar o descalificar a ningn accionista, de esta sociedad ni de
los que puedan llegar a cualguier otra. Las decisiones de quién entra a una sociedad en
particular las toma el mercado, por oferta y demanda.

Seguimos firmes en nuestro modelo de negocio, de generacidn y avanzar muy rapidamente

en caminos gue permitan trasladar y transferir mas rapidamente ese valor a los accionistas,
en la conviccion de que el actuar responsable, que impacta todos los grupos deinterés, esla
mejor palanca de crecimiento a largo plazo.

;Ven factible gue llegue una opa por Argos, para que asi el Grupo

Gilinkski pueda acceder a Sura y asi a Bancolombia?

La opa sobre una compafiia es una oferta dirigida a los accionistas de la compaifiia. En el caso
de Grupo Argos hoy no tenemos ningln anuncio por dar o que haya alguna opa sobre Grupo
Argosy en ese caso seran los accionistas quienes deberan evaluar esa oferta en su

integralidad y tomar una decision.
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