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Resumen

Cementos Argos es una empresa multinacional que se destaca en el sector de la construccion, con
presencia significativa en mercados clave de América Latina y Estados Unidos. En el afio 2024, el Producto
Interno Bruto (PIB) del sector de la construccién en Colombia experimentd una contraccion del -4,2%, lo
que refleja un entorno macroeconémico desafiante. Sin embargo, Cementos Argos logrd registrar un
crecimiento del 7,3% en su actividad comercial, impulsada por la diversificacion de su portafolio de
productos, que incluye cemento, concreto y agregados. (Cementos Argos, 2024) Esta resiliencia se ve
respaldada por un analisis exhaustivo de los indicadores macroeconémicos que afectan el desempefio de
la empresa, tales como las tasas de interés, inflacién y crecimiento del PIB, tanto en Colombia como en
Estados Unidos. Asimismo, se implementaron estrategias de mitigaciéon de riesgos, lo que permite a
Cementos Argos mantener su competitividad en un mercado en constante cambio.

El analisis de los instrumentos financieros de Cementos Argos muestra una estructura diversificada que le
permite acceder a diversas fuentes de financiamiento. La empresa combina acciones ordinarias,
preferenciales y bonos, lo que le proporciona estabilidad y flexibilidad en el mercado. Las acciones
ordinarias (Cemargos) otorgan derechos de voto y participacion en dividendos, permitiendo a los
accionistas influir en la gestion corporativa. Por otro lado, las acciones preferenciales brindan mayor
seguridad en el pago de dividendos, priorizando el retorno de los inversores. Este enfoque financiero
balanceado ha fortalecido la estabilidad de la empresa frente a la volatilidad del mercado y le ha permitido
posicionarse estratégicamente para aprovechar oportunidades de expansion. (Cementos Argos, 2024)
Desde el ambito de inversion, la empresa representa una opcidn atractiva para quienes buscan activos
solidos con crecimiento sostenido. La capacitacién bursatil es clave para comprender los riesgos y
beneficios de invertir en empresas como Cementos Argos, permitiendo decisiones mas informadas y
estrategias de inversidon basadas en anadlisis técnico y fundamental. Esto facilita la optimizacion de
portafolios y la maximizacidn de rentabilidad a largo plazo.

El propdsito de este estudio es analizar el desempefo financiero y estratégico de Cementos Argos,
evaluando el impacto de los indicadores macroecondmicos en sus operaciones y resultados. Se utilizé una
metodologia basada en el andlisis de datos financieros de la compaiiia, informes anuales y estadisticas
econdmicas relevantes. Los resultados indican que, a pesar de las dificultades en el sector de la
construccién en Colombia, la empresa ha mantenido un crecimiento sostenido gracias a la diversificacion
de su portafolio, la expansion geograficay la inversion en tecnologias limpias. Estas acciones han sido clave
para su sostenibilidad y fortalecimiento en el mercado global. (Murcia, 2024)
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Abstract

The purpose of this study was to analyze the financial and strategic performance of Cementos Argos,
evaluating the impact of macroeconomic indicators in Colombia and the United States, such as interest
rates, inflation, and GDP growth, on the company’s operations and results. The methodology used
included a thorough analysis of the company’s financial data, complemented by information from annual
reports and relevant economic statistics. The results indicated that, despite a -4.2% contraction in the
construction sector in Colombia in 2024, Cementos Argos achieved a 7.3% growth in its commercial
activity. This growth was driven by the diversification of its product portfolio, including cement, concrete,
and aggregates, and by effective risk mitigation strategies, such as geographic expansion and investment
in clean technologies.

Additionally, it was shown that the combination of common shares, preferred shares, and bonds utilized
by the company optimized its profitability and financial stability. Efficient cost management and market
diversification helped maintain a competitive position in a challenging environment. In conclusion,
Cementos Argos is well-positioned to face future challenges, supported by sustainability and technological
innovation. Based on these results, Universidad El Bosque decided to invest COP 2,000 MM, distributing
69% in variable income and 31% in fixed income, reflecting its confidence in the company's promising
future.

Keywords
cement, economic analysis, sustainability, operational risk, economic growth

1. INTRODUCCION

El presente estudio se centra en el analisis del desempefio financiero y estratégico de Cementos Argos en
los afios 2023 y 2024, una de las principales empresas del sector de la construccién en América Latina.
Actualmente, la compaiiia enfrenta desafios significativos debido a las fluctuaciones en los indicadores
macroecondmicos, como las tasas de interés y la inflacidn, que han impactado tanto sus operaciones como
su rentabilidad en los Ultimos afios. En este contexto, se hace necesario entender como estas variables
han afectado el crecimiento y sostenibilidad de Cementos Argos en 2024, asi como las estrategias que la
empresa ha adoptado en 2023 y 2024 para mitigar riesgos y maximizar su competitividad.

El aprendizaje adquirido a lo largo del diplomado permite aplicar conceptos de andlisis financiero y gestion
de riesgos en un caso practico que ilustra las dindmicas del mercado actual. Este informe busca no solo
evaluar el desempeiio de Cementos Argos durante 2023 y 2024, sino también ofrecer recomendaciones
basadas en las mejores practicas y en la evidencia recogida durante el andlisis. La contextualizacion de la
situacién actual de la empresa es crucial para comprender la importancia de adoptar enfoques
innovadores y sostenibles que aseguren su viabilidad a largo plazo en un entorno econdmico que ha
mostrado signos de recuperacion y transformacién desde 2023.

Asimismo, la justificacion de este estudio radica en la necesidad de que Cementos Argos, al igual que otras
empresas del sector, se adapte a un entorno econdmico cada vez mas complejo y regulado,
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particularmente en los afios 2023 y 2024, donde los cambios en politicas econdmicas y fluctuaciones en la
demanda han sido determinantes. La capacidad de la empresa para afrontar estos desafios dependerd de
su habilidad para diversificar su portafolio, gestionar eficientemente sus recursos y continuar invirtiendo
en tecnologias limpias, alineadas con las estrategias de sostenibilidad adoptadas a partir de 2023, que no
solo beneficien su rentabilidad, sino que también contribuyan a su responsabilidad social y ambiental.

2. CONTEXTUALIZACION PRACTICA Y TEGRICA

Contextualizacion teorica.

Cementos Argos fue fundada en 1934 en Colombia y ha evolucionado a lo largo de los afios para
convertirse en una de las principales productoras de cemento y concreto en América Latina. Desde su
inicio, la empresa ha expandido sus operaciones, abriendo plantas de produccién y adquiriendo otras
compaiiias en diversos paises, consolidando su presencia en mercados internacionales. A lo largo de su
historia, ha demostrado un fuerte compromiso con la innovacidn y la sostenibilidad, adaptandose a las
tendencias del mercado y a las demandas de sus clientes. (Grupo Argos, 2022)

En cuanto a su misidn, es proporcionar soluciones en construccién que contribuyan al desarrollo de las
comunidades, mediante la produccién de materiales de alta calidad y el uso de tecnologias sostenibles, y
su vision es ser la empresa lider en la industria de materiales de construccién en América Latina,
reconocida por su compromiso con la sostenibilidad y la innovacién. Entre sus objetivos destacan el
incremento de su participacién en el mercado, la mejora continua de la calidad de sus productos y
procesos, y la reduccion de su huella ambiental a través de practicas sostenibles. El organigrama de la
empresa refleja una estructura organizativa funcional con areas clave como Direccién General, Finanzas,
Produccidn, Comercial, Recursos Humanos y Sostenibilidad, cada una con funciones especificas para el
cumplimiento de los objetivos corporativos. (Argos Colombia, 2021)

Contextualizacidn practica.
Cementos Argos opera a través de varias UEN, que se dividen principalmente por productos y mercados
geograficos:

Tabla1
UEN
UEN Descripcion
Cemento Produccidn y comercializacidon de cemento en mercados clave como Colombia,

Estados Unidos y el Caribe.

Concreto Especializacién en la produccidn y venta de concreto premezclado.
Agregados Produccidn y distribuciéon de materiales de construccién como arena y grava.
Internacional Operaciones en mercados fuera de Colombia, incluyendo Estados Unidos,

Caribe y América Central.

Nota: Elaboracidn propia a partir de datos de Grupo Argos (2022)

Cementos Argos organiza sus operaciones a través de Unidades Estratégicas de Negocio (UEN), que se
especializan en productos clave como cemento, concreto y agregados, ademas de su division
internacional. Esta estructura permite a la empresa adaptarse a las condiciones del mercado y maximizar
su eficiencia operativa. La UEN de Cemento se centra en mercados estratégicos como Colombia, Estados
Unidos y el Caribe, mientras que la UEN de Concreto cubre la produccion de concreto premezclado, un
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material esencial para la construccién. La UEN de Agregados complementa el portafolio con materiales
basicos como arena y grava, y la Internacional expande sus operaciones en mercados fuera de Colombia,
contribuyendo a la diversificacion y sostenibilidad financiera de la empresa. Cada unidad le brinda a Argos
la flexibilidad para capturar oportunidades globales y locales, optimizando su posicionamiento
competitivo. (Grupo Argos, 2022)

Misidn y Visién de Argos
® Mision: Cementos Argos se dedica a la produccién y comercializacién de cemento y concreto,
buscando ser un aliado en la materializacién de proyectos de construccién que contribuyan al
desarrollo de las comunidades donde opera. (Cementos Argos S.A., 2013)
® Visidon: La empresa aspira a ser lider en la industria de materiales de construccion en América
Latina, reconocida por su compromiso con la sostenibilidad, la innovacidon y la creacién de valor
para sus clientes y accionistas. (Cementos Argos S.A., 2013)

Objetivos y Metas

La compaiiia se ha propuesto obtener ingresos equivalentes a USD 800 millones provenientes de
productos con caracteristicas de sostenibilidad, reflejando su compromiso con el desarrollo sostenible y la
innovacién en sus soluciones. (Cementos Argos., 2025)

Organigrama

e Direccién General: Encargada de la gestidén y direccion estratégica de la empresa.
Finanzas: Responsable de la gestidn financiera y contable.
Produccidn: Supervisa la fabricacién de cemento, concreto y agregados.
Comercial: Gestiona las ventas y relaciones con clientes.
Recursos Humanos: Maneja la gestiéon del talento humano.
Sostenibilidad: Enfocada en iniciativas ambientales y de responsabilidad social.

Unidades Estratégicas de Negocio (UEN) y Lineas de Productos

Cementos Argos opera a través de cuatro Unidades Estratégicas de Negocio (UEN) que optimizan su
competitividad en el sector de la construccidon. La UEN de Cemento se especializa en la produccién y
comercializacién de diferentes tipos de cemento para aplicaciones estructurales y de infraestructura. La
UEN de Concreto ofrece concreto premezclado adaptado a diversos proyectos de construccién,
garantizando calidad y eficiencia. La UEN de Agregados abarca la produccion y distribuciéon de materiales
esenciales como arena y grava, fundamentales en la fabricacién de concreto y otras estructuras.
Finalmente, la UEN Internacional gestiona la expansién y operaciones en mercados fuera de Colombia,
incluyendo Estados Unidos, el Caribe y América Central, fortaleciendo la presencia global de la empresa y
diversificando sus fuentes de ingresos. (Cementos Argos S.A., 2025)

3. METODO

Este estudio empled un enfoque metodoldgico mixto para analizar a profundidad el desempefio de
Cementos Argos. Por un lado, se recurrid a datos financieros y econémicos de fuentes confiables como los
informes anuales de la empresa y el Banco de la Republica, los cuales fueron analizados cuantitativamente
con herramientas estadisticas para identificar patrones y tendencias. Por otro lado, se realizaron
entrevistas a expertos del sector, permitiendo incorporar una perspectiva cualitativa y comprender mejor
los desafios y oportunidades que enfrenta la compaiiia. A través de la combinacion de estos métodos, se
logré un andlisis integral que permitid identificar las variables macroeconémicas que mas impactan el
desempeno de Cementos Argos y evaluar la efectividad de sus estrategias de mitigacién de riesgos.
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La investigacidon se centrd en establecer una relacidn clara entre los indicadores macroeconémicos y el
rendimiento financiero de la empresa. Los datos recopilados fueron procesados y analizados de manera
rigurosa, utilizando técnicas estadisticas y analisis de contenido. Los resultados obtenidos fueron
presentados de forma clara y concisa, mediante el uso de gréficos y tablas, facilitando la comprension de
las conclusiones. Este estudio no solo contribuye a un mejor entendimiento del desempefio de Cementos
Argos, sino que también proporciona recomendaciones valiosas para la toma de decisiones estratégicas
en un entorno econdmico dindmico y complejo.

4. RESULTADOS Y DISCUSION

4.1 ANALISIS FUNDAMENTAL.

Este anadlisis se basa en la evaluacién de los aspectos financieros y macroeconémicos que afectan a
Cementos Argos.

Tabla 2
Andlisis Financiero Argos 2023 y 2024

{COP mil mn) dic-24 dic-23 24 vs 23
Ingresos $ 3536 § 1427 148%
Costos, otros egresos (neto)  § 125 § J14 -60%
Gastos $ 190 $ 171 11%
Ut. Operacional $ 3220 % 942 241%
EBITDA $ 3223 % 945 241%
Margen EBITDA 91% 66% 2,507 ph
Ut. Antes de impuestos $ 3097 % B36 271%
Impuestos $ 565 § 46 11209
Corriente % 1 $ 4 1620
Diferido $ 554 § 42 1217%
Utilidad neta $ 2532 % 789 221%
Margen Neto 72% 55 1,636 pb

Nota: Elaboracion propia a partir de datos del Grupo Argos (2025)

Los resultados financieros de Cementos Argos evidencian un aumento considerable en 2024 en relacién a
2023. Los ingresos se incrementaron de COP 1,427 MM en 2023 a COP 3,536 MM COP en 2024, lo que
implica un crecimiento del 148%. Este aumento podria ser resultado de una creciente demanda en el
mercado, una mejora en los precios de venta o una ampliacién de la compaiiia en nuevos sectores. Un
incremento de tal magnitud indica que la empresa ha consolidado su lugar en el sector, consiguiendo
optimizar sus tacticas comerciales y operativas.

Adicionalmente, los gastos y otros egresos netos sufrieron una disminucién del 60%, descendiendo de COP
314 MM en 2023 a COP 125 en 2024. Esta reduccidn podria ser resultado de una mayor eficacia en la
administracién de costos, un menor gasto en materias primas o una tactica de mejora de la produccion.
La disminucién de los gastos es un elemento crucial para incrementar la rentabilidad, dado que posibilita
gue un porcentaje superior de los ingresos se transforme en ganancias.

Por otro lado, los gastos operativos se incrementaron un 11%, desde COP 171 MM en 2023 hasta COP 190

en 2024. A pesar de que este aumento es moderado en comparacién con el aumento de los ingresos,
continla siendo una sefial de que la compafiia ha necesitado mas recursos para sostener su
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funcionamiento en un entorno de crecimiento. Sin embargo, que los costos aumenten a un ritmo
notablemente inferior al de los ingresos evidencia una gestion eficaz de los recursos y un control apropiado
de los gastos.

El efecto combinado del incremento en ingresos, la disminucién de costos y la gestidn de gastos se
manifiesta en el beneficio operacional, que experimenté un aumento exponencial del 241%, desde COP
942 MM en 2023 hasta COP 3,220 MM en 2024. Este hallazgo sefiala que Cementos Argos no sélo ha
conseguido ampliar su actividad, sino que también ha incrementado significativamente su rentabilidad. El
incremento en el beneficio operativo indica una mayor eficacia en la administracién de los recursos y una
mayor capacidad de produccion de valor para sus accionistas. Estos resultados fortalecen el lugar de la
compaiiia en el mercado y pueden tener un efecto beneficioso en la confianza de los inversores y en el
valor de su accidn en la Bolsa de Valores de Colombia.

Tabla 3
Aspectos financieros y macroeconomicos
Variable 2023 2024 Impacto en la Empresa
Crecimiento 1.5% 2.1% Aumento moderado en la demanda de materiales de
PIB Colombia construccion.
Crecimiento 2.2% 2.5% Incremento en la demanda de infraestructuras, beneficiando
PIB EE.UU. ingresos.

Tasa de Interés | 12.75% 10.25% | Menor costo de financiamiento en 2024, impulsando nuevas

Colombia inversiones.
Tasa de Interés | 5% 4.75% Impacto moderado, pero con estabilidad en las proyecciones.
EE.UU.

Nota: Elaboracién propia a partir de datos de Datosmacro.com (2024)

Cementos Argos se posiciona en 2024 debido a la estabilidad macroecondmica en Colombia y Estados
Unidos. La disminucién de los gastos operativos y el aumento de la demanda han jugado un papel crucial
en su rendimiento financiero. Pese a la incertidumbre en el ambito de la construccidn, la compaiia ha
conseguido superar los obstaculos y establecerse como un participante significativo en el sector.
(Datosmacro.com, 2024)

Pese a que el producto interno bruto (PIB) del sector constructor en Colombia evidencié una reduccién del
-4,2% en 2024, Cementos Argos experimenté un aumento del 7,3% en su actividad de comercio. Este
rendimiento positivo se debe a la diversificacion de su gama de productos, que incluye cemento, hormigdn
y agregados, asi como a la puesta en marcha de estrategias eficientes para la reduccién de riesgos. La
expansion geografica en América Latina y Estados Unidos ha jugado un papel crucial en contrarrestar los
impactos adversos del contexto macroecondmico en Colombia, posibilitando a la compania capitalizar
oportunidades en dreas de infraestructura con mayor dinamismo y capacidad de expansion.

Desde el punto de vista financiero, Cementos Argos ha perfeccionado su esquema de financiacién a través
de una mezcla estratégica de acciones ordinarias, preferenciales y bonos. Esta variedad de fuentes de
capital ha ayudado a incrementar su rentabilidad y disminuir la necesidad de un Unico sistema de
financiacion. Las participaciones ordinarias, representadas por Cemargos, conceden derechos de voto a
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los accionistas y potencian su influencia en las decisiones de la empresa. En cambio, las acciones
preferenciales aseguran un abono prioritario de dividendos, proporcionando asi mayor proteccién a los
inversores, en particular durante periodos de inestabilidad en los mercados.

Los indicadores macroeconémicos han jugado un papel determinante en el desempefio de la compaifiia.
La reduccion en las tasas de interés tanto en Colombia como en Estados Unidos ha sido clave para
disminuir los costos de financiamiento, lo que permitié a Cementos Argos redirigir recursos hacia nuevos
proyectos de inversion en un contexto de desaceleracién en la construccién. Adicionalmente, la mejora en
los niveles de inflacion en ambos paises ha reducido la presidn sobre los costos operativos, optimizando
la eficiencia en la administracién de los recursos y consolidando la capacidad de la empresa para mantener
un crecimiento sostenido.

4.2 ANALISIS TECNICO.

Figura 1l
Precio de Accion

Evolucion del Precio de la Accidn y su Volatilidad
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Nota: Elaboracién propia a partir de datos de la Bolsa de Valores de Colombia, Cementos Argos.

La grafica muestra el cambio del precio de una accién en COP y su fluctuacién con el transcurso del tiempo.
Se nota un incremento notable en el valor de la acciéon, que se eleva de COP 3,069 en abril de 2023 a un
tope de COP 8,340 en abril de 2024, lo que representa un crecimiento del 171.7% en un afio.
Posteriormente, el precio sufre una leve reduccion a COP 8,280 en junio de 2024, manteniendo una
tendencia alcista consolidada. Este comportamiento sugiere un incremento en el valor de la compaiiia y
una mayor demanda de sus acciones, reflejando el interés de los inversionistas en su desempefio. (BVC.,
2025).

Respecto a la volatilidad, los datos presentan variaciones considerables. Se resalta un punto culminante
en septiembre de 2023, cuando la volatilidad llega al 7.2%, lo que indica un periodo de gran inestabilidad
en el precio de la accién. Luego, en abril y junio de 2024, la volatilidad disminuye progresivamente,
alcanzando cifras mas bajas (3.1% y 1.0%, respectivamente). Esto refleja que, pese al fuerte incremento
en el precio, las fluctuaciones recientes han sido mas estables, lo que podria indicar una consolidacion en
el mercado. (BVC., 2025).
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El analisis de ambas variables indica que el aumento significativo en el precio estuvo acompanado de
periodos de alta volatilidad, algo comin en mercados en expansidon o en etapas de especulacidon. No
obstante, la reduccidon en la volatilidad al final del periodo sugiere un incremento en la confianza de los
inversionistas y una posible estabilidad en la valorizacion de la accién.

Figura 2
Comparacion del volumen de exportaciones

Comparacion del volumen de exportaciones
(2023 vs. 2024)
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Nota: Elaboracién propia a partir de datos del Reporte 4724 (2025)

El grafico presenta la comparacidn del volumen de exportaciones en miles de toneladas entre 2023 y 2024.
Se evidencia que en la mayoria de los datos analizados, las exportaciones de 2024 superan las de 2023, lo
que indica un incremento en la actividad de exportacidén. Por ejemplo, las exportaciones llegan a COP
320,000 toneladas en abril de 2024, superando COP 300,000 toneladas registradas en el mismo mes en
2023, reflejando un aumento del 6,7%. Este patrén de crecimiento persiste en otras etapas, aunque con
ciertas fluctuaciones.

En junio de 2024, el volumen de exportaciones sufre una leve reduccion respecto a abril, lo que indica una
minima disminuciéon en la cantidad de productos enviados a otros paises. No obstante, a pesar de esta
caida, las exportaciones en junio de 2024 fueron 3,5% superiores a las del mismo mes en 2023,
demostrando la estabilidad del sector. Posteriormente, en septiembre de 2024, se alcanza el punto mas
alto de exportaciones en toda la serie estudiada, reflejando un crecimiento continuo del mercado
internacional. Este aumento indica una reactivacion de la demanda en los mercados globales,
probablemente estimulada por un incremento en la estabilidad econdmica mundial asi como la
exploracién de nuevas posibilidades de comercio. Esta tendencia de recuperacion tras un leve descenso
sefiala una conducta saludable y activa del sector de exportacidn. En vez de evidenciar indicadores de una
reduccion constante, los datos indican que las variaciones se deben a factores controlables y que el sector
conserva su habilidad para adaptarse y expandirse. Si este modelo persiste en los periodos venideros, es
posible que las exportaciones continten su expansién, fortaleciendo la posicién del pais en el comercio
global y creando nuevas posibilidades econdmicas.
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El comportamiento de los datos muestra una destacada estabilidad, con una volatilidad moderada. Un
ejemplo de ello es la variacidén entre julio y octubre de 2024, donde las exportaciones descendieron en un
8,2%, lo que demuestra fluctuaciones dentro de un margen controlable. Estas variaciones responden a
factores como la demanda global y la adaptacion del sector exportador, que mantiene una posicién sélida
en el mercado. Si este modelo persiste en los préoximos periodos, es posible que las exportaciones
continlden su expansion, fortaleciendo la posicién del pais en el comercio global y generando nuevas
oportunidades econdmicas.

5. CONCLUSIONES

Crecimiento sostenido en un entorno desafiante

El analisis realizado demuestra que Cementos Argos ha logrado mantener un crecimiento sostenido del
7,3% en su actividad comercial durante un afio caracterizado por una contraccién del 4,2% en el sector de
la construccién en Colombia. Este desempefio resalta la capacidad de la empresa para adaptarse y
responder a condiciones adversas mediante una adecuada diversificacién de su portafolio de productos.

Crecimiento sélido en utilidades y desempeiio financiero

En 2024, Grupo Argos multiplicd mas de tres veces su utilidad neta separada, alcanzando COP 2,5 billones,
lo que evidencia una gestién eficiente y un incremento significativo en la rentabilidad de sus operaciones
(Grupo Argos, 2025).

Expansién en el mercado accionario

La accién de Cementos Argos registré una apreciacion notable, al pasar de COP 3.000 en abril de 2023 a
mas de COP 8.500 en marzo de 2024, lo que representa un crecimiento aproximado del 183%. Este
comportamiento consolida su posicién como una inversidn atractiva en la Bolsa de Valores de Colombia
(Bolsa de Valores de Colombia, 2025).

Reduccién en la volatilidad del mercado

La volatilidad de la accién alcanzé un maximo del 7,5% en septiembre de 2023, pero disminuyd
progresivamente hasta situarse por debajo del 2% en julio de 2024, lo que refleja una mayor estabilidad y
confianza del mercado en la empresa.

Impacto del entorno macroeconémico en la industria

A pesar de la caida del 4,2% en el PIB del sector de la construccidn en Colombia, Cementos Argos logré
destacarse con un crecimiento del 7,3%, gracias a su capacidad de adaptacion, su estrategia de expansion
geografica y su enfoque en eficiencia operativa (Grupo Argos, 2025).
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