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Melissa Gualdrón Cañizares - Auxiliar de Comunicaciones:  

Buenas tardes a todos, les damos la bienvenida a la Teleconferencia de Resultados de Construcciones El 

Cóndor correspondiente al primer trimestre de 2025. En este momento todos los asistentes se 

encuentran en modo silencio y les solicitamos su colaboración para mantener la cámara apagada.  

Durante el desarrollo de esta reunión les invitamos a hacer sus preguntas en el chat y al finalizar la 

presentación daremos respuesta a las mismas. Antes de dar inicio, les recordamos que esta 

Teleconferencia está siendo grabada. 

Durante la presentación nos acompaña Diana Benjumea, nuestra gerente financiera, a quien a partir de 

este momento le cedo la palabra. Adelante, por favor.  

Diana Benjumea – Gerente Financiera: 
  
Buenas tardes a todos y bienvenidos a nuestro espacio de Resultados del primer trimestre de 2025. 
Vamos a pasar rápidamente por el contenido de la presentación y esperamos al final de la llamada 
atender todas sus preguntas. 
 
No es desconocido para el público que Construcciones El Cóndor viene incurriendo en unos gastos de 
intereses que hoy superan la capacidad de generarlos a través del ebitda y a través de la utilidad 
operacional, esto se mantiene, por lo tanto, hoy vemos que la pérdida es de 36.000 millones de pesos 
aproximadamente, que superan la pérdida del 2024, pero que está por debajo de la proyectada por las 
razones que ya vimos anteriormente.  
 
Respecto el estado de situación financiera vemos que los activos, como lo habíamos visto en 
presentaciones anteriores, se mantienen entre en los términos cercanos a los 2.3 billones activos que se 
van a afectar en el segundo trimestre, teniendo en cuenta la desinversión de Magdalena 2 y la 
desinversión de Pacífico 3 en cerca de 500.000 mil millones de pesos.  
 
En términos de los pasivos vemos que los pasivos tienen un ligero incremento, principalmente asociados 
al pasivo de proveedores que durante el primer trimestre tuvo una inversión importante, hemos tenido 
unos gastos importantes en capital de trabajo, especialmente en el proyecto ruta al sur.  
 
Y el patrimonio sigue, digamos, que, disminuyendo de acuerdo con los niveles de las pérdidas 
especialmente asociadas, como decimos a los gastos de interés, dada la reestructuración, es importante 
recordarles que el gasto de intereses actualmente. Casi que el 60% de los intereses que causamos no 
son pagados porque hacen parte, digamos que la refinanciación y de los reperfilamientos de la deuda 
ejecutados con el sector bancario, el sector financiero durante el 2023 y 2024.  
 
En esta diapositiva queremos tener un mayor detalle del Estado de resultados para tipificar lo que ha 
sido, digamos que los ahorros importantes y donde tenemos los mayores impactos, entonces voy a 
pasar directamente por lo que ha sido el costo operacional de las obras que para el 2025 está en 
256.000 millones de pesos respecto al 2024. Sin embargo, los gastos de administración tienen un ahorro 
significativo entre el 2024 y el 2025, que representan el 28%. Adicionalmente, es importante resaltar 
que dentro de los costos de operacionales ahí está la línea de depreciaciones y durante el cierre del 
2024 tuvimos una ejercicio de reevaluación o de avalúo de los equipos que nos llevó a actualizar los 
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costos de salvamento, los valores de salvamento de la máquina, por lo tanto, el valor del 2025 marzo del 
2025 al 2256 contiene un gasto de depreciación aproximadamente de un 50% adicional respecto el 
gasto registrado en 2024 es por esta razón que cuando vamos al ebitda, el ebitda representa, digamos 
que devuelve la depreciación que aquí la pueden ver en un 50% es mucho mayor. Es casi que un 200% y 
un 800% y lo que hace que este ebitda Tenga, digamos que un impacto o bueno sea 
representativamente mejor que lo que tenemos que el resultado operacional. 
  
Quiero resaltar de nuevo, digamos que la presión que genera a nuestros estados de resultados, los 
gastos financieros que, como les decía aproximadamente el 60% de estos gastos financieros, son 
causaciones y no pagos y no afecta a nuestro flujo de caja, sin embargo, tiene una afectación 
significativa del resultado final.  
 
Aquí queremos seguir detallando por unidad de negocios nuestros resultados, como vemos, tenemos un 
negocio de construcción. Exactamente en punto de equilibrio. Un resultado de los consorcios negativo 
de 1.537 millones, las concesiones por su lado hoy presentan hoy presentan unos gastos especialmente 
de financiación o digamos que nuestra unidad de negocio de concesiones es la fuente de pago de parte 
del endeudamiento, es por eso que tienen unos gastos financieros altos y tienen una pérdida de 23.000 
millones de pesos y Por su parte, la unidad de negocios que nosotros llamamos de reclamaciones 
presenta unos gastos financieros de 10.000 millones de pesos, que esta unidad de negocio de 
reclamaciones es básicamente los 7 tribunales de arbitramiento que tenemos hoy contra la ANI que en 
pretensiones ascienden cerca de 700.000 millones de pesos.  
 
Para entrar al detalle de los resultados del negocio de construcción, no me voy a detener aquí, 
básicamente resaltar que los gastos financieros incluidos en esta unidad de negocio son gastos 
financieros de capital de trabajo y esos gastos financieros son los que hoy están cubiertos por este 
negocio eso quiere decir que son causados y pagados y son los gastos financieros de los otros dos 
negocios los que son simplemente causados, entonces esto nos permite tener un detalle de lo que es, 
digamos que el esfuerzo de capital de trabajo que tiene que hacer la organización para poder dar 
cumplimiento a las obras que tenemos hoy en pie, nosotros quisimos traer esto, tal vez no lo habíamos 
visto antes, es digamos que con el cumplimiento de los hitos y la salida de Magdalena dos y ruta al sur, 
que será una obra que esperamos se cierre para el primer trimestre del 2024, que estas obras fueron 
contratadas, en tiempos anteriores a la pandemia que lograron absorber en sus negocios los precios o 
una forma de ajustar los precios asociados a los cambios importantes de los macroeconómicos, del 
precio de los insumos y adicionalmente de las tasas de cambio, queremos mostrarles cómo se ve la 
unidad de construcción o cómo esperamos que se vea la unidad de construcción una vez estos dos 
proyectos salgan, entonces este es el resultado neto del negocio de construcción, donde separamos 
todos los negocios diferentes a Magdalena y ruta sur para ver sus márgenes, entonces hoy estamos 
viendo que todos los negocios pequeños que tenemos en este caso, que son todas las obras, de obra 
pública con la gobernación, el Inviás y las otras contrataciones privadas están dando márgenes de ebitda 
cerca del 20.3%. Magdalena es una obra que durante el 2025 va a tener muy buenos resultados porque 
estamos teniendo una recuperación de costos de los años anteriores, por lo tanto, tenemos un ebitda 
del 9% y cuando vemos el proyecto en nivel total es un proyecto que va a quedar en punto de equilibrio, 
que no le va a entregar rentabilidades grandes al Cóndor, pero que por lo menos tampoco representa 
pérdidas.  
 
Sin embargo, hoy el gran reto es ruta al sur, que es un proyecto que viene perdiendo desde que lo 
comenzamos, que estamos en proceso de negociación con nuestros clientes para poder mitigar y 
garantizar la terminación de este proyecto, que hoy digamos que el proyecto que representa las 
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mayores pérdidas para la compañía solamente durante el 2024, sino también durante el 2025. 
 
Aquí voy a ser súper rápida, simplemente queremos dejar esta diapositiva porque va a tener mucha 
relevancia en la próxima teleconferencia de accionistas, donde detallemos la venta de Pacífico 3. Aquí es 
donde se van a ver reflejados, básicamente la pérdida en la desinversión porque, como les voy a contar 
más adelante, digamos, vamos a tener una pérdida cercana a 76.000 millones de pesos derivada de la 
desinversión que ya le explicamos con detalle en una de las siguientes diapositivas y, en términos de 
reclamaciones importante que esperamos para el segundo trimestre también tener resultados de un par 
de reclamaciones que tenemos, lo cual le pondría, esperamos unos ingresos adicionales a este estado de 
resultados como recuperación de esos procesos jurídicos.  
 
Estas diapositivas las seguimos trayendo simplemente para denotar y resaltar, digamos que, y repetimos 
lo retador que fue para Construcciones el Cóndor el 2023, que sin embargo en 2024 no con unos 
resultados relevantes en términos de rentabilidad, pero sí ingresos, empieza a mostrarnos una 
tendencia, digamos de cambio y de recuperación y, el 2025, Por su parte, ya también empieza señales y 
mejores resultados, inclusive desde las líneas operativas. En términos de indicadores de rentabilidad, 
quisimos resaltar el ROIC, porque de la misma manera el de 2023 representó, digamos que el año más 
negativo en términos de rentabilidad de nuestra inversión, en este caso del patrimonio y el pasivo, sin 
embargo, vemos, digamos que una senda de recuperación para el 2025 y esperamos que el 2026 – 2027, 
ya con estos proyectos más pequeños y una compañía con proyectos más pequeños, muestra unas 
rentabilidades mucho más relevantes.  
 
Ahora para entrar al detalle de la venta del Pacífico 3 traemos aquí los principales hitos de la venta, 
tenemos, resaltamos la fecha de la firma del contrato de compraventa, donde el contrato de 
compraventa se firmó inicialmente con el Grupo Patria que traía sobre la mesa a Rodovías Uruguay y a 
Rodovías España, sin embargo, durante el cumplimiento de las condiciones precedentes, Colpatria invita 
a mercantil Colpatria para que haga parte de este negocio y la incorporación de mercantil, Colpatria y de 
un financiamiento adicional que incorporaron ambos detrás suyo fue, digamos que lo que hizo que una 
venta que tuvo que haberse demorado alrededor de cuatro meses se demorara 8 meses, si ven entre el 
24 de septiembre de 2024 y el 28 de abril del 2025, que es la acreditación de todas las condiciones 
precedentes para el cierre del contrato de compraventa, pasaron exactamente 8 meses.  
 
Esta desinversión del 48% que nos correspondía a 4800 acciones ordinarias de la concesión. Es para el 
Cóndor, un hito muy importante porque nos trae una caja de 431.000 millones de pesos, con la cual se 
destina 100% al pago de los costos de la transacción y, el resto se destina exclusivamente a la 
disminución del pasivo de la compañía.  
 
La principal el de la deuda que tenía como fuente de pago este crédito. Esta desinversión es el crédito 
estructurado de Bancolombia y Davivienda, que tenía un saldo de 360.000 millones de pesos de capital y 
130.000 millones de pesos de intereses acumulados desde Junio de 2023, que no pagamos intereses o 
no pagamos intereses a ese endeudamiento. 
 
Esta fue la estructura general de la venta, vendimos por un valor, que digamos que en este momento no 
se puede revelar. Sin embargo, esta venta tuvo un pago inicial del 90% con unas deducciones o con los 
descuentos asociados a unos trabajos de garantía que se tienen que hacer en un tema constructivo 
dentro de la vía y el restante, que es el 10% se paga, se conserva en un escrow para conservar y 
digamos, para garantizar las indemnidades del comprador y este esto con el cumplimiento de las 
condiciones de las indemnidades, será destinado a los vendedores en una porción del 60% del 10%, 6%, 
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el 2%, el 2% anualmente de forma consecutiva, para Construcciones el Cóndor, es importante resaltar 
que nuestro activo en mis libros valía 506.000 millones de pesos, que hoy el valor de la venta registrado 
es de 431.000 millones de pesos, que este representa, digamos, un valor que puede llegar a llevar esa 
pérdida cero, sin embargo, que como son valores adicionales del precio de venta, ese ingreso adicional 
solamente se registra cuando tengamos derecho y se hayan cumplido las condiciones. Es por esto por lo 
que hoy, independientemente que el valor del libro versus el valor de la venta, prácticamente fueran 
iguales. El valor registrado como pago inicial es de 431 y solo se materializará el resto del valor de la 
venta en la medida que se cumplan las condiciones de las indemnidades y sólo hasta este momento se 
dará el registro del valor adicional de la venta.  
 
Entonces esta es la razón por la cual hoy o en el mes de mayo estaremos registrando una pérdida de 
cerca de 76.000 millones de pesos en el PIG por la venta de Pacífico Tres, sin embargo, desde la 
perspectiva de la deuda es muy positivo porque la recepción de esta caja me permite ir a pagar todos los 
intereses adeudados a Bancolombia, a vivienda y pagar la mayoría del crédito de estas de estas 
entidades, quedando a un saldo de 68.000 millones de pesos por pagar.  
 
Como ven digamos que los recursos de la venta de Pacífico 3 tenían la siguiente cascada, sin embargo, 
sólo alcanzan a cubrir, digamos que parcialmente el primer escalón de la cascada de pagos y los demás 
estarán a la espera de sus respectivas fuentes de pago en el caso del crédito Help con Machinery 
Corporation of America, que es la forma como figura en nuestros estados financieros y su cobertura 
cambiaria tiene como fuente de pago, la desinversión de Ruta al Mar, mientras que los demás créditos 
de reperfilamiento aquí listados tienen como fuente de pago las reclamaciones, los excedentes de 
cualquiera de las desinversiones y los excedentes de los contratos EPC.  
 
Quisimos traer, digamos, para facilitar el análisis de las personas que están en la llamada, digamos un 
preliminar de lo que sería el estado financiero a mayo, después de materializarse la desinversión de 
Pacífico 3 adicionalmente de ejecutarse el pago el endeudamiento. Entonces, cómo damos de baja un 
activo por 506.000 millones de pesos, Llevamos al pago de El 30% de nuestro endeudamiento, este 
endeudamiento está en el largo plazo porque el vencimiento de esta deuda era en el 2027, entonces se 
da se da de baja 292.000 millones de pesos del endeudamiento y, adicionalmente se pagan intereses 
causados no pagados, que si bien equivale aproximadamente a un poquito más del 50% de los  intereses 
causados no pagados porque este era el crédito más voluminoso y adicionalmente, con la tasa de interés 
más alto. Por lo tanto, pagamos 131.000.000 de intereses, dejando los intereses causados no pagados 
en 95.000 millones de pesos. En términos generales, el impacto del activo es una disminución del 22%. 
El impacto en las obligaciones financieras es del 30%, pero el impacto en el activo neto es una 
disminución del 25% y, como es de esperarse, obviamente una disminución patrimonial del 15%.  
 
Queremos resaltar que los créditos remanentes en nuestra en nuestros estados financieros equivalen al 
26% a créditos de capital de trabajo, de los cuales, es decir, el 13% también tiene fecha de pago durante 
el 2025, fecha de pago que se va a cumplir a cabalidad que corresponde al crédito que nos otorgó 
Sponsor de la concesión río Magdalena y el crédito rotativo que tenemos actualmente activo con los 
bancos también para el capital de trabajo de Magdalena que tenemos actualmente activo con 
Bancolombia, Davivienda, Banco de Bogotá y Banco de Occidente. Eso quiere decir que al cierre del año 
sin nada adicional ocurre estaremos por debajo, aproximadamente en el 45% de la deuda del COVID.  
 
Queremos resaltar aquí los retos adicionales y las expectativas y nuestro digamos, nuestro trabajo 
estratégico respecto al endeudamiento. Y es que Construcciones del Cóndor continúa trabajando en la 
venta o digamos que en un esquema de de viabilización y de capitalización del valor de Ruta al Mar con 
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el fin de disminuir el endeudamiento y cumplir con todas las. Quisiéramos, o sea, nuestro objetivo es 
adelantarnos al cumplimiento con las entidades financieras, especialmente el reperfilamiento que nos 
permita, digamos que tener ya sea para finales del 2025 o a comienzos del 26, una estructura de capital 
que garantice el que podamos seguir participando en grandes proyectos de infraestructura.  
¿Qué retos tenemos respecto a la desinversión? 
 
Hay unas líneas de conversación con la ANI y unos tribunales de arbitramiento que están en firme que 
lleven a resolver, digamos que todos los problemas contractuales que tenga la concesión para que 
efectivamente estas estructuras que estamos planeando con las bancas de inversión, tenga cabida en el 
corto plazo. 
 
La estrategia de su sostenibilidad de la compañía es apuntarle a nuevos negocios donde nuestro 
principal aporte sea la experiencia capitalizada durante estos 45 años como Epecista y adicionalmente 
creo que necesitamos capitalizar en este nuevo backlog porque estamos persiguiendo esa capacidad de 
gestoría de grandes proyectos.  
 
La reducción de la compañía también es un objetivo estratégico. Como les dije en una de las diapositivas 
anteriores durante el 2025 y comienzos del 26 estaremos terminando el proyecto de Magdalena y Ruta 
al Mar, lo cual, como lo dijo el presidente en una de las entrevistas, hace que se hagamos una compañía 
que tenemos capacidad de tener grandes proyectos. Pero es una compañía de proyectos y su tamaño 
administrativo será flexible de acuerdo con el tamaño de sus proyectos, es decir, los grados o pequeños 
son los proyectos Construcciones el Cóndor desde esa estructura se vuelve una compañía flexible que 
pueda responder, digamos que el reto del proyecto que tenga sobre la mesa. 
 
Finalmente, digamos que todo lo que lo traemos con mayor detalle en la en el próximo trimestre, una 
vez se pueda materializar la desinversión en los estados financieros. Para nosotros este es un momento 
de agradecer no solamente a los actores de las entidades financieras y a todo el sector financiero por 
haber apoyado. La reestructuración del Cóndor y lo que hoy nos garantiza o la sostenibilidad, sino 
también a todos los demás grupos de interés, especialmente proveedores, accionistas, clientes que 
realmente se sentaron en la mesa del Cóndor durante el 2024 y 2025 para hacer que hoy esta compañía 
sea sostenible, sea una realidad.  
 
Respecto al backlog, porque este es un dato muy importante, hoy queremos confirmar que tenemos 
una un backlog de 1.4 billones de pesos para ejecutar en los próximos años, pero, sin embargo, estamos 
contemplando, digamos, que la contratación de backlog por 4.81 billones, qué es el trabajo articulado 
que está haciendo nuestro equipo de estructuración y comercial para poder llegar a esos proyectos, que 
aunque hoy digamos que no tienen la claridad de estar en firme durante el 2025 - 2026, esperamos que 
se materialicen a partir del 2027.  
 
Para finalizar, pues queremos denotar que nuestro sector ha sido realmente un sector que ha tenido 
unos dos últimos años donde representativamente no hemos tenido la oportunidad de participar en 
nuevas obras, en grandes nuevas, pero que, sin embargo, los indicadores, especialmente de inflación, en 
este caso el específico del cocif, empieza a mostrar, digamos algunos indicios, digamos que hay cambios 
estructurales que nos permitirán ir de una forma más articulada y potente al mercado. Respecto a las 
inversiones, dejamos aquí el resumen de Ruta al Mar, como ya todos saben, el avance de obra de Ruta al 
Mar desde aproximadamente hace 1 año es del 94.12%, porque todas las obras posibles a ejecutar 
desde la perspectiva de construcción ya se hicieron y las demás obras están, digamos que hoy 
representadas en eventos, eximentes de responsabilidad que están en conversaciones con la ANI, es 
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decir, que no son posibles de ejecutar y, como esto es importante del trimestre, digamos que 
resaltamos el  cumplimiento del servicio a la deuda por 82.000 millones de pesos en el mes de febrero, 
la radicación de la réplica definitiva, el tribunal de arbitramiento que está en curso con la ANI y culminar 
satisfactoriamente, digamos que la nivelación de las tarifas de acuerdo al decreto  050.  

Mientras que Vinus, estamos hablando de una concesión que está en la que tenemos participación, les 
recuerdo el 21.1% y que tenemos una Concesión en operación y mantenimiento, es decir, que no hay 
obras remanentes de construcción y digamos que como eventos importantes resaltamos que el tribunal 
de asociado al peaje en Niquía tuvo el pago de sus primeros 30.000 millones, 37.000 millones de pesos 
en el mes de enero y estamos esperando el pago de los 30.000 millones de remanentes. Todos estos 
pagos están haciendo el Ministerio de Hacienda a través de texto y, estamos también pendientes de 
instaurar los nuevos tribunales de arbitramiento ya no relacionados con el peaje este Tribunal de 
arbitramiento tiene era del valor, digamos que a remunerar por el peaje de Niquía hasta el 2024, 
entonces 2025 estaremos instaurando un nuevo Tribunal de arbitramiento por digamos una 
compensación tarifaria del peaje Niquía ya respecto al periodo del 2024.  

Digamos que esta diapositiva es un poco repetitiva, lo que seguimos viendo porque básicamente no 
tenemos una alta bursatilidad de la de la acción en la bolsa de Colombia y hoy tenemos un precio de 600 
pesos por acción y si ustedes ven, digamos que tenemos un valor en libros, un valor fundamental de 
1046 pesos.  

Para terminar los criterios, queremos resaltar que como les contaba en la llamada anterior para el 2024 
tuvimos un pico de 5.700 empleados al cierre de diciembre ya somos o éramos 3.800 empleados y 
durante el primer trimestre hemos disminuido aproximadamente 500 empleados más. Todo esto 
asociado con la terminación del proyecto Magdalena y también con el avance del proyecto de Ruta del 
Sur que hace que la compañía se vaya reduciendo de acuerdo con el tamaño de sus proyectos.  

En términos de mano de obra local, rescatamos que tenemos un casi un 37% aproximadamente de 
personas contratadas en su misma zona de origen y adicionalmente la participación de 42% de mujeres 
en las posiciones tácticas. Aquí simplemente cabe resaltar que construcciones del Cóndor sigue 
trabajando responsablemente en todas las perspectivas de sostenibilidad y en este caso digamos que 
resaltamos los esfuerzos por los programas ambientales de recuperación y reciclaje de los diferentes 
materiales de construcción, donde digamos que podemos hablar de reutilización del 54% de los residuos 
generados en la operación y, adicionalmente, un 54% de cumplimiento de la mente de reducción de 
consumos de recursos. Adicionalmente, nuestro programa ambiental tiene un cumplimiento del 96% y 
digamos que nos esforzamos por capacitar a nuestros empleados en aspectos sociales y ambientales.  

Dejo abierto el espacio ya para preguntas. Entonces, si alguien quiere hacer una pregunta, puede 
levantar la mano o escribirla a través del chat para que vayamos cerrando esta teleconferencia de 
resultados.

Creo que no tenemos ninguna pregunta en este espacio, agradecemos mucho la 
participación, esperamos que esta información sea útil y cualquier sugerencia les agradecemos, 
nos escriban a nuestro correo electrónico de accionistas@elcondor.com. Estamos atentos a la 
próxima teleconferencia de accionistas que, como les adelante, va a traer, digamos que unos 
cambios importantes en la estructura, especialmente el estado de situación financiera, dada la 
desinversión del Pacífico 3.  

Muchas gracias. Feliz tarde. 


