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CEMENTOS ARGOS EMISION DE BONOS ORDINARIOS 2009

JUNIO DE 2013

EMISOR: Cementos Argos S.A.

VALOR NOMINAL: $1.000.000

La inversién minima sera la equivalente al valor de diez (10) Bonos
Ordinarios, es decir, diez millones de pesos m.l. ($10.000.000).

VALOR MiNIMO DE INVERSION:

ADMINISTRACION DE LA EMISION: Deceval S.A.

SERIE Ay E: Hasta 14.00% E.A.

SERIE B y F: Hasta DTF + 5.00% T.A.

SERIE Cy G: Hasta IPC + 9.00% E.A.

SERIE D y H: Hasta IBR + 5.00% NV 360 DIAS

TASA MAXIMA DE INTERESES

Fitch ha afirmado en AA+(col) la calificacién de la Emisién de Bonos
CALIFICACION: Ordinarios de Cementos Argos por $640.000 millones. La perspectiva es
estable.

Fuente: D de Emisién y Col ion de Bonos O Ce Argos S.A.

ENTIDAD EMISORA La Sociedad ha sido reformada en varias

] ] . ocasiones asi: el 16 de diciembre de
Mediante escritura publica No. 1.299 del

14 de agosto de 1944, de la Notaria 2 del
Circulo Notarial de Barranquilla se

2005 mediante escritura publica No.
3114 otorgada en la Notaria Tercera de

o _ o Barranquilla cambié su razén social a
constituyd como sociedad andnima .
_ _ Cementos Argos S.A. La ultima reforma
denominada Cementos del Caribe S.A.




estatutaria se realiz6 mediante escritura
publica No. 1.306 del 27 de junio de
2008, otorgada en la Notaria Tercera de

Barranquilla.*

DATOS RELEVANTES
CALIFICACION:

El dia 19 de Marzo de 2013 Fitch Ratings
ha afirmado en AA+(col) la calificacion de
la Emision de Bonos Ordinarios de
Cementos Argos por $640.000 millones.
La perspectiva es estable.

La calificacién de Cementos Argos refleja
la fuerte posicibn competitiva de la
compafila en sus mercados de
relevancia, la diversificacion geografica
de sus operaciones y el desempefio de
sus operaciones en Colombia, el Caribe
y Estados Unidos. Adicionalmente, la
calificacion incorpora su soélida posicion
de liquidez, recientemente fortalecida
con un mejoramiento del perfil de
vencimiento de la deuda, y la reduccién
del apalancamiento que adelanta la

compafiia.

1Tomado del Prospecto de Emisién y Colocacion.

SENSIBILIDAD DE LA CALIFICACION /
FACTORES CLAVE DE CALIFICACION

Una accibn positiva sobre las
calificaciones de Cementos Argos podria
presentarse con la ocurrencia de uno o
varios de los siguientes eventos: un
mayor nivel de diversificacién geografica
de sus operaciones, un fortalecimiento
de sus margenes operativos y un nivel
de apalancamiento sostenido cercano a

las 2,5 veces.

Una accion negativa sobre las
calificaciones de Cementos Argos podria
presentarse con la ocurrencia de uno o
varios de los siguientes eventos:
inversiones significativamente superiores
a las contempladas, tales que llegasen a
requerir recursos de deuda
considerablemente mayores a los
estimados y/o una considerable
disminucién en su generacién operativa
gue deteriorase de manera significativa
las métricas de proteccion de la deuda
esperadas a niveles sostenidamente por

encima de 5,0 veces (deuda / EBITDA).?

2 Tomado del Informe de la calificadora de fecha 20 de marzo de 2013

La informacion contenida en el presente informe emitida por HELM FIDUCIARIA S.A., es una opinion técnica y en ninglin momento pretende ser una
recomendacién para comprar, vender o mantener una inversién determinada y/o un valor, ni implica una garantia de pago del titulo, sino una evaluacién
sobre la probabilidad de que el capital del mismo y sus rendimientos sean cancelados oportunamente. La informacién contenida en este informe ha sido
obtenida de fuentes que se presumen confiables y precisas; por ello, no asumimos responsabilidad por errores u omisiones o por resultados derivados

del uso de esta informacion.



ENTORNO ECONOMICO

Crecimiento EcondOmico: Durante el
primer trimestre del afio 2013, el PIB
presentd6 un desempefo ligeramente
superior a lo esperado por el mercado.
Es asi como la economia colombiana
crecid 2.8% frente al mismo trimestre de
2012, y descendi6 0.3% en comparacion
al 4to trimestre de 2012. Los
comportamientos anuales mas bajos se
presentaron en la industria y en petréleo
y mineria, mientras que el sector de la
construccion fue el de mayor crecimiento
durante el periodo.

Inflacion: A Mayo de 2013 la inflacién de
los dltimos 12 meses se ubica en el
2.00%, dentro del rango meta del Banco
de la Republica, pero por debajo de las
expectativas. Sin embargo la politica
monetaria expansiva y las politicas
publicas para impulsar el crecimiento,
hacen que las perspectivas para el
segundo semestre sean moderadamente

al alza, sin que supere el 3%.

Tasas de Interés: ElI Banco de la

Republica recorto sus tasas de interés de

referencia en 100 puntos basicos durante
el primer semestre de 2013 pasando del
425% al 3.25%. Dichos recortes
estuvieron basados en un crecimiento
econémico inferior al potencial, un
comportamiento de la industria muy por
debajo de lo esperado, y un desempefio
de la inflacion dentro de lo esperado.

Por su parte la DTF se ubica a corte de
junio 2013 en el 3.99% E.A. y el IBR de
un mes en el 3.13% E.A., ambos
indicadores presentaron un
comportamiento a la baja en linea con lo
sucedido con la tasa de intervencion del
Banco de la Republica. En el caso de la
DTF la caida no ha sido tan pronunciada

como en el de la IBR.

En cuenta a la deuda publica, durante los
primeros 4 meses del afio el
comportamiento de la deuda publica fue
muy favorable, especialmente impulsado
por caidas en la inflacién, recortes en las
tasas de interés por parte del Banco de
la Republica y mejoras en el perfil
crediticio de Colombia por parte de una
agencia calificadora. Sin embargo
durante los meses de Mayo, y en

especial Junio, se presentaron
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desvalorizaciones muy importantes ante
un entorno internacional muy volatil y un
cambio en las expectativas acerca de la
politica monetaria de USA. De esta
manera, en un periodo corto de tiempo
(poco mas de un mes), las tasas de
interés de la deuda publica volvieron a
niveles similares a los vistos a mediados
de 2012, es decir aproximadamente 200
puntos basicos por encima de o

alcanzado en abril de 2013.

El desempefio de estas inversiones
estuvo muy correlacionado con el
comportamiento de los bonos de otros
paises emergentes, dado que la
naturaleza de la fuente de volatilidad es
de caracter externo, en este caso un
posible cambio en la politica monetaria
de USA. Dado que el mercado de deuda
publica es un gran referente para el de
deuda privada, buena parte de los
incrementos en las tasas de los TES se
ha transferido a aumentos en las tasas
de negociacion de otros valores como los
emitidos por entidades del sector

financiero y real.

Las fuertes subidas en las tasas de la

deuda publica y privada, han generado

una fuerte caida en la tasa de
rentabilidad de las carteras colectivas
para los meses de mayo Yy junio, siendo
una caida mas pronunciada en junio de
2013.

Desempleo: Al igual que en los afios
recientes, la generacion de empleo sigue
presentando un comportamiento
bastante favorable en 2013. De esta
manera, a mayo la tasa de desempleo se
ubica en el 9.4% y la probabilidad de que
dicha tasa al corte de afio sea de un solo
digito es bastante alta, si se tiene en
cuenta que todos los datos mensuales
del afio presente han tenido un mejor

desempenfio que los de 2012.

Mercado Cambiario: Durante el 2013, el
comportamiento del peso colombiano fue
netamente devaluacionista. La mayor
parte de la depreciacion de la moneda
local se presentd durante los meses de
mayo Y junio, ante medidas tomadas por
parte del banco central y del gobierno
para  estimular una  devaluacion
importante. Adicional a lo anterior, el
entorno internacional desde finales de
Mayo ha provocado a nivel global una

apreciacion del ddlar frente a la mayoria
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de las monedas, en especial las de
paises emergentes como Colombia.
Durante el semestre la cotizacion de la
divisa tuvo una variacion cercana al
8.7%.

Mercado Accionario: ElI mercado
accionario Colombiano present6 en el
primer semestre de 2013 un
comportamiento a la baja en los precios,
evidenciado en una caida del IGBC de
12.8% durante el mismo periodo. La
mayor parte de la depreciacion se
presentd en los meses de mayo Yy junio,
en linea con el desempefio de otras
bolsas de paises emergentes, luego de
que la Reserva Federal de Estados
Unidos planteara el comienzo de la
normalizacion monetaria hacia finales de
2013.

SITUACION FINANCIERA

ACTIVO

Al finalizar el primer semestre de 2013 el
total de activos de Cementos Argos S.A.
asciende a $10,820,866.13 Millones.

PASIVO

Al finalizar el primer semestre de 2013 el
total de pasivos de Cementos Argos S.A.
asciende a $3,541,047.72 Millones.

PATRIMONIO

Al finalizar el primer semestre de 2013 el
total del patrimonio de Cementos Argos
S.A. asciende a $7,279,818.41 Millones.

UTILIDAD

Al finalizar el primer semestre de 2013 el
total de la utilidad de Cementos Argos
S.A. asciende a $73,523.91 Millones.s

3 Tomado de la pagina de la Superintendencia Financiera de Colombia
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FUENTES NOTA: Para efectos de una mayor
informacion sobre el objeto del presente

+ Superintendencia Financiera de informe  consultar las  siguientes
Colombia. direcciones en internet:
+ Cementos Argos S.A. http://www.superfinanciera.gov.co/

+ Fitch Ratings http://www.fitchratings.com.co/

http://www.argos.co/colombia
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