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Informe de Representación Legal de Tenedores de Bonos  

(01/07/2019 – 31/12/2019) 

Emisión Bonos Ordinarios 2009 Cementos Argos S.A. 
 

Diciembre de 2019 

  

Clase de Título: Bonos Ordinarios. 

Emisor: Cementos Argos S.A. 

Series y Monto de la Emisión: $640.000.000.000 

Valor Nominal: $1.000.000 

Número de Series: Ocho Series: A, B, C, D, E, E, F, G, H. 

Valor Mínimo de Inversión: 
La inversión mínima será la equivalente al valor de diez (10) 
Bonos Ordinarios, es decir, diez millones de pesos m.l. 
($10.000.000). 

Plazo de Vencimiento: 
El Plazo de Redención para los Bonos Ordinarios será entre 
dieciocho (18) meses y veinte (20) años contados a partir de 
la Fecha de Emisión. 

Administración de la Emisión: Deceval S.A. 

Amortización de Capital 

El capital de los Bonos Ordinarios de las Series A, B, C y D 
será pagado de manera única al vencimiento de los Valores. 
El capital de los Bonos Ordinarios de las Series E, F, G y H se 
podrá amortizar parcialmente una vez cumplido el primer (1) 
año,  contado a partir de la Fecha de Emisión, y hasta la 
Fecha de Vencimiento. 

Tasa Máxima de Intereses 

SERIE A y E: Hasta 14.00% E.A. 
SERIE B y F: Hasta DTF + 5.00% T.A. 
SERIE C y G: Hasta IPC + 9.00% E.A. 
SERIE D y H: Hasta IBR + 5.00% NV 360 DIAS 

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

Fuente: Prospecto de Emisión y Colocación de Bonos Ordinarios Cementos Argos S.A. 

 

Entidad Emisora 

Durante más de setenta años, Argos ha 

 formado parte del progreso en Colombia  

acercando a las diferentes regiones,  

generando mayor rentabilidad y confianza  

con sus inversionistas y estableciendo  

relaciones cercanas con las comunidades en  

donde lleva a cabo sus operaciones. 
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En toda su trayectoria, Cementos Argos ha 

 logrado un importante liderazgo en la  

industria cementera y de concreto, alcanzado  

el quinto puesto en producción de cemento 

 en América Latina y haciendo historia en  

países como Colombia, República  

Dominicana, Haití, Honduras, Panamá, 

 Surinam, Guayana Francesa, Puerto Rico y  

las Antillas. 

A continuación, presentamos la historia de 

Cementos Argos, donde se resaltan los hitos 

más importantes en las regiones donde 

tenemos presencia: 

 

Datos Relevantes 

 
Calificación: El día 09 de diciembre de 

2019, Fitch Ratings afirmo la calificación de 

la siguiente emisión de Cementos Argos, 

como se detallan a continuación: 

 - Emisión de Bonos Ordinarios de Cementos 

Argos por COP640.000 millones en 

‘AA+(col)’; 

-Programa de Emisión de bonos Ordinarios y 

Papeles comerciales de cementos argos por 

COP3.000.000 Millones en ¨AA+(col) y F1+ 

(Col); 

- Programa de Emisión de bonos Ordinarios y 

Papeles comerciales de cementos argos por 

COP1.000.000 Millones en ¨AA+(col) y F1+ 

(Col); 

 
                  Entorno Económico 

 
 

Informe Económico – Segundo Semestre 

2019: 

 

Contexto Económico 

 

Ante la aversión al riesgo derivada de la 
 
guerra comercial entre China y US en 2S19    
 
temor que en diciembre se diluyó) la FED   
 
redujo su tasa por primera vez desde 2008  
 
en -75pb durante 2S19. En contravía con los  
 
temores de recesión global, Colombia se  
 
mantuvo resiliente y creció 3.3% en 3Q19, el  
 
máximo nivel desde 2014 impulsada por la  
 
demanda interna. La inflación subió hacia  
 
3.80% por choques temporales, pero cerró  
 
por segundo año consecutivo dentro del  
 
rango meta del Emisor. Así, en medio de una  
 
política monetaria externa más laxa, el BR  
 
completó 20 meses sin cambios en la tasa de  
 
intervención (4.25%).  No obstante, la  
 
incertidumbre sobre la persistencia de la  
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devaluación y la volatilidad de la moneda  
 
($256) se acentuaron por cuenta de un  
 
elevado déficit de cuenta corriente (4.9% del  
 
PIB, el máximo nivel desde 2016) y las  
 
protestas sociales que resaltaron los desafíos  
 
fiscales y el bajo capital político del Gobierno.  
 
Precisamente, la declaración de  
 
inexequibilidad de la ley de financiamiento  
 
(LF) revirtió parte de las ganancias durante  
 
1S19. En medio de este contexto en 2S19 se  
 
registró un record histórico de salida de IEP  
 
USD2705 M que llevó al peso colombiano y a  
 
la referencia de TES del 28 a máximos de  
 
3,547 y 6.32%. Aunque con la disolución de  
 
las protestas detonadas en parte por el  
 
deterioro del desempleo a niveles no vistos  
 
desde 2010 (10.8%) y la aprobación de la LF  
 
con medidas sociales financiadas en principio 
 
 con los dividendos extraordinarios de 
 
 Ecopetrol (COP3.5 ), la moneda retornó a  
 
$3,297. Si bien las metas de déficit fiscal en 
 
 2019 y 2020 son factibles, las calificadoras 
 
 de Riesgo Fitch Ratings resaltó la baja 
 
 probabilidad de una reducción del  

 
endeudamiento y señaló posibles ajustes en  
 
calificación hacia 2S20 (actualmente en BBB 
 
 con perspectiva negativa). 

 
 

Situación Financiera 
 

Activo: Al finalizar el Segundo semestre de 

2019 el total de activos de Cementos Argos 

S.A. asciende a $19.194.350 Millones de 

pesos. 

 
 

Pasivo: Al finalizar el Segundo semestre de 

2019 el total de pasivos de Cementos Argos 

S.A. asciende a $10.341.903 Millones de 

pesos. 

 
 

Patrimonio: Al finalizar el Segundo semestre 

de 2019 el total del patrimonio de Cementos 

Argos S.A. asciende a $ 8.037.698 Millones 

de pesos. 

 
Utilidad: Al finalizar el Segundo semestre de 

2019 Cementos Argos S.A. reporta una 

Utilidad de  $ 196.508  Millones de Pesos.1  

 

Conclusiones 

Itaú Asset Management Colombia S.A. en su 

calidad de Representante Legal de Tenedor 

de Bonos Ordinarios emitidos por Cementos 

                                           

1 Tomado de la página web de la Superintendencia Financiera de Colombia  
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Argos S.A., considera que las cifras 

financieras presentadas a corte junio de 2019 

y la evolución de sus resultados semestrales, 

demuestran la solidez y respaldo necesario 

por parte del Emisor para continuar con el 

desarrollo y ejecución de su objeto social. 

 

En la actualidad no prevemos un factor 

determinante que comprometa de manera 

significativa ó relevante la solvencia del 

Emisor para cumplir con las obligaciones 

adquiridas a través de la emisión de Bonos 

Ordinarios. 

Fuentes 

 

 Superintendencia Financiera de 

Colombia.  

 Cementos Argos S.A. 

 Fitch Ratings   

 

NOTA: Para efectos de una mayor 

información sobre el objeto del presente 

informe consultar las siguientes direcciones 

en internet: 

 

 http://www.superfinanciera.gov.co/ 

 

 https://www.fitchratings.com/site/colo

mbia 

 http://ir.argos.co/ 

http://www.superfinanciera.gov.co/

