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Resumen

El diagndstico financiero es una clave correcta para la gestion, es un analisis de
informacion contable, que permite determinar como es la situacion financiera de la empresa o
también se puede de un sector en especifico, se puede realizar por medio de los indicadores o
ratios financieros donde podemos conocer, la liquidez, la eficiencia, el nivel de
endeudamiento, el punto de equilibrio, la participacién, los rendimientos y las utilidades que
se estan generando en un periodo de tiempo. Nos permite hacer una comparacion con el
sector comercial, conocer la realidad financiera, identificar las oportunidades y las amenazas,
financiar adecuadamente las inversiones, atender correctamente los compromisos financieros,
aplicar medidas correctivas, mejorar las ventas y los beneficios y algo muy importante
aumentar el valor de la empresa.

La presente investigacion esta enfocada en la Empresa Cementos Argos, una
compafiia que es lider en el sector de la construccion, en la produccion y comercializacion de
cemento y concreto, estan enfocados en la innovacion constante y comprometido con los
procesos sostenibles y amigables con el medio ambiente, lleva méas de ochenta afios siendo
parte de esta industria y pensando en la construccion de suefios con proyectos de vivienda y
de infraestructura, dentro de sus objetivos para los proximos afios se destaca el crecimiento
rentable y el valor fundamental de la compafiia.

Palabras Claves: Diagndstico financiero, oportunidades, sostenibilidad, crecimiento,

valor.



Abstract

The financial diagnosis is a correct key for management, it is an analysis of
accounting information, which allows us to determine what the financial situation of a
company or a specific sector is like, it can be carried out through financial indicators or ratios
where we can know, liquidity, efficiency, level of debt, break-even point, participation,
returns and profits that are being generated over a period of time. It allows us to make a
comparison with the commercial sector, understand the financial reality, identify
opportunities and threats, adequately finance investments, correctly meet financial
commitments, apply corrective measures, improve sales and profits and, very importantly,
increase value. of the company.

This research is focused on the Cement’s Argos company, a leading company in the
production of cement and concrete, they are focused on constant innovation and with a great
commitment to sustainability, they have been part of this industry for more than eighty years
and thinking about construction of dreams with infrastructure and housing projects, its
objectives for the coming years include profitable growth and the fundamental value of the
company.

Keywords: Financial Diagnosis, Opportunities, Sustainability, Growth, Value.
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Introduccion

El presente trabajo tiene como fin realizar la investigacion y el analisis de la empresa
Cementos Argos S.A., empresa seleccionada para profundizar en los estados financieros, 10s
indicadores y el comportamiento en el mercado Colombiano y extranjero, hemos escogido
esta organizacion teniendo en cuenta sus raices colombianas y el éxito del emprendimiento de
nuestro pais, donde se refleja el gran trabajo, la disciplina y constancia cuando se materializa
una idea de negocio, es por todo lo anterior que dedicamos nuestro trabajo de grado para
interactuar financiera y contablemente en una compafiia tan destacada y reconocida a nivel
mundial, la cual ha conseguido ser bastante competitiva dando alcance a las necesidades del
consumidor y generando credibilidad frente a grandes inversionistas que creen en el objetivo
propuesto por Argos.

Como estudiantes y futuros profesionales esperamos que sea de su agrado y
satisfaccion el trabajo elaborado, el cual esta hecho a pulso por mujeres trabajadoras y

persistentes que dia a dia construyen un mejor futuro para ellas y sus familias.
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Planteamiento del Problema

Teniendo en cuenta que la adquisicion de vivienda es un articulo de primera necesidad
y que es de vital importancia para el desarrollo de la economiay en general para el comercio
de una sociedad, hemos focalizado la investigacion de nuestro proyecto y de acuerdo al
andlisis de los Estados Financieros (EEFF) en el cdlculo y manejo que se le ha dado a los
costos de produccion de la empresa Cementos Argos S.A, teniendo en cuenta que se han
aumentado en un 21,66% con respecto al afio 2021 al 2022 que equivalen a 1.713.986.000
millones. Una vez observado el portafolio de servicios que ofrece la empresa de Cementos
Argos S.A, podemos observar que produce y comercializa varios productos como concreto,
cemento, agregados, mezclas listas y cales hidratadas, hemos delimitado nuestro anélisis a la
produccion y distribucion del Cemento Gris de uso general, en presentaciones de 25y 50
kilogramos, es de vital importancia analizar bajo qué precios se esta adquiriendo la materia

prima para la fabricacion del cemento teniendo en cuenta los principales componentes los

cuales son:
Caliza
Arcilla

Mineral de Hierro
Arena
Yeso
La siguiente ficha técnica indica la composicion del saco, especificaciones técnicas,

resistencia y durabilidad del producto.
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Figura l

Ficha Técnica Cemento Gris Uso General

FICHA TECNICA / VERSION 10

ESPECIFICACIONES TECNICAS:

NORMA DE NTC 121
PARAMETROS FiSICOS ENSAYO  TIPO UG

NTC 33 A

Finura Blaine, min. (cm?/gr)
Retenido Tamiz 45 pm (%) | NTC 294 A
Cambio de longitud por autoclave, expansién, max. (%) NTC 107 0.80
Tiempo de fraguado, Ensayo de Vicat® No menos de, minutos NTC118 45
No mas de, minutos NTC 118 420
Contenido de Aire en Volumen de mortero, max. (%) NTC 224 12
Expansion de barras de mortero a 14 dias, max. NTC 4927 0.020
RESISTENCIA MINIMA A LA COMPRESION (MPa)
3 dias NTC 220 8.0
7 dias NTC 220 15.0
28 dias NTC 220 24.0
A: Los resultados de estos ensayos deben ser informados en todos los reportes que sean solicitados.

B: El tiempo de fraguado se refiere al tiempo de fraguado inicial en la NTC 118.

RECOMENDACIONES:

* En la elaboracién de concretos se recomienda la revision y aplicacién de la NTC 3318 y Norma Sismo
Resistente Colombiana vigente; requisitos de produccién, calidad y durabilidad.

* Almacenar el cemento en un lugar seco, cubierto y alejado de zonas hiimedas.

e Conservar el cemento sobre estibas y no sobre el suelo.

* Una vez abierto el saco se debe consumir de manera inmediata.

Nota. Tomada de la pagina web Cementos Argos S.A.

Para tener una idea mas clara sobre los compuestos, al proceso y procedimientos que
son sometidos indicaremos el paso a paso de la fabricacion para tener mas claridad sobre lo
que requiere procesar y distribuir dicho material.

Una vez extraidas las grandes masas de piedra y arcilla de las canteras por los equipos
y maquinarias como volquetas expertas para estas labores son transportadas para el proceso
de trituracion donde se someten a una disminucion en el tamafio, por ejemplo, rocas de hasta
1 metro son trituradas hasta obtener particulas de 2 centimetros de didametro las cuales pueden
alcanzar el tamafio de una uva. Luego se realiza la mezcla de todos los minerales en un
proceso denominado pre homogeneizacion el cual es trasladado al siguiente paso que es la

molienda de materia prima hasta volverse un polvo fino que se le da el nombre de harina,



17

dicha sustancia para al proceso de homogeneizacién y luego a un horno rotatorio donde
circula a una temperatura entre 1.450 y 1.550 °C (Grados Celsius) hasta que logre ser
calcinada en este momentos sus componentes se funden y forman un material solido
conocido como clinka, seguidamente se pasa a la etapa de clinkerizacion la cual es la méas
importante en la produccion del cemento con el alcance de altas temperaturas o poder
caldrico ya sea mediante el uso de combustibles como carbdn, gas o derivados de petroleo de
acuerdo al medio que se utilice se genere un impacto en el proceso, el costo y la cadena de
valor. El Clinker pasa a un molino con revestimientos metalicos donde los materiales son
reducidos a finuras menores de 44 micras (mas o menos al tamafio de una antena de un
insecto) a través de unas bolas de acero que se encuentran distribuidas en el interior del
molino y como resultado obtenemos el cemento que se guarda en silos y posteriormente
pasa al ensacado y transporte a granel y asi se logra que llegue a cada obra de acuerdo a las
necesidades del cliente.

Sin duda es un proceso bastante dispendioso y se requiere estudiar a profundidad la
manera mas adecuada de bajar los costos de produccion sin permitir que las ventas
desciendan y la calidad del producto desmejore, sino que por el contrario podemos competir
con nuevos mercados gque nos brindan la oportunidad de dar a conocer nuestras diversidades
de productos y servicios con el fin de promover la construccién de obras. Por lo tanto, que
una vez realizado el analisis podremos:

¢Especificar los indicadores que permiten que Cementos Argos tenga la capacidad de

aumentar la produccién disminuyendo costos?
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Justificacion

La empresa Argos SA orgullosamente colombiana es una compaiiia con méas de 90
afios de trayectoria cuya innovacion y estrategia comercial en el sector de la construccion la
ha posicionado dentro de las mejores compafias cementeras y de concretos tanto a nivel
nacional y en los Ultimos afios a nivel internacional. Cementos Argos SA es una empresa que
cumple con principios organizacionales, valores, politicas SISO, politicas de gestion de
talento humano, politicas de derechos humanos y sostenibilidad e innovacion todo esto
agregando valor y crecimiento a la compafiia, utilidades y rentabilidad a los inversionistas,
desarrollo al pais y a la sociedad en general.

Con la presentacion de los informes de sostenibilidad para los afios 2020, 2021 y
2022 de la empresa Argos SA; interpretaremos y analizaremos los estados financieros
correspondientes a dichos afios; donde se hallara indices de rentabilidad , de solvencia,
liquidez, eficiencia operativa, apalancamiento financiero, riesgo financiero, con el proposito
de elaborar diagnostico financiero a la empresa Cementos Argos SA, por tanto, nos permitira
evaluar a la compaiiia a nivel financiero, operativo y econdmico permitiéndonos comprender
y analizar las decisiones comerciales, financiera, econdémicas, operativa, marketing, que sus

directivos han tomado con respecto a la compafiia.
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Objetivos
Objetivo General

Interpretar y evaluar los indicadores financieros y economicos que le permitan a la
empresa Cementos Argos SA aumentar su produccion disminuyendo sus costos.
Objetivos Especificos

Conocer la empresa Argos, asi como sus objetivos organizacionales, mision, vision,
los ODS y la responsabilidad social empresarial que tiene la compafiia para su ejercicio
economico.

Comparar los Estados Financieros de los ultimos 3 afios (2020-2021 y 2022) y
destacar las cuentas mas relevantes, asi como desarrollar ejercicios financieros que ayuden a
determinar los cambios presentados en estos periodos.

Identificar la capacidad econdmica, financiera y operativa de la empresa Cementos
Argos SA mediante indicadores financieros que faciliten su comprension y dindmica
financiera.

Analizar los resultados obtenidos de los elementos financieros de la empresa
Cementos Argos SA e identificar cual de estos le permitiran a la empresa Cementos Argos

aumentar sus ventas disminuyendo costos.
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Marco Conceptual
Considerando a Petrescu & Apostol (2009):

El valor econdmico agregado de una empresa fue considerado por Hamilton en 1877y
por Marshall en 1890, los que mostraron que las Empresas pueden Crear Riqueza silogran
ganar mas que sus propios costos y pasivos de capital, pues el EVA es un indicador para medir
el desempefio empresarial en funcion de los réditos econémicosreales de la produccion
empresarial, midiendo su éxito o fracaso durante un periodo de tiempo util para los inversores
que desean determinar cuan beneficioso es para ellos los aportes de capital realizando analisis
comparativo. (PDF, articulo no.72 Periodo: Febrero)

Segun Vergiu Canto, J., & Bendezu Mejia, C. (2007):

Un objetivo empresarial es buscar el Incremento del valor de una Empresa a través de
la maximizacion de las utilidades para los accionistas, equilibrando los pasivos y patrimonio
con el fin de minimizar el riesgo niveles y asi obtener una adecuada solvencia para afrontar
compromisos de corta duracion. El Real desafio de encontrar el valor de la empresa e
interpretarlo, Por esta razén, se realizan dos enfoques: el tradicional, a través de Indicadores
Financieros que, aunque se consideran claros y razones faciles de resolver, podrian disminuir
su eficacia como instrumentos de riqueza, y la otra es por medio de la evaluacion de cualquier
desempefio de la gestiona través de la Creacion de Valor. (pag. 10 (1), 42-47)

Segun Rubio, M. (2016):

Cuando se incrementa el ROIC, se crea valor. Cuando se realizan inversiones

adicionales de capital en nuevos proyectos cuyo ROIC supera el costo de oportunidad

(WACC), se crea valor, dado que el costo del Capital Obtenido Supera Su
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Rendimiento. Se deberia liquidar capital o reducir futuras inversiones en operaciones,en las
cuales los retornos no son los requeridos. (5a. ed. page=255)
Segun Becas-Santander (2022):

La sostenibilidad Ambiental es la que se centra en la preservacion de la biodiversidad
sin renunciar al progreso econémico y social, un gran ejemplo es la ciudad de Estocolmo, que
se destaca por invertir en Infraestructura sostenible, tener bajas emisiones y poseer una buena
calidad del aire, con una tasa de contaminacion por debajo de la media, de esta forma han
logrado un equilibrio entre el desarrollo econdmico y la proteccion del medio ambiente.

(/blog/que-es-la-sostenibilidad)
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Marco Tedrico

Figura 2

Resefia Histdorica de la Empresa Cementos Argos

Nota. Tomado de https://360enconcreto.com/wp-content/uploads/2022/06/historia2-568x404-
Ljpg

Es una Compafiia Fundada en 1934 en Medellin Colombia, por los sefiores Arango, su
fue un homenaje al apellido de sus principales fundadores. Durante mas de ochenta afios ha
formado parte del progreso en las diferentes regiones del pais, importante generador de
empleo en diversos lugares, manteniendo relaciones amigables con las comunidades,
generando mayor rentabilidad y confianza para sus inversionistas.

Durante varios afios cementos argos se dedico a producir y comercializar cemento en
Colombia, abasteciendo la creciente demanda del sector industrial, luego comenz6 a hacer
alianzas estratégicas con otras empresas del mercado del cemento, como Cementos Caribe,
Cementos del Nare, Cementos del Valle, Cementos del Rio Claro, importantes inversionistas
de Cementos Paz del Rio, lo cual le permitié expandirse en varias regiones del pais, también

realizé alianzas con empresas a nivel internacional como Cementos Andino de Venezuela.
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Cementos Argos a lo largo de los afios ha logrado un importante liderazgo dentro de la
industria cementera, en Ameérica Latina ocupo el quinto puesto en la produccién de cemento y
se ha destacado en varios paises.

La historia de Cementos Argos S.A. inicia a comienzos del siglo XX cual el patriarca
de la familia Arango el sefior Claudino Arango Jaramillo (1858-1949) en Medellin -
Colombia, comerciante exitoso creo una pequefia fabrica de cigarrillos junto a sus hermanos
para posteriormente venderla a Coltabaco para ser accionistas de la misma, sin embargo Jorge
Arango Carrasquilla (1896-1960) hijo de don Claudino se gradu6 en 1916 como Ingeniero
Civil, luego realizo una especializacién en los Estados Unidos y a su regreso laboro para el
Ferrocarril de Antioquia, alli conoci6 a Carlos Sevillano (1892-1935) quien se convertiria en
su socio, ambos con vision de crecimiento realizaron investigaciones en las canteras en
busqueda de los minerales adecuados para la fabricacion del cemento, analizaron las
tecnologias, analisis de factibilidad en los mercados y asi vender la idea a don Claudino. Fue
asi que el 27 de febrero de 1934 se constituy6 la compafiia de Cementos Argos S.A. con el
capital que poseia don Claudino dado que invertia en las grandes empresas del momento.

En 1936 comenz6 a producir con una capacidad de 50 toneladas diarias. Durante méas
de ochenta afios ha formado parte del progreso en las diferentes regiones del pais, sea
convertido en un importante generador de empleo en diversos lugares, manteniendo
relaciones amigables con las comunidades, generando mayor rentabilidad y confianza para
sus inversionistas. En 1950 monta sus primeras tres plantas mezcladoras de concreto en la
ciudad de Medellin y en la gerencia en cabeza de Arango Carrasquilla llevaba a Cementos
Argos S.A. a posesionarse como la cementera mas grande del pais consolidando capitales de
otras importantes compafiias. Se destaca que la empresa maneja buenas relaciones
corporativas que ayudan al crecimiento y desarrollo empresarial, se destaca el crecimiento

rentable y el valor fundamental de la compafiia.
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Para la tercera generacion de la familia Arango en ese momento en cabeza de Adolfo
Arango Montoya (8-sep-1928) siguié demostrando la tenacidad de sus antepasados, luego de
terminar los estudios de posgrado en la Universidad de Michigan en Estados Unidos, para el
afio de 1963 recibi¢ el cargo como presidente de la compafiia quien debia alcanzar objetivos
direccionados a la modernizacion dando continuidad al proceso familiar, familia que ha sido
ejemplo de formacién, trabajo honrado y constancia, contribuyendo con la innovacion y el
desarrollo industrial y econdémico no solo de una ciudad sino de un pais entero. En 1977
inicia la construccion de la planta de Cartagena (una de las mas emblematicas). La empresa
ha mantenido su posicion en el mercado gracias a su capacidad de adaptarse a los cambios y a
su compromiso con la responsabilidad social y la sostenibilidad.

Por més de setenta afios, Cementos Argos S.A. ha hecho parte del avance y
mejoramiento del comercio y de las industrias colombianas, pues ha tenido presencia en
varias regiones, aumentando los indices de rentabilidad y confianza en sus inversiones y
constituyendo estrechas relaciones con la comunidad donde desarrolla sus operaciones.

Durante su larga trayectoria, Cementos Argos S.A. ha conseguido un significativo
liderazgo en las industrias cementeras y concreto, logrando posicionarse en el quinto puesto
respecto a la produccion de cemento en Ameérica Latina y dando apertura de sedes en paises
como Colombia, Panam4, Republica Dominicana, Guayana Francesa, Honduras, Surinam,

Puerto Rico, Haiti, y las Antillas.
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Linea del Tiempo de Cementos Argos

Argos ha tenido importantes logros, los cuales puntualizaremos a continuacion dentro
de nuestras siguientes imégenes:
Figura 3

Linea del Tiempo Cementos Argos SA

Fusién 8 compaiiias
Fundacién de cementeras. Adquisicién Central
Compaiiia de Adquisicién de Southern Star aggregates LLC (USD 12M) y
Cementos Argos (hoy Concrete Company (USD 245M HRM (USD 43.5M), USA.
Grupo Argos) Concrete Express (USD 12.5M
USA.

Adquisicion RMCC (USD |
Fundacién de 435M), USA. Creaci6n de zona franca en
Cementos del Caribe Adquisicién de C - Cartagena.

(hoy Cementos Argos). & Andino.

Nota. Autoria Propia
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Figura 4

Linea del Tiempo Cementos Argos SA

Adquisicion de activos de
Holcim en Caribe (USD Adquisicién de activos de
157M). Lafarge (USD 760M), USA.
Desinversién activo
car 'O no estr

de
Adquisicién de activos de
Lafarge en Honduras (USD
300M).

Inicié operaciones la { Adquisicién de activos de
planta de Cartagena. Escisién de activos no Vulcan en Florida (USD 720M),
Expansion de cementeros a Grupo Argos. : USA.
operaciones Surinam. Adquisicién de Guayana
Francesa (USD 83M).

Nota. Autoria Propia

Figura5

Linea del Tiempo Cementos Argos SA

Nace Greco, Desinversién de Forest, 28
Adquisicién de activos en intraemprendimiento que le plantas de concreto en
Puerto Rico (USD 18M). apuesta a aprovechar los Arkansas, Virginia, Carolina
r de constr del Sur y Georgia, (USD 95M)

Adquisicién de activos sién estr de
de Heidelberg 13 plantas de fabricacién de
Martinsburg, WV (USD bloques y un almacén de . un producto amigable con el

660M), USA. materiales de construccién medioambiente dado quedirante su
5 2] produccion se reducen hasta 35 % las

en USA (USD 50M) emisiones de CO2

Nota. Autoria Propia
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Figura 6

Linea del Tiempo Cemento Argos SA

& #Desinversion estratégica de 24 plantas d
concreto en Dallas (USD 180M)
- Se alcanza el ebitda mas alto de la histori
de la compafiia, COP 1.982 millones*
*excluyendo COP 174,000 millones de la
ganancia en venta de la desinversién def
Dalla

Argos USA vende 23 plantas de'
concreto, 18 ubicadas en
arolina del Norte y 5 en Florida,
como parte de su plan de
desinversién en activos no
estratégicos (USD 93M)

Nota. Autoria Propia

Sin duda la evolucion de Cementos Argos S.A. ha traido consigo un sin nimero de
adquisicion de activos, apertura de nuevas plantas y nuevos mercados en el exterior, cabe
resaltar que desde sus inicios ha tenido un comportamiento exitoso dejando ver el constante
trabajo que se ha hecho en el dia a dia.

Ha logrado optimizar todos los recursos dando alcance a la construccién con altos
estandares de infraestructura y de calidad para brindar un bienestar a muchos hogares y en

general a una comunidad.
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Misién

Concepto encontrado en la pagina de Cementos Argos, (2023):

Nuestro compromiso con la sostenibilidad, la innovacion y la generacion de valor
permite el desarrollo constante de los paises donde tenemos presencia, y con él, la
construccion de suefios en tus proyectos de construccion, infraestructura y vivienda.
Asumimos grandes retos que nos permiten trazar nuevos caminos, edificar realidadesy
trascender limites, avanzando con pasos concretos y seguros. (Colombia.argos.co

[acerca-de-argos/)

Vision

Concepto encontrado en la pagina de Cementos Argos, (2023):

Ser lideres del mercado de cemento y concreto en Colombia, con presencia tambiénen
Estados Unidos, Centroamérica y otros paises del continente americano, donde contamos con
mas de 22.000 clientes. En nuestro portafolio especializado tenemos productos como
Cemento, Concreto, Agregados, Mezclas Listas, entre otras soluciones.
(Colombia.argos.co/acerca-de-argos/)

Cementos Argos estd comprometido con el proposito de hacer posible la construccion
de suefios de vivienda e infraestructura de forma que sea una sociedad mas sostenible,
préspera e incluyente, motivados a acompariar el desarrollo de las comunidades, todo esto
con el fin de que la compafiia permanezca en su posicion de liderazgo, con mayor retorno y

valorizacion de la inversion para nuestros inversionistas.
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Desemperio de la Empresa

La empresa Cementos Argos realiza continuos cambios e implementa estrategias que
le permitan ser mas competitiva, conservar su liderazgo y fidelizar sus clientes, para hacer
frentes a los continuos incrementos de insumos de fabricacion y para desafiar la Inflacion de
combustibles en las condiciones globales del afio 2022, se hacen negocios y contratos de
suministros de carbon para las plantas Cementos que tenian en Colombia, y asi logran fijar un
pago adicional y una base de precio. Lo cual garantiza que la compafiia pueda continuar la
fabricacion de cemento en 2023 con precios mas bajos, se asegura la operacion de las plantas
y se evitan sobrecostos.

Para el afio 2023, se busca consolidar este tipo de mecanismos y maximizar el uso de
carbén en la mayoria de las plantas, Promover la implementacion del proyecto Ecoclay,
dirigido a la Carboneutralidad de la industria cementera con el fin de reducir hasta un 50% las
emisiones de CO2, que se originan por la produccién del cemento, reemplazar los
combustibles fosiles por electrificacion del proceso, reducir las cantidades de Clinker, de esta
forma se realiza un proceso mas sostenible y amigable con el medio ambiente.

Para dar respuesta a la problematica planteada se realiza un analisis a la informacion
contable de la empresa, mas exactamente los estados financieros donde podemos evidenciar
la rentabilidad de la compafiia, los indices de liquidez, solvencia y otros indicadores que nos
permiten conocer las variaciones que han tenido cada una de las cuentas, las que mejoraron
su posicién y por otro lado permite conocer las posibles causas del incremento que han tenido
los costos en el dltimo afio. En Argos tienen la aspiracién de seguir generando mayor valor
para los clientes, accionistas y otros grupos de interés con el &nimo de mantener un 6ptimo

ambiente organizacional, crecer como empresa Yy realizarse como colaboradores y empresas.
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Entorno Macroeconomico

La organizacion multinacional Cementos Argos, es productora y comercializadora de
Concreto y Cemento, con amplio portafolio de productos, son lideres de mercado en
Colombia, teniendo en cuenta su capacidad instalada y la creacion de valor, tiene presencia en
Estados Unidos, Centroamérica, Panama, Honduras, Puerto Rico, Haiti, Republica
Dominicana, San Martin, Santo Tomas y entre otros. Estan enfocados en la innovacién
constante y con un gran compromiso con la sostenibilidad, lleva mas de ochenta afios siendo
parte de esta industria y pensando en la construccion de suefios y haciendo posible los
proyectos de vivienda e infraestructura. Cuenta con una capacidad instalada es 24 millones de
toneladas de cemento, un dato importante para resaltar es que en el afio 2022 exporto sus
productos a 25 destinos.

La empresa Argos se ha destacado en los ultimos afios como el nimero uno en
Colombia, y sobresale en Estados Unidos, Centroamérica y el Caribe. De su composicién
como empresa cuenta con 7 plantas de agregados, 9 moliendas de Clinker, 11 plantas de
cemento, 29 puertos y terminales, 197 plantas de concreto, alrededor de 1.500 vagones de
tren, 4 barcos Propios, 1.700 camiones mezcladores aproximadamente, con alrededor de
7.000 colaboradores y un dato adicional cuenta con mas de 22.000 clientes.

Esto dice la compafiia para enfrentar sus desafios (2022):

Conscientes de la competitividad del mercado, los retos que actualmente vivimos
como compafiia y la necesidad de cerrar la brecha existente entre el valor fundamentalde
Argos y su capitalizacion bursatil para maximizar la generacion de valor para nuestros
inversionistas, nos proponemos a crecer a largo plazo de forma inteligente y rentable.

(Informe Cementos Argos S. A.)
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Ubicacién de Sedes Cementos Argos
Figura 7
Ubicacion y Sedes Cementos Argos
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Nota. Tomado de https://argos.co/



Entorno Corporativo

El equipo directivo de Cementos Argos esta a cargo del presidente y los

vicepresidentes, quienes a su vez trabajan en conjunto con la junta directiva y la asamblea

general de accionistas. Con el fin de analizar el desempefio de la compafiia, hacer

seguimiento a los proyectos y evaluar nuevas ideas y objetivos. Esta es la Conformacion del

equipo directivo de la empresa Cementos Argos:
Juan Esteban Calle Restrepo - Presidente de Cementos Argos
Tomas Restrepo - Vicepresidente Futuro
Maria Isabel Echeverri - Vicepresidente Asuntos Corporativos
Felipe Aristizabal - Vicepresidente Financiero
Carlos Horacio Yusty - Vicepresidente. Regional Colombia
Simon Bates - CEO Argos USA 'y Argos North América Corporativa.
Gustavo Uribe - Director General Centroamérica
Gary de la Rosa - Director General Caribe
Gabriel Ballestas - Director General Trading

Estructura del Gobierno Corporativo Argos

Entorno Corporativo Cementos Argos
Figura 8

Entorno Corporativo Cementos Argos

de Acclonistas

o]

Comités de la Junta Directiva

Asamblea Fuente: https://argos.co/contexto/

o QL o (?\N
2282 junta Directiva (2 Presidente 22 2 comite Directivo %j Colaboradores
=

| | I

Comité ge Auditoria, Comité de Sostenibilicad {6}"% Comite de Nombramientos
S Finanzas y Riesgos y Gobierno Corporativo w y Remuneraciones

Nota. Tomado de https://argos.co/
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Estrategia Corporativa

En el afio 2022, se realizaron algunos ajustes que permiten que la compafiia se adapte
mejor a los cambios que ha tenido la industria, que pueda implementar una estrategia para el
desarrollo de los negocios, tenga mejor identificacién de los proyectos, que sea una forma
donde se puedan aprovechar mejor las tendencias de corto, mediano y largo plazo, que
mejore la rentabilidad de la compafiia, la conserve sostenible y sea una fuente generadora de
valor para todos los interesados.

Prioridades y Estrategia

Creacion de valor social

Ruta hacia la Carbononeutralidad

Foco en el cliente

Crecimiento inteligente

Personas y cultura.

“El propdsito principal de Argos es hacer posible la construccion de suefios de

vivienda e infraestructura y que se tenga una sociedad mas sostenible, préspera e incluyente”.
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Estrategia de Sostenibilidad
Figura 9

Estrategia de Sostenibilidad

RELACIONES ‘

DE CONFIANZA

ESTRATEGIA DE
SOSTENIBILIDAD
Todas nuestras acciones estan orientadas a crear
valor para la sociedad y para la compania, haciendo VALORES
posible la construccion de suefos que impulsan el COMPARTIDOS

desarrollo y transforman vidas a través de:

RENTABILIDAD
@ DEL NEGOCIO

Nota. Tomado de https://argos.co/sostenibilidad/

En Cementos Argos cuentan con varios canales de atencion que funcionan como
mecanismos de informacidn para accionistas, proveedores y grupos de interés, de forma que
se respeten sus derechos, se mantenga un trato digno y se fomente la participacion.

La estrategia de sostenibilidad esta dividida en cuatro aspectos fundamentales de los
cuales parte la entidad para su adecuado funcionamiento

Producir de manera responsable

Generar relaciones de confianza

Compartir nuestros valores

Velar por la rentabilidad del negocio.
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Anélisis Estratégico y Competitivo

En Colombia el sector industrial del cemento es bastante competitivo y dentro de él se
destacan varias empresas que lideran este mercado, Como Holcim, Cemex y Argos. En el
momento la empresa Holcim, que est4 liderando la transicion mundial en soluciones
innovadoras y sostenibles para la construccién, esta comprometido con estrategias de
sostenibilidad, con infraestructuras inteligentes, haciendo posible tener ciudades mas verdes,
Con una propuesta Net Zero, cero emisiones netas, donde la sostenibilidad sea el centro de la
estrategia, a base de reciclaje para construir mas con Menos, donde las comunidades y la
gente sean la base del éxito.

También se destaca Cemex una empresa que crea valor sostenido, con amplio
liderazgo en la industria de materiales de construccién, y lleva mas de 100 afios de
experiencia y cuenta con presencia en mas de 50 paises. Cuenta con alianzas que le dan
nuevas ideas y fuentes de innovacidn contante, se suma la actualizacion de los procesos, y
adaptacion de mejores préacticas sostenibles y soluciones para el sector.

Por su parte Juan Esteban Calle Restrepo, presidente de cementos Argos dijo que su
compafiia tiene una ventaja significativa en el mercado colombiano, esto es su calidad de
producto, a su servicio y a su respuesta oportuna, ademas cuenta con una plataforma logistica
muy solida que le permite ser competitiva a nivel nacional e internacional. Ha mantenido su
posicién en el mercado debido a la buena capacidad para adaptarse a los cambios y continuo
compromiso con la sostenibilidad y la responsabilidad social. Se destaca que la empresa
maneja buenas relaciones corporativas que ayudan al crecimiento y desarrollo empresarial.
Dentro de sus objetivos para los proximos afios se destaca el crecimiento rentable y el valor
fundamental de la compafiia, ademas del uso de plataformas y tecnologias con gran potencial

de desarrollo.



36

Andlisis DOFA

El analisis DOFA nos permite conocer aspectos positivos de la compafiia que la

ayudan a crecer, a conservar su posicion, a mejorar sus expectativas y estrategias, por otro

lado, permite evaluar y analizar sus aspectos en los que muestra alguna debilidad.

Tabla 1l

Analisis DOFA

Debilidades

Oportunidades

Caida repentina de los precios de los
Mercados Internacionales.

Limitacion de la asignacion de recursos.
Mezcla de actividades comerciales e
industriales.

Se registrd afectacion por la pandemia.
Aumentan los riesgos en los procesos de
fabricacion.

Esté expuesta a la regulacion de precios de

su industria.

Fortalezas
Amplia experiencia y aceptacion en el

mercado colombiano.

Estabilidad y reconocimiento en el sector.
Cuenta con infraestructura adecuada y
logistica avanzada.

Alta participacion en el mercado Nacional e
Internacional.

Esta comprometida con la politica de
competencia corporativa.

Son lideres de mercado en Colombia, gracias
a su capacidad instalada y la creacion de

valor.

Estrategia de crecimiento y productividad.
Expectativas de expansion en los mercados de
varios paises de Latinoamérica.

Innovacion con nuevos productos mas
sostenibles y amigables con el medio
ambiente.

Incentivar sus operaciones ambientalmente
responsables en todo el mundo.

Ser fuente de desarrollo sostenible, de
innovacion y empleo, promoviendo una

economia mas dindmica.

Amenazas
Esta expuesta ante fendmenos o cambios

climaticos.

Volatilidad en el mercado econémico.

Se ve afectada por los cambios que presenta
la economia Nacional.

Depende del crecimiento econémico a nivel
mundial.

Incertidumbre por conservar su liderazgo en
mercado competitivo.

Disminucion en los proyectos del sector de

infraestructura y construccion.

Nota. Autoria propia. Contiene un analisis DOFA, que permite hacer un andlisis del entorno.



Estados Financieros Cementos Argos

Estado de Situacion Financiera
Figura 10

Estado de Situacion Financiera

tk Cementos Argos S.A.
Hh >
ARGOS
CUENTA
Activos
Activos corrientes
Efectivo

Caja y equivalentes de caja

Otras inversiones a corto plazo-instrumentos derivados
Otros activos financieros

Cuentas pendientes netas-deudores comerciales y c*c
Saldos a favor de impuestos

Inventario

Otros activos circulantes-no financieros

Activos mantenidos para la venta

Activos corrientes totales

Total Activos corrientes

Deudores comerciales y ofras cuentas por cobrar, neto
Inversiones en asociadas y negocios conjuntos
Instrumentos financieros derivados

Otros activos financieros

Otros activos intangibles, neto

Activos por dercho de uso en arrendamiento neto,
Activos binloaicns

37

Nit. 890.100251 .0 ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

3111212022

790.086.000
66.715.000
470.805.000
1.353.453.000
173.580.000
1.502.691.000
244 559.000
40.944.000
4.642.833.000

47.705.000
49.084.000
67.544.000
1.219.062.000
£69.344.000
560.846.000
19 4700000

3111212021

483.229.000
16.263.000
160.000
1.130.253.000
155.790.000
1.035.296.000
126.616.000
42.507.000
2.890.314.000

48.782.000
26.602.000
15.974.000
876.394.000
704.845.000
585.787.000
19 953 000

311122020

612.014.000
66.000

921.175.000
179.226.000
814.997.000
£4.863.000
70.240.000
2.662.601.000

140.338.000
26.955.000

736.412.000
750.224.000
701.804.000

201404 000



Propiedad, planta y equipo

Propiedad de inversion

Credito mercantil, neto

Activo por impuesto diferido

Otros activos no financieros

Total activo no corriente

TOTAL ACTIVOS

Patrimonio neto y accionistas

Obligaciones

Obligaciones financieras

Pasivos por arrendamiento

Pasivos comerciales y c*pagar

impuestos, gravamenes y tasas

Pasivos por beneficios a empleados
Provisiones

Otros pasivos financieros

Instrumentos financieros derivados

Bonos en circulacion y acciones preferenciales
Ingresos recibidos por anticipado y otros pasivos
Total pasivo corriente

Obligaciones financieras

Pasivos por arrendamiento

Pasivos comerciales y c*pagar

Pasivos por beneficios a empleados
Instrumentos financieros derivados

Privisiones

Bonos en circulacién y acciones preferenciales

4

Otros pasivos f

Bonos en circulacion y acciones preferenciales
Otros pasivos f

Pasivo por impuesto diferido

Otras obligaciones a largo plazo

Total pasivo no corriente

Pasivos totales

Patrimonio neto

Accién ordinaria- capital emitido

Acciones propias readquiridas

Reservas

(Ganancias retenidas-resultados acumulados
Otro resultado integral

Total de patrimonio neto de los accionistas ttal patrim:

Participaciones no controladas
PATRIMONIO

Total de obligaciones y capital de los accionistas TTAI

Nota. Tomado de https://argos.co/

13.401.459.000
266.953.000
2.011.850.000
259.645.000
10.117.000
18.623.099.000
23.265.932.000

1.197.958.000
126.980.000
1.383.501.000
94.530.000
173.361.000
109.179.000
85.018.000
21.908.000
458.288.000
272.419.000
3.923.142.000
3.119.319.000
563.899.000

191.913.000
649.000
189.720.000
2.740.742.000

2.740.742.000

467.394.000

7.273.636.000
11.196.778.000

2.242.552.000
-113.797.000
451.540.000
1.789.968.000
6.648.207.000
11.018.470.000
1.050.684.000

11.890.008.000
225.282.000
1.862.913.000
312.948.000

"16.579.488.000

19.569.802.000

1.476.758.000
118.945.000
983.726.000
63.100.000
180.102.000
95.660.000

1.360.000
317.884.000
247.135.000

3.484.670.000
1.615.678.000
556.586.000
5.000
237.982.000
47.451.000
201.762.000
2.926.871.000

2.926.871.000

293.992.000

5.880.327.000
9.364.997.000

2.242.552.000
-113.797.000
386.161.000
2.130.215.000
4.602.967.000
9.250.118.000
954 687.000

12.069.154.000 10.204.805.000
23.265.932.000 19.569.802.000
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11.214.205.000
169.154.000
1.818.708.000
333.719.000

15.911.923.000
18.574.524.000

656.233.000
125.598.000
1.017.385.000
191.685.000
113.859.000
153.625.000
3.811.000
21.611.000
294.511.000
86.841.000
2.665.159.000
2.620.385.000
602.539.000
33.000
300.623.000
95.940.000
181.716.000
3.215.110.000
1.443.000

3.215.110.000
1.443.000
179.619.000

7.197.408.000
9.862.567.000

2.142.313.000
-113.797.000
581.479.000
1.817.515.000
3.411.631.000
7.839.141.000
872.816.000
8.711.957.000
18.574.524.000



Estado de Resultados Cementos Argos
Figura 11

Estado de Resultados

39

l Cementos Argos S.A.
‘b 0 ! ’
M 1 Mit. 890.100.251 - 0
RGOS B

CUENTA
Los ingresos totales
Costo de los ingresos
Beneficio bruto -Ganancia y/o utilidad bruta
Gastos de administracidn-gasto operacional
Gastos de ventas
Otros Ingresos de explotacidn, operacionales netos-otros gasto
Deterioro del valor de ativos no corrientes
utilidad operacional-operativa
Ingresos financieros
Gastos financieros
Ganancia por diferencia en cambio,neta
Participacion neta en el resultado de participadas
Utilidad -Ingresos antes de impuestos sobre la renta
Provision de impuestos-impuesto sobre |a renta
Utilidad neta del ejercicio
Resultado del ejercicio atribuible a:
OTRO RESULTADO INTEGRAL NETO DE IMPUESTOS
Partidas que no serin reclasificadas posteriormente al resultado del periodo

SANANcias por madiciones de obligacianes por benaficios delir

25 PalnmOnisies 8 v

Mouest bre |3 rea

puesio ela N

Tolal partidas que no serdn reclasificadas al resultado del periodo
Partidas que serdn reclasificadas posteriormente al resultado del periodo

Impoesto sol renla

Toltal partidas que serdn reclasificadas al resultado del periodo
Otro resultado integral, neto de impuestos

RESULTADO INTEGRAL TOTAL DEL PERIODO

Otro resultado del periodo atribuible a

Farticipaciones no contraladoras

Otro resultado integral

Resulftado integral total atribuible a:

rarlicipa CONIOIR0ras

FalICIPaCione ont

Resultado integral total

Utilidad por accion bisica y diluida:

ULiGcad atnbwible & s participaciones conl

Las notas son parte Intepral (= los estados linancierns consalidadoes

Nota. Tomado de https://argos.co/

ESTADO DE RESULTADOS

IMNM2r2022
11.684.055.000
-9.627.136.000

2.056.859.000" 1.905.582.000"

-745.455.000
-331.495.000
196.440.000
-724.000
1.175.622.000
52.303.000
-658.399.000
3.421.000
7.461.000
580.408.000
-365.594 000
214.814.000

IMNM22021
9.817.689.000
-7.912.107.000

-644.734.000
-284.761.000
258.926.000
-18.123.000
1.216.890.000
32.738.000
-434.224.000
10.387.000
-8.1567.000
817.634.000
-293.693.000
523.936.000

$

§  1.8B62.139
§ 2228933
§ 2443747
§ 2228933
§ 2443747

3MNM272020
9.000.548.000
-7.367.975.000
1.632.573.000
-615.945.000
-260.747.000
-66.717.000
-1.120.000
695.041.000
42.318.000
-498.563.000
-11.351.000
-6.630.000
221.815.000
-81.001.000
140.814.000

$ 1218297
§ 1384592
§ 1908528
§ 1384592
§ 1.908.523
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Analisis de los Estados Financieros de Cementos Argos

Analisis Vertical del Estado de Situacion Financiera

Se refleja un aumento para la cuenta de caja respecto al afio 2020 al 2022, se
realizaron mas inversiones a corto plazo, aunque a las CXC y los inventarios incrementaron
un poco no superaron ni siquiera el 1%, la PPE disminuyo en comparacion del afio 2022 al
2021, las obligaciones a largo plazo aumentaron en un 1,98% posiblemente por la adquisicion
de inventarios y el patrimonio también aumento, pero no ha sido en un porcentaje
considerado.

Andlisis Horizontal del Estado Situacion Financiera

El movimiento de la caja ha sido 647.814.000 millones que permite evidenciar el
aumento en el flujo de efectivo de la empresa, para PPE podemos observar que a diferencia
de los afios 2020 y 2021 al 2021 y 2022 esta cuenta aumento en un 14,83% es decir en
1.359.284.000 millones siendo esta la cuenta con mas movimiento dentro de los activos, la
deuda a largo plazo aumento siendo la esta cuenta la mas significativa, respecto al patrimonio
aumento en un 1,12% correspondiente a 357.375.000 millones para los periodos 2021 - 2022.

Anadlisis del Estado de Resultados

Aunque los ingresos tuvieron un aumento los costos a su vez también, la ganancia
bruta para el periodo 2022 incremento en comparacion de las vigencias 2021 y 2020, lo que
quiere decir que los insumos y materiales utilizados para produccion se han adquirido a un
mayor valor, también se puede evidenciar que los gastos operativos incrementaron para el afio
2022 posiblemente por la contratacion de mas personal para ventas y produccion. Sin duda
del periodo 2020-2021 al 2021-2022 hay un aumento considerable de ingresos sobre el 10%,
ademas para el mismo periodo encontramos que los costos incrementaron sobre el 14.28%, es
decir, 1.169.757.000 millones, incremento de los gastos operativos intereses, correspondiente

a 138.241.000 millones, nuevas obligaciones financieras que nos arroja un 50.39%.
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Razones Financieras
Margen Neto de Rentabilidad
Figura 12

Margen Neto de Rentabilidad

Margen Neto de Rentabilidad = Utilidad Neta
Ventas Neta

Afio 2022 214.814.000 1,84%
11.684.055.000

Afio 2021 523.936.000 5,34%
9.817.689.000

Afio 2020 140.814.000 1,56%
9.000.548.000

Podemos observar que el Margen Neto de Rentabilidad estuvo mas alto en el afio 2021 a diferencia
del afo 2022 y 2020, podemos deducir que aun teniendo mas ventas en el 2022 |a rentabilidad bajo
un 3,5% cifra considerable que se pueden atribuir a los costos para esta vigencia.

Nota. Autoria Propia

Rotacion de Activos ROA
Figura 13

Rotacion de Activos

Rotacién de Activos = Ventas
Total de Activos

Afo 2022 11.684.055.000 50,22%
23.265.932.000

Afo 2021 9.817.689.000 50,17%
19.569.802.000

Afo 2020 9.000.548.000 48,46%
18.574.524.000

El aumento progresivo de este indicador financiero nos permite analizar que ha sido
eficiente el uso de los activos por parte de la empresa para lograr los objetivos en las
ventas propuestas, del afio 2020 al 2022 incremento 1,76%.

Nota. Autoria propia
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Rentabilidad del Patrimonio ROE
Figura 14

Rentabilidad del Patrimonio

Rentabilidad del Patrimonio (ROE) = Utilidad Neta
Patrimonio

Afio 2022 214.814.000 1,78%
12.069.154.000

Afio 2021 523.936.000 5,13%
10.204.805.000

Ao 2020 140.814.000 1,62%
8.711.957.000

Con el calculo del anterior indicador podemos evidenciar que para el afio 2020 los
accionistas solo tuvieron un 1% de utilidad sobre el patrimonio, para la vigencia 2021 es la
anualidad con el porcentaje mas alto de utilidades, mientras que para el aifo 2022 hubo un
descenso de hasta el 3,37% en las utilidades teniendo encuenta la disminucién en las
ventas.

Nota. Autoria propia

Fondo de Maniobra
Figura 15

Fondo de Maniobra

Fondo de Maniobra Activo Corriente - Pasivo
de la empresa = Corriente

Ao 2022 4.642.833.000 3.923.142.000 719.691.000
Afo 2021 2.990.314.000 3.484.670.000 -494.356.000
Afo 2020 2.662.601.000 2.620.385.000 42.216.000

Teniendo en cuenta este calculo podemos concluir que solo hasta el afio 2022 la
empresa tuvo Fondo de Maniobra positivamente, reflejando una cifra de
719.691.000 para cubrir los pasivos corrientes o circulantes pero no es un monto
considerable que le permita afrontar las deudas adquiridas y por lo consiguiente
que se puedan realizar nuevas inversiones o enfrentar inprevisto para poder
llevar la actividad a satisfaccion a corto plazo. Sin embargo se evidencia que ha
sido positivo el desarrollo del ejercicio y posiblemente para el siguiente afo este
indicador refleje un incremento para que a su vez aumente la liquidez de la
compaiiia.

Nota. Autoria propia
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Recomendaciones de las Razones Financieras

Teniendo en cuenta que hemos realizado una investigacion detallada a la empresa de
Cementos Argos S.A. donde se logra obtener informacidn precisa y clara respecto a los
estados financieros y de resultados, podemos recomendar a nivel general que es necesario
realizar un comparativo con dos o tres entidades que desempefien la misma actividad
econdmica, lo anterior con el fin de analizar el funcionamiento de la competencia para
determinar queé diferencias existen en cuanto a los indicadores que hemos planteado y los
resultados que se han obtenido, para tener certeza de las falencias o ventajas que la empresa
presenta con respecto al desempefio de esta industria y su comercio a nivel nacional, ademas
de establecer concretamente bajo que parametros se organizan y se direccionan las compariias
en este tipo de negocio.

Segun el porcentaje obtenido en el Margen Neto de Rentabilidad (1.84%) y la
Rentabilidad del Patrimonio (ROE) (1.29%) para la vigencia 2022, es importante profundizar
porque estos indicadores han disminuido, por lo tanto desde la parte profesional
recomendamos hondar en el area de costos, segun lo observado en el estado de resultado y los
respectivos analisis (horizontal y vertical) se evidencia un crecimiento en las cifras de
concernientes a los costes que se pueden originar en la adquisicion de las materias primas
para la produccién del cemento, otra situacion que se puede estar presentando es aumento en
la mano de obra para la fabricacion, es decir que a nivel operativo se haya contratado mas
personal, se debe precisar a qué obedece este comportamiento porgue es de alli que se
desprende el calculo de la utilidad y la rentabilidad para que la empresa no pierda el rumbo

de las metas y los objetivos propuestos.



Anélisis del Tamario de la Empresa, Composicion de sus Activos
Deuda del Patrimonio
Figura 16

Deuda Patrimonio

Multiplicador de Apalancamiento = Pasivos con Entidades Financieras
Patrimonio Neto

Afo 2022 4.317.277.000 35.77%
12.069.154.000

Afo 2021 3.092.436.000 30,30%
10.204.805.000

Afo 2020 3.276.618.000 37.61%
8.711.957.000

El apalancamiento para la empresa Cementos Argos S.A.en el afio 2020 se reflejaba en un 74,44%
bastante altas las obligaciones financieras para esta vigencia, sin embargo tuvo una disminuacion
considerable para el afio 2021 del 25,33%, pero para el afio 2022 se refleja nuevamente un
incremento del 4,08% que puede corresponder a compra de propiedad, planta y equipo o compra de
mercancia, teniendo en cuenta que los inventarios crecieron, podemos entonces deducir que por
cada peso de los accionistas tienen comprometido un 53,18% con las entidades bancarias.

Nota. Autoria Propia

Composicion del Patrimonio
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Teniendo en cuenta el Capital contable que Tiene Cementos Argos S.A. Podemos

observar que ha tenido un leve aumento del afio 2021 al 2022, puede darse porque las

acciones propias, el capital social y las acciones ordinarias no han aumentado, quiere decir

que los accionistas no han aumentado la inversion en la empresa.
Composicion de la Deuda
Figura 17

Composicién de la Deuda

INDICADOR FORMULA

Pasivo Total 11.196.778.000]  9.364.997.000]  9.862.567.000
Nivel de endeudamiento Activo Total 23.265.932.000] 19.569.802.000] 18.574.524.000
Capital de Trabajo 481% 47.9% 53,1%

Nota. Autoria Propia

Este indice No ha tenido buen desempefio, incremento 0,27% del 2021 al 2022,

porcentaje poco favorable, quiere decir que tiene deudas muy altas que no ha podido cancelar

y los activos no son suficientes para respaldar una nueva obligacién
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Posicion de Liquidez
Ciclo de Maduracion
Figura 18
Ciclo de Maduracion

Ciclo de Maduracion

Ciclo de Maduracion= PMM = PMA + PMF + PMV + PMC
Ciclo de Maduracion = 122,23 dias

Periodo medio de almacenamiento de materia prima (PMA) = 360 = 360 = 360 = 72,18
Consumo de Materias Primas 887.440.000 498783
Existencias Medias de Materias Primas

El periodo medio de venta (PMV) = 360 = 360 = 360 = 8,35
Valor de la Produccién Vendida 9.627.196.000 43141
Existencias Medias de Productos Terminados 223.296.000
Periodo medio de cobro (PMC) = 360 = 360 = 360 = "7
Ventas Netas 11.684.055.000 8,63277
Saldo Medio de Clientes 1.353.453.000
Periodo medio de pago (PMP) = 360 = 360 = 360 = 5173
Compras 9.627.196.000 6,95858
Saldo Medio de Proveedores 1.383.501.000

Este ciclo de maduracién nos permite observar que CEMENTOS ARGOS S A. Tiene un ciclo de maduracion de 122,23 dias desde que adquiere las materias primas hasta que logra
reunir nuevamente el dinero que se ha otorgado en los creditos de los clientes

Por otro lado el Periodo medio de pago (PMP) equivale a 51,73 dias que es el periodo que CEMENTOS ARGOS S.A. ha durado para pagar las materias primas que ha utilizado para su
produccion.

Nota. Autoria Propia

Los indicadores Financieros, son un estudio de informacion contable que se utiliza
para hacer un diagnostico de la empresa, se pueda conocer la situacion actual, la posicion
financiera, medir los indices de liquidez, de solvencia, analizar los resultados, determinar la
rentabilidad de la compafiia, fijar las metas y objetivos y ayudar en la toma de decisiones.
Ciclo de Efectivo
Figura 19

Ciclo de Efectivo

Ciclo de Efectivo = Periodo de inventario - Periodo de cuentas por pagar + Periodo de cuentas por cobrar
Ciclo de Efectivo = 62,14 dias
Teniendo en cuenta el resultado del ciclo de efectivo podemos concluir que CEMENTOS ARGOS S A. cuenta con 62,14 para recuperar el dinero invertido, es importante indicar que la

empresa pueda disminuir estos tiemps para recuperar el capital y tenerlo disponible a corto plazo para que mantenga en caja recursos para los gastos corrientes o pueda dar cobertura a
imprevisto 0 emergencias por lo tanto este proceso no debe prolongarse.

Nota. Autoria Propia
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Indicadores Financieros Clave, Como Inductores de Valor
Macro Inductor
Figura 20

Macro Inductor ROA

INDICADOR FORMULA
ROA UTILIDAD MNETA 214.314.000 523.936.000 140.814.000
Margen Neto de ren ACTIVOS 23.265.932.000] 19.569.802.000( 18.574.524.000
= ROA 0,92% 2,68% 0,76%

Nota. Autoria Propia
Bajo la rentabilidad que proporciona Cementos Argos SA por cada activo invertido en

la empresa bajando considerablemente en el afio 2022 comparado con el afio 2021.

Razo6n Corriente

Figura 21

Razén Corriente

INDICADOR FORMULA
Activo Corriente 4 642 833 000 2990.314 000 $2.662.601.000
Fondo de maniobra Pasivo Corriente 3.923.142.000 3.484 670.000 $ 2.665.159.000
Capital de Trabajo 719.691.000 -494 356 000 -5 2.558.000
Razdn Cte 1,183 0,858 0,999

Nota. Autoria Propia
EL equilibrio financiero de Cementos Argos tiene una tendencia ascendente significa

que los recursos de permanentes financian las deudas de corto plazo.

Indicador EBITDA
Figura 22

Indicador EBITDA

2022 2021
EBITDA UTILIDAD OPERATIVA 1.175.622.000 1.216.890.000
(+)DEPRECIACION 69.012.000 73.736.000
(+)AMORTIZACION 136.406.000 158.706.000
EBITDA 1.381.040.000 1.449.332.000

Nota. Autoria Propia



Nivel de Endeudamiento

Figura 23

Nivel de Endeudamiento
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INDICADOR FORMULA

Pasivo Total 11.196.778.000 9.364.997.000 9.862.567.000

Nivel de endeudamiento Activo Total 23.265.932.000 19.569.802.000 18.574.524.000
Capital de Trabajo 48% 48% 53%

Nota. Autoria Propia

Margen Operacional

Figura 24

Margen Operacional

Margen operativo

Ventas 11.684.055.000| 9.817.689.000| 9.000.548.000 9% 19%

Resultado Operativ 1.175.622.000| 1.216.890.000]  695.041.000 75% -3%

Nota. Autoria Propia

Observando el comportamiento operativo se puede ver que su desempefio fue en

aumento con respecto a los afios 2020-2021 pero para el afio 2021 -2022 este margen fue de -

3% dejando de recibir utilidades por valor de $41.268 millones.

Margen Operativo
Figura 25
Margen Operativo

Margen operativo

Ventas 11.684.055.000( 9.817.689.000| 9.000.548.000
Resultado Operativo 1.175.622.000| 1.216.890.000 695.041.000
Margen operativo 10% 12% 8%

Nota. Autoria Propia
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Al tener menos utilidades se debe revisar el comportamiento de la compra de materias

primas, los gastos por operacion y los no operacionales son cuentas a tener en cuenta para

aumentar valor y rendimiento de la empresa Cementos ARGOS SA y aumentar la generacion

de utilidades operativas.

Cobertura e Interés
Figura 26

Cobertura — Interés

Cobertura-interes

2022 2021 2020
utilidad operativa 1.175.622.000 1.216.890.000 695.041.000
Gastos financieros 658.399.000 434224000 498.563.000

56%

36%

72%

Nota. Autoria Propia

Como se ha visto la tendencia es usar mas utilidades operativas en el pago de

obligaciones en este caso usa el 56% de sus utilidades operacionales para pagar los intereses

financieros.

Margen EBITDA
Figura 27

Margen EBITDA

Margen EBITDA |

% incremento 2020-

Nota. Autoria Propia

Para el afio 2022 esta recibiendo 3 pesos menos con referencia a las ventas del afio

2021.

2022 2021 2020 2021 % inc. 2021-2022
Ventas 11.684.055.000 9.817.689.000 5.000.548.000 19%
Resultado Operativo 1.175.622.000 1.216.890.000 95.041.000 -3%
Margen Operativo 10% 12% 8% -19%
(+) Depr. Y amortiza 205.418.000 232.442.000
EBITDA 1.381.040.000 1.445.332.000 695.041.000 109% -5%
Margen EBITDA 12% 15% 8%
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Palanca de Crecimiento PKTNO
Figura 28

Palanca de Crecimiento PKTNO

Palanca de crecimiento
Productividad de capital de trabajo ceprativo KTMNO

2022 2021 2020
Ventas 11.684.055.000| 9.817.689.000| 9.000.548.000
clientes y c*c 1.353.453.000| 1.130.253.000 921.175.000
Inventario 1.502.691.000| 1.035.296.000 814,997,000
.{=} KT Operativo 2.856.144.000| 2.165.549.000( 1.736.172.000
(-) c*p proveedores 1.383.501.000 983.726.000| 1.017.385.000
KTNO 1.472.643.000| 1.181.823.000 J18.787.000
PKTNO 13% 12% B%

Nota. Autoria Propia
La empresa Cementos Argos SA esta operando con menos eficiencia pues requiere

mas capital de trabajo por cada peso vendido.

Palanca de Crecimiento
Figura 29

Palanca de Crecimiento

Palanca de crecimiento

2022 2021 2020
Margen EBITDA 12% 15% 8%
PKTNO 13% 12% 8%
PDC 94% 123% 97%
Brecha -1% 3% 0%

Nota. Autoria Propia
Segun el indicador de la palanca de crecimiento la empresa presentd un descenso el

1%, pues requiere de mas efectivo de caja para el pago del capital de trabajo



Indicador UODI / EBIT

Figura 30
UODI/EBIT
INDUCTORES OPERATIVOS
2022 2021 2020
EBIT Ventas 11.684.055.000) 9.817.689.000 9.000.548.000
-Costo de Ventas -9.627.196.000| -7.912.107.000 -7.367.975.000
-Gastos -745.458.000|  -644.734.000 -618.948.000
=EBIT/UCDI 22.056.709.000| 18.374.530.000 16.987.471.000
2022 2021 2020
UOoDI $ 1.821.506.050 | § 869.985.120 | $§ 671.730.520
Utilidad operacional S 2.802.317.000 | $ 1.260.848.000 | S $987.839.000,00
Tasa de impuestos 35% 31% 32%
Impuesto operativo S 980.810.950 | S 390.862.880 | $ 316.108.480
Activo corriente S 4.642.833.000 | S 2.990.314.000 | S 2.662.601.000
Pasivo Corriente S 3.923.142.000 | $ 3.484.670.000 | S 2.665.159.000
Propiedad, Plantay E S 13.401.459.000 | S  11.890.008.000 | S 11.214.205.000
Capital Invertido (Acte-Pcte)+PH S 14.121.150.000 | S  11.395.652.000 | S 11.211.647.000
ROCE=UODI/CAP. INVER 12,90% 7,63% 5,99%

Nota. Autoria Propia




Arbol de Rentabilidad Empresa Cementos Argos S.A

Arbol de Rentabilidad - Pasivo Con Costo

Figura 31

Arbol de Rentabilidad

ARBOL DE RENTABILIDAD
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ROA 0,92% 2,68% 0,76%
Utilidad Neta 214 814.000 523.936.000 140.814.000
Activo Total 23.205.932.000 19.569.802.000 18.574.524.000
ROA Dupot 0,92% 2,68% 0,76%
Margen Neto 1,34% 5,34% 1,56%
Utilidad Neta 214 814,000 523.936.000 140.814.000
Ventas Totales 11.684.055.000 9.817.689.000 9.000.248.000
Rotacidn de Activo Total 50,22% 50,17% 48,46%
Ventas Totales 11.684.055.000 9.817.689.000 9.000.548.000
Activo total 23.265.932.000 19.569.802.000 18.574.524.000
ROE 1,78% 5,13% 1,62%
Utilidad Neta 214.814.000 523.936.000 140.814.000
Patrimonio 12.069.154.000 10.204.805.000 8.711.957.000
ROE Dupot 1,78% 5,13% 1,62%
Rotacion de Activo Total 50,22% 50,17% 48,46%
Ventas Totales 11.684.055.000 9.817.689.000 9.000.248.000
Activo Total 23.265.932.000 19.569.802.000 18.574.524.000
Multiplicador de Apalancamieni 1,93 1,92 2,13
Activo Total 23.265.932.000 19.569.802.000 18.574.524.000
Patrimonio 12.069.154.000 10.204.805.000 8.711.957.000
PASIVO CON COSTO
2022 2021 2020

Pasivo con costo 4.317.277.000 3.092.436.000 3.276.618.000
Pasivo con costo % 18,56% 15,80% 17,64%
Gasto financiero 658.399.000 434 224 000 498 563.000
Kd 15% 14% 15%
Tasa de Impuestos-Colombia 35% 31% 32%
KdT=Kd([1-TX) 9,91% 9,69% 10,35%

Nota. Autoria Propia
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Activos Netos de Operacion - EVA
Figura 32
Activos Netos de Operacion EVA

Activos Netos de Operacion

2022 2021 2020
Ventas 11684 055000 9817.689000] 9000548 000
C*C 1.353.453000{ 1130253000 921 175.000
Inventarios 1.502.691.000 1.035296 000 614 997 000
Proveedores 1.383.501.000 983.726.000f 1.017.385.000
KTNO 1472643000 1.181.823.000 718.787.000
PPYE 13.401.459.000] 11.890.008.000] 11.214.205.000
Activos netos de operacion 14874 102000{ 13071831000 11.632 992 000
Promedio Activos netos operacion 13.972.966.500| 12.502.411.500| 11.932.992.000

EVA=UODI-(Capital invertido*WACC)

UoDI 852 410650 869985 120 671.730.520
Promedio Activo neto de operacidn 13972 966 500 12502 411.500( 11.932 992 000
Costo de Capital 19,74% 19,52% 18,06%
Costo por el uso de activos $2.757 910.546| $2.440784 949| $2 154 525975
Valor Economico Agregado EVA -1.905.499.896| -1.570.799.829| -1.482.795.455

Nota. Autoria Propia

La empresa Cementos Argos SA, como lo demuestra los indicadores operaciones,
financieros y estratégicos no esta generando valor para los accionistas, se sugiere que
considere mejorar la eficiencia en los activos corrientes, revisar las politicas de las cuentas
por cobrar a los clientes, igualmente revisar las politicas de la compra de mercancia y pago a
proveedores, a pesar, de ser una empresa que necesita operar con mayores recursos

operacionales para su operatividad.



Indicador ROCE - ROCE 2022-2021-2020
Figura 33

Indicador ROCE

2022
Utilidad Bruta 2.056.859.000
- Gastos operacionales $745.458.000 2022
Utilidad Operativa o EBIT 1.311.401.000 Utilidad operaciol § 1.350.028.000
+Gastos de impu $ 94.530.000
ROCE = Return Over Capital Employed +Gastos interese $ 1.050.664.000
Total Activo (TA) 23.265.932.000 Utilidad Bruta 214.814.000
Pasivo Corriente (PC) 3.923.142.000
Aum. 20% UODI Dism. 20% CE  Aum. UODI y Dism. CE 20%

Utilidad Operativa $1.311.401.000 $1.573.681.200 $1.311.401.000 $1.573.681.200
Capital Empleado = TA - PC $19.342.790.000 $19.342.790.000 $15.474.232.000 $15.474.232.000
ROCE (UODI / Capital Empleado) 6,78% 8.14% 8,47% 10,17%

Variacién 1,36% 1,69% 3,39%

%VaROCE 0% 2% 50%
Total Patrimonio (TP) 12.069.154.000
Deuda o Pasivo Total 11.196.776.000

ROIC = Return Over Invested Capital
Utilidad Operativa o EBIT $1.311.401.000
Tasa impositiva % 30%
Aum. 20% BND Dism. 20% CI Aum. UODI y Dism. CE 20%

Capital Invertido (Cl) = TP + Deuda $23.265.932.000 $23.265.932.000 $18.612.745600 $18.612.745.600

Variacion 0,79% 0,99% 1,97%

Costo Promedio Ponderado de Capi
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utilidad Bruta S 1.905.582.000
- Gastos operacionales ] 644.734.000
Utilidad Operativa 0 EBIT 1.260.848.000 = Utilidad Operaciona $ 1.541.723.000,00
+Gasto de Impuestos 5 63.100.000,00
ROCE = Return Over Capital Employed + Gastos Intereses $  954.687.000,00
Total Activo (TA) S 19.569.802.000 utilidad Neta $  523.336.000,00
Pasivo Corriente (PC) S 3.434.670.000,00
Aum. 20% UODI Dism. 20% CE Aum. UODI y Dism. CE 20%
Utilidad Operativa S 1.260.848.000 $  1.513.017.600 '$ 1.260.848.000 $ 1.513.017.600
Capital Empleado=TA-PC $ 16.085.132.000 S 16.085.132.000 'S 12.868.105.600 S 12.868.105.600
ROCE (UODI / Capital Empl 7,84% 9,41% 9,80% 11,76%
Variacion 1,57% 1,96% 3,92%
%varROCE  ou% % o™
Total Patrimonio (TP) s 10.204.805.000
Deuda o Pasivo Total g 9.364,997.000
ROIC = Return Over Invested Capital
Utilidad Operativa o EBIT  §  1.260.843.000,00
Tasa impositiva % 30%
Aum. 20% BND Dism. 20% CI Aum. UODI y Dism. CE 20%

Capital Invertido (CI) =TP+ S 19.569.802.000 S 19.569.802.000 $  15.655.841.600 S 15.655.841.600

Variacién

Costo Promedio Py

WACC 0
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Utilidad Bruta 3 1.632.573.000
- Gastos operacionales 5 644.734.000
Utilidad Operativa o EBIT 5 9387.839.000 =Utilidad Operacit $ 1.205.315.000,00
+Gasto de Impue: § 191.685.000,00
ROCE = Return Over Capital Employed +Gastos Intereses $ 872.816.000,00
Total Activo (TA) ] 18.574.524.000 utilidad Neta S 140.814.000,00
Pasivo Corriente (PC) 3 2.665.159.000,00
Aum. 20% UODI Dism. 20% CE Aum. UODI y Dism. CE 20%

utilidad Operativa 5 987.839.000 S 1.185.406.800 'S 987.839.000 3 1.185.406.800
Capital Empleado =TA - PC 3 15.909.365.000 S  15.909.365.000 ’S 12.727.492.000 § 12.727.492.000
ROCE (UODI / Capital Empleado) 6,21% 7,45% 7,76% 9,31%

Variacion 1,24% 1,55% 3,10%

% Var. ROCE 9% 11% 21%
Total Patrimonio (TP) 3 18.574.524.000
Deuda o Pasivo Total 3 9.862.567.000
ROIC =Return Over Invested Capital
Utilidad Operativa o EBIT 5 987.839.000,00
Tasa impositiva % 30%

Aum. 20% BND Dism. 20% Cl Aum. UODI y Dism. CE 20% | 1

Capital Invertido (Cl}) =TP + Deuda 28.437.091.000 $ 28.437.091.000 $22.749.672.800 S 22.749.672.800

Variacion 0,49% 0,61% 1,22%

% Var. ROIC 5,77% 7,21% 14,42%
WACC o Costo Promedio Ponderado de Ci
ROIC - WACC =Rend. Capital Inv. Neto -17,36% -16,87% -16,75% -16,14%

Nota. Autoria Propia

Andlisis del Indicador ROCE

El ROCE mide la rentabilidad de las inversiones es decir mide la capacidad que tiene
una empresa para generar ingresos basados en el capital invertido; a partir del afio 2021
después de tener un descenso abrumador en el afio 2019, producto de la pandemia, Argos SA
ha presentado para los afios siguientes un crecimiento favoreciendo el capital invertido por
los accionistas, Argos SA para el afio 2022 tuvo un aumento en el apalancamiento financiero
producto de la estrategia comercial en la que buscan incursionar en nuevos mercados
capitales como ingresar a la bolsa de valores de Nueva York, y por tanto generar valor a la
empresa.

Cuando aplicamos el 1% de sensibilidad sobre los indicadores del ROCE, se puede
ver que el indicador que mas se afecta es el RNOA, porque la rentabilidad sobre los activos
netos invertidos aumenta y/o disminuye los beneficios para la empresa. ejemplo aplicando un

-1%, la rentabilidad disminuye en un 32, 62% la rentabilidad de los activos.
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Rentabilidad Esperada en Latinoamérica
Figura 34

Rentabilidad Esperada en Latinoamérica

La rentabilidad esperada del capital propio en Latinoamérica

w s 000 §<D

13,9% (USD) 12,0% (USD) 12,0% (USD) 13,2% (USD)
22,3% (COP) 14,6% (CLP) 18,4% (MXN) 14,2% (PEN)

Son los valores mas probables de la rentabilidad esperada
del capital propio para las empresas grandes listadas en
bolsa en Colombia, Chile, México y Peru

Nota. Tomado de https://investigaciones.corficolombiana.com/documents/38211/0/1

Comparacion ROCE y Patrimonio
Figura 35

Comparacion ROCE-Patrimonio

LY L

ROCE PATRINIONIO
2022 20% 34,60%
2021 10,70% 34,60%
2020 8,57% 34,60%

Nota. Autoria Propia

Este indicador mide la eficiencia que tiene la empresa Cementos Argos SA a la hora
de usar el capital invertido para generar beneficios a los inversionistas, desde el afio 2021 ha
aumentado este indicador lo que genera confianza a los inversionistas A

Indicadores Financieros ROCE.



Indicadores Financieros ROCE

Figura 36

Indicadores Financieros ROCE

2022 2021 2020
EBIT 1.175.622.000 1.216.890.000 695.041.000

2022 2021 2020
ACTIVOS OPERATIVOS 18.867.213.000 16.240.298.000| 15.388.794.000
PASIVOS OPERATIVOS 1.923.811.000 1.474.063.000] 1.409.770.000
NOA 16.943.402.000 14.766.235.000| 13.979.024.000
EBIT 1.175.622.000 1.216.890.000 695.041.000
NOA $16.943.402.000 $14.766.235.000| $13.979.024.000
RNOA 5,94% 8,24% 4 97%
Deuda financiera neta 4.317.277.000 3.092.436.000| 3.276.618.000
Patrimonio 12.069.154.000 10.204.805.000) 8.711.957.000
FLEV 3577% 30,30% 37 61%
Gastos financieros netos $658 399.000 $434 224 000 $498 563.000
Perdidas netas de instrumentos en cobertura de flujos de efectivo $55.281.000 $27.120.000 $36.477.000
Gasto financiero neto $713.680.000 $461.344.000| $535.040.000
Obligaciones financieras Corto plazo $1.197.958.000 $1.476.758.000| $656.233.000
Obligaciones financieras Largo plazo $3.119.319.000 $1615678.000| $2620.385.000
Otros pasivos financieros $85.018.000 $3.811.000

Impuestos. gravamenes y tasas $207 .749.000 $205.542.0001 $191.685.000
Bonos en circulacion y acciones preferentes $3.199.030.000 $3.244.755.000| $3.509.621.000
Efectivo y equivalentes de efectivo - $790.086.000 - $483.225.000| -$612.014.000
Instrumentos financieros derivados - 566.715.000 - $16.263.000 - $66.000
Deuda financiera neta $6.952.273.000 $6.043.241.000| $6.369.655.000
NNEP 10,27% 7.63% 8.40%
RNOA 6,94% 8,24% 4 97%
FLEV 35,77% 30,30% 37.61%
NNEP 10,27% 7,63% 8.40%
ROCE 5.75% 8.42% 3,68%
-31,77% -99 1%
Nota. Autoria Propia
Variacion y Analisis NNEP
Figura 37
Variacion y Analisis NNEP
Analisis de sensibilidad 1%
VARIACION 2022 2021 2020
1% 9.27% 6,63% 7.40%
0-NNEP 10,27% 763% 8.40%
1% 11,27% 863% 9.40%
2022 2021 2020
ROCE CON VARIACION -1% NNEP 6,11% 8,73% 4,06%
ROCE SIN VARIACION-NNEP 5,75% 8,42% 3,68%
ROCE CON VARIACION 1% NNEP 5,3907% 8,122% 3,307%
6,02% 3,60% 10.21%

Nota. Autoria Propia
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Graficade la Variacion NNEP
Figura 38

Grafica de la Variacion NNEP

VARIACION NNEP-SENSIBILIDAD 1%

10,00% 8,73%
g 179 —8,1219%

8,00%
6,11%
%

6,00% 5%

4,00%

2,00%

0,00%
2019,5 2020 2020,5 2021 2021,5 2022 2022,5

—8— ROCE CON VARIACION -1% NNEP —@—ROCE SIN VARIACION-NNEP
ROCE CON VARIACION 1% NNEP

Nota. Autoria Propia

Datos de la VVariacion RNOA

Figura 39

Datos de la Variacion RNOA

VARIACION 2022 2021 2020

1% 5.94% 9.24% 5.97%

0-RNOA 6,94% 8,24% 4.97%

1% 7,94% 7.24% 3.97%

2022 2021 2020

ROCE CON VARIACION -1% RNOA 4.39% 9.73% 5,06%
ROCE SIN VARIACION-RNOA 6,94% 8,24% 4.97%
ROCE CON VARIACION 1% RNOA 71% 712% 2.31%
36,72% 18,04% 1,75%

Nota. Autoria Propia



Graficade la Variacion RNOA
Figura 40

Grafica de la Variacion RNOA

VARIACION RNOA-SENSIBILIDAD 1%
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12,00%
9,73%
10,00%
8,00% 6,94%
T
6,00% \43.9/
i)
4,00% 231%
2,00%
0,00%
2019,5 2020 2020,5 2021 2021,5 2022 2022,5
—@— ROCE CON VARIACION -1% RNOA —@— ROCE SIN VARIACION-RNOA
ROCE CON VARIACION 1% RNOA
Nota. Autoria Propia
Datos de la VVariacion FLEV
Figura 41
Datos de la Variacion FLEV
Analisis de sensibilidad 1%
VARIACION 2022 2021 2020
1% 34.77% 29.30% 36,61%
O-FLEV 35.77% 30,30% 37.61%
1% 36,77% 31,30% 38,61%
2022 2021 2020
ROCE CON VARIACION -1% FLEV 578% 8,42% 3,72%
ROCE SIN VARIACION-FLEV 5 75% 8,42% 3,68%
ROCE CON VARIACION 1% FLEV 572% 8,43% 3,65%
0,58% -0,07% 0,93%

Nota. Autoria Propia



Gréficade la VVariacion FLEV

Figura 42

Grafica de la Variacion FLEV

VARACION FLEV-SENSIBILIDAD 1%
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8,43%
9,000% 8,42% 4195
8,000%
7,000%
6,000%
5,000%
4,000%
3,000%
2,000%
1,000%
0,000%
20+9M5— ROCE 2N VARIACHDND; 5% FLEV 284 ROCE SINMARIACION FOEY 2022,5
—®— ROCE CON VARIACION 1% FLEV
Nota. Autoria Propia
Promedio de BETA
Figura 43
Promedio de BETA
Construocion [ 2] 150) 12.80% | 75.57%
Beta promedio sin
Nombre de la industria Numero de empresas _apalancamiento Beta apalancada promedio
Publicidad S8 1.35 1.63
Aeroespacial/Defensa 77 1.23 1.41
Transporte aéreo 21 0.69 1.42
Atavio 39 1.02 1.32
Automéviles y camiones 31 1.23 1.54
Automatico Partes 37 1.20 1.47
Banco (Centro de Dinero) 7 0.74 1.08
Bancos (Regional) 557 0.41 0.50
Bebidas (alcohdlicas) 23 0.88 1.01
Bebida (Suave) 31 1.20 1.30
Radiodifusién 26 0.70 1.32
Corretaje y Banca de Inversién 30 0.69 1.20
Materiales de construccién 45 1.10 1.28
Negocio y Servicios al Consumidor 164 1.02 1.17
Televisién por cable 10 0.71 1.26
Quimico (Basico) 38 0.96 1.25
Quimico (Diversificado) 4 1.09 141
Quimico (Especialidad) 76 1.12 1.28
Carbdn y energia relacionad: 19 143 145
Ordenador Servicios 80 0.99 1.17
Computadoras/Periféricos 42 1.23 1.29
Construccién Suministros 49 1.08 1.26

Nota. Tomado de la Pagina de Damodaran



Costo del Patrimonio
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Esta vez considerando el nivel de apalancamiento de la empresa sujeta a analisis.

Pueden tener en cuenta la beta correspondiente de la base de datos y aplicar la siguiente

expresion: ke=rf+B(rm—rf), La prima de riesgo de mercado puede obtenerse de la base dedatos

del profesor Damodaran.

Figura 44

Costo del Patrimonio

Costo d la deuda

RE-tr] 0.51%]
Rm| 22,30%)|

[
[
[ 8] 15|
[ Apalancamiento el Beta |
[BI [Bo*1+(1-tx)"(D/P)) |

Deuda | 1.197.958.000] _0.09925782702

Patrimonio [ 12.069.154.000] 65%

[Tasa de Impuesto | 35%]

Beta apalancano 1,56

Costo del patrimonio 2022 2021 2020

Pasivo con costo 4.317.277.000 3.092.436.000| 3.276.618.000)

Patrimonio 12.069.154.000| 10.204.805.000| 8.711.957.000|

Tasa de impuestos 35% 31% 32%]

Bu 1,56/ 1.56 1,56

Ke = RF+((RM-RF)*B) 34,50% 34,50% 34,50%
34,60% 34.60%

WACC-Costo promedio ponderado 2022

2,51%

Costo exigido al Capital (KE) deben utilizar la formula del método de
Valoracion de Activos de Capital 0 CAPM.
KE = Rf +BM*(RM - Rf)

da del canital Latinoamérica
P pital propi

12.069.154.000] 51.87%] 34,50%)|

13,0% (USD) 1,0%(USD) 12,4 (USD) 3,2% (USD)

23.265.932.000] 100,00%]

‘ RIMEON  IEHELD) 180NN 14PEN)

3.092.436.000 15.80% 9.69%

S0n los valores mas probables de la rentabilidad esperada
1.53% del capital propio para las empresas grandes lstadas en

Patrimonio 10.204.805.000 52.15% 34,50%| 17.99%
Total Activos 19.569.802.000 100,00% bolsa en Colomba, Chile, Méxicoy Per
WACC 19,52%|
Nota. Autoria Propia
Formula del Beta Apalancado
Figura 45
Formula del Beta Apalancado
Ri-tir 0.51%
Rm 22.30%
B 1.5
Apalancamiento €l Beta
Bl [Bo*1+(1-ba (D/PY
Deuda 1.197.955.000 0.09925782702
Patrimonio 12.069.154.000 65%
Tasa de Impuesto 35%
Beta apalancado 1,56

Nota. Autoria Propia
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Al comparar los Betas de la industria correspondiente a los materiales de construccion
con la compafiia Argos SA, esta por encima de la industria por 0.23; se evidencia una
sensibilidad mayor a 1 y esto con el fin de lograr estabilidad en los mercados pues es un

mercado que genera beneficios a los inversionistas.

Costo Promedio Ponderado de Capital WACC
Figura 46

Costo Promedio Ponderado de Capital -WACC

WACC-Costo promedio

ponderado 2022 participacion Costo ponderado
Pasivo con costo 4.317.277.000 18,6% 9,91% 1,84%
Patrimonio 12.065.154.000 51,9% 34,60% 17,95%
Total Activas 23.265.932.000 100,0%
WACC 19,79%

WACC-Costo promedio

ponderado 2021 wvalor participacion KdT Costo ponderado
Pasivo con costo 3.092.436.000 15,8% 9,69% 1,53%
Patrimonio 10.204.305.000 52,1% 34,60% 18,04%
Total Activos 19.569.802.000 100,0%
WACC 19,57%

WACC-Costo promedio

ponderado 2020 valor participacion KdT Costo ponderado
Pasivo con costo 3.276.618.000 17,6% 10,35% 1,83%
Patrimonio 8.711.957.000 46,9% 34,60% 16,23%
Total Activos 18.574.524.000 100,0%
WACC 18,05%
2022 2021 2020
uoDI 3 1.821.506.050 | § 869.985.120 | § 671.730.520
Utilidad operacional s 2.802.317.000 | & 1.260.848.000 | $ 987.839.000,00
Tasa de impuestos 35% 31% 32%
Impuesto operativo S 980.810.950 | S 390.862.880 | & 316.108.480
Activo corriente s 4.642.833.000 | S 2.990.314.000 | S 2.662.601.000
Pasivo Corriente S 3.923.142.000 | $ 3.484.670.000 | $ 2.665.159.000
Propiedad, Plantay E s 13.401.459.000 | $ 11.890.008.000 | S 11.214.205.000
Capital Invertido (Acte-Pcte)+PH $ 14.121.150.000 | $ 11.395.652.000 | S 11.211.647.000
ROCE=UODI/CAP. INVER 12,90% 7,63% 5,99%

Nota. Autoria Propia

El WACC, o Costo Promedio Ponderado es un indicador que nos permite conocer
cémo ha sido el financiamiento de la empresa y se calcula combinado el Costo de la Deuda y
el Costo del Patrimonio, cuando se obtiene un WACC muy elevado quiere decir que la
empresa tiene mayor costo de financiamiento y puede afectar su rentabilidad. Podemos
observar que este indicador en la Empresa argos ha aumentado desde el afio 2020, debido al
aumento en el costo de la deuda, debe considerar buscar fuentes de financiamiento mas

economicas para No afectar su rentabilidad.



Nivel de Endeudamiento

Figura 47

Nivel de Endeudamiento
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INDICADOR FORMULA
Pasivo Total 11.196.778.000 9.364.997.000 9.862.567.000
Nivel de endeudamiento Activo Total 23.265.932.000 19.569.802.000 18.574.524.000
Capital de Trabajo 48% 48% 53%

Nota. Autoria Propia

Figura del Nivel de Endeudamiento
Figura 48

Nivel de Endeudamientos Cementos Argos SA

Nivel de endeudamiento-Cementos Argos SA
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El nivel de endeudamiento de Cementos Argos SA como lo muestra la gréfica, es un

indicador que evidencia el apalancamiento y la estructura financiera optima que ha tenido

durante los dltimos afios la empresa Argos SA.
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Nivel de Endeudamiento a Corto Plazo
Figura 49
Nivel de Endeudamiento a Corto Plazo Cementos Argos

Nivel Endeudamiento a corto plazo
Cementos Argos SA

80,0% 53,39 58, %

60,0% . (S
S 40,0% 29,1% 581%/./‘ '\0\,'., * 30,6% 34 % 32,5%
T TYM ./u 0.

=
20,0%
0,0%

Nota. Autoria Propia

El Nivel de Endeudamiento a corto plazo de la empresa Argos SA en el afio 2014 era
de 29,1% y para el afio 2022 aumentd a 32,5% aumentando en 3,4%, se puede ver que la
empresa siempre ha mantenido sus niveles de solvencia y liquidez para el pago de sus

obligaciones a un afio.

Nivel de Endeudamiento a Largo Plazo
Figura 50

Nivel Endeudamiento a Largo Plazo Cementos Argos

Nivel Endeudamiento a largo plazo Cementos
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El Nivel de Endeudamiento a largo plazo de la empresa Argos SA en el afio 2014 era
de 68,4% y para el afio 2022 disminuy6 a 60,3% disminuyendo en 8,1%, se puede ver que la
empresa Argos present6 un nivel alto de deuda a largo plazo entre los afios 2017 a 2020, pero

que fue mejorando su insolvencia afio tras afio.

Nivel de Endeudamiento de la Empresa Argos, Respecto de Otras de la Misma Industria

En Colombia el sector industrial del cemento es bastante competitivo y dentro de él se
destacan varias empresas que lideran este mercado, Como Holcim, Cemex y Argos. En el
momento la empresa Holcim, “esta liderando la transicion mundial en soluciones innovadoras
y sostenibles para la construccion”, comprometido con estrategias de sostenibilidad, con
infraestructuras inteligentes, haciendo posible tener ciudades mas verdes, Con una propuesta
Net Zero, cero emisiones netas, donde la sostenibilidad sea el centro de la estrategia, a base
de reciclaje para construir mas con Menos, donde las comunidades y la gente sean la base del
éxito.

Cementos Argos apoya la economia verde a gran escala y para el cumplimiento de los
objetivos de sostenibilidad es importante que toda empresa tenga conciencia de la
importancia de la implementacion de procesos industriales mas amigables con el medio
ambiente, la empresa ha integrado estrategias que le permiten generar valor a través de la
sostenibilidad. Para realizar comparacion del mercado del cemento, tendremos en cuenta las
tres empresas destacadas en esta Industria, Cementos Argos lidera el mercado, en el segundo

lugar esta Cemex Colombia, y en tercer lugar esta Holcim.
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Comparacion del Nivel de Endeudamiento Argos, Cemex y Holcim

Para Realizar este Indicador se utiliz6 la formula: Pasivo Total / Activo Total

Figura 51

Nivel de Endeudamiento Argos

’b Cementos Argos S.A.
i ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

ARGOS Nit. 890.100.251 - 0

T eeeN 202 200 2020 )

l ;

ACTIVO TOTAL 23.265.932.000 19.569.802.000| 18.574.524.000

PASIVO TOTAL 11.196.778.000 9.364.997.000| 9.862.567.000

Nivel de Endeudamiento 48,13% 47,85% 53,10%

Nota. Autoria Propia

Nivel de Endeudamiento Cemex Colombia

Para Realizar este Indicador se utilizé la formula: Pasivo Total / Activo Total

Figura 52

Nivel de Endeudamiento Cemex Colombia

Cemex Colombia

ESTADO DE SITUACION FINA
NIT. 860.523.002-1
/AEmEx

CUENTA 2022 2021
ACTIVO TOTAL 422,401 427,098
PASIVO TOTAL 217,628 225,639
Nivel de Endeudamiento 51,52% 52,83%

Nota. Autoria Propia
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Nivel de Endeudamiento Holcim

Para Realizar este Indicador se utilizé la formula: Pasivo Total / Activo Total
Figura 53

Nivel de Endeudamiento Holcim

Cementos Holcim

n ,
' HOLCIM NIT 850.009.808-5 ESTADO DE SITUACION FINA

CUENTA 2022 2021
ACTIVO TOTAL 105.941.146 110.416.715.00
PASIVO TOTAL 33.438.312,00 39.528.730,00
Nivel de Endeudamiento 31,56% 35,80%

Nota. Autoria Propia

Comparacion del Nivel de Endeudamiento Argos, Cemex y Holcim

Figura 54

Comparacion del Nivel de Endeudamiento de Argos-Cemex-Holcim

Comparacion del Nivel de Endeudamiento del mercado del cemento Afio 2022

Empresa Argos Cemex Holcim
Nivel de Endeudamiento 48,13% 51,52% 31,56%

Nota. Autoria Propia

De acuerdo con los resultados obtenidos la empresa que tiene menor nivel de
endeudamiento es Holcim, en cuanto a la empresa Argos podemos ver que tiene respaldo de
la deuda de 48%, segun Fitch Rating Colombia S.A, la deuda de cementos Argos de largo
plazo esta calificada como AA, con una perspectiva estable, casi el 50% de los bonos en

circulacion y las acciones preferentes de la empresa estan Incluidas.



Cuadro Comparativo de las Empresas

Figura 55

Cuadro Comparativo de las Empresas
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Variable de Analisis CEMENTOS ARGOS .S.A. CEMEX,SAB.DECY HOLCIM COLOMBIA S.A.
2022 2021 2022 2021 2022 2021

Ventas Netas 11,684.055,000 9.817.689,000 88.866 79,989 124,954,337 128,568,691
Costo de Ventas 9.627.196,000 7.912,107,000 59,077 51,880 77,922,701 81,062,215
U_ti]id_m_i Neta del 214,814,000 523,936,000 17,341 15,184 23,621.437 25,363,230
Ejercicio

Total Activos 23,265,932.000 19.569,802.000 422 401 427.098 103,941,146 110,416,715
Total Pasivos 11.196.778,000 9.364.997.000 217,628 225,639 33438312 39,328,730
Total Patrimonio 11.018.470,000 9.250,118.,000 204,773 201.459 72,502,834 70,887,985

Nota. Autoria Propia

Como podemos observar en el anterior cuadro comparativo y luego de haber

analizado los Estados de Resultados y de Situacién Financiera entre las tres empresas

Cementos Argos S.A., Cemex y Holcim Colombia S.A. se puede deducir que la empresa de

Cemex ha sido la mas exitosa en sus procesos comerciales, operativos y administrativos

porque en todas las variables positivas tuvo un aumento considerable, de otro lado los costos

también aumentaron proporcional a las ventas dado que se refleja en la utilidad y se observa

una disminucion en los pasivos lo que es de gran importancia para la compafiia.
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Estructura Financiera de Cementos Argos

Estructura Financiera

Figura 56

Estructura Financiera de Cementos Argos SA afos 2014 a 2022

ESTRUCTURA DE FINANCIERA CEMENTOS ARGOS SA ANOS 2014 A 2022

INDICADOR 2014 2015 2019 2020 2021
Nivel de
endeudamiento 49,4% 49,9% 52,6% 53,3% 52,3% 53,9% 53,1% 47,9% 48,1%
Nivel Endeudamiento
acortoplazo 29,1% 38,4% 53,3% 58,1% 45,6% 41,9% 30,6% 34,1% 32,5%
Nivel Endeudamiento
acortolargo plazo 68,4% 61,3% 578%  138,7% 1326%  1214% 82,6% 57,6% 60,3%
Multiplicador de
Apalancamiento 32,9% 39,2% 53,9% 69,5% 56,7% 46,7% 49,6% 30,3% 35,8%

Nota. Autoria Propia

Grado de Apalancamiento Operativo (GAO)
Figura 57

Nivel de Endeudamiento Argos GAO

Grado de Apalancamiento Operativo (GAO) = Margen de contribucion o Utilidad bru
Utilidad operativa

En terminos generales este resultado significa que la utilidad operativa va a crecer para la
(GA0 2022 = 175 vigencia 2022 1,75 veces mas que el incremento en las ventas, es decir que si las ventas crecen
GAO 2021 = 1,57 el doble osea el 100% la utilidad operativa crecera un 175% y asi respectivamente para los demas
GAO 2020 = 2.3 afios.

Nota. Autoria Propia.
Grado de Apalancamiento Financiero (GAF)
Figura 58

Nivel de Endeudamiento Argos GAF

Grado de Apalancamiento Financiero (GAF) = Utilidad Operativa
Jtilidad Operativa - Gastos Financiero:

GAF 2022 = 0,64
GAF 2021 = 0,74 Aca podemos observar que para el afio 2022 si la utilidad operativa crece en un 100% la utilidad
GAF 2020 = 0,58 neta crecera 0,64 veces o0 el 64% y asi sucesivamante para las demas vigencias

Nota. Autoria Propia
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Grado de Apalancamiento Total (GAT)
Figura 59

Nivel de Endeudamiento Argos GAT

Grado de Apalancamiento Operativo
(GAO * Grado de Apalancamiento

Grado de Apalancamiento Total (GAT) = Financiero (GAF)
GAT 2022 = 112 Este indicador nos permite deducir que i las ventas se duplican para 2022 la utilidad neta se
GAT 2021 = 1,15 multiplicara 1,12 veces 0 en su defecto el aumentara el 112% lo mismo se aanaliza para los
GAT 2020 = 137 demas afios.

Nota. Autoria Propia

Anélisis de los Indicadores de Apalancamiento

Recordemos que las economias de escala se dan cuando las empresas reducen gastos
de produccion al tener un crecimiento o al expandirse, por lo tanto, determinamos que
cementos argos S.A., para su afio mas reciente (2022) no ha logrado cumplir con este
objetivo, aunque ha aumentado las ventas considerablemente, los costos y los gastos también
han crecieron dejando ver que cuanto mas se produce, el coste que tiene la empresa por

fabricar el producto es mayor.
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Fuentes de Financiacion de la Empresa

Cementos Argos y el banco BBVA formalizan el primer crédito Relacionado con el
desempefio de Sostenibilidad, se realizé por $160.000 millones de pesos, basado en el
desempefio ambiental y con tasa de interés, social y de gobierno corporativo, (Environmental,
Social and Governance), ESG Linked, de cementos Argos. Se realiza esta financiacion con el
fin de promover compromiso con la sostenibilidad y las practicas sociales y ambientalmente
responsables con el fin de construir un futuro méas verde.

Para mitigar el riesgo de exhibicidon a los tipos de interés y las operaciones en moneda
extranjera, Grupo Argos realiza operaciones de cobertura Nacional y cobertura financiera
mediante los Instrumentos Financieros derivados como Swap y Forward, con cobertura
contable de flujo de efectivo o Valor Razonable de acuerdos la NIC 39. Las operaciones con
los Swap y Forward, se realizan para cubrir el riesgo de tasa de cambio en las transacciones,
para cubrir flujos de caja futuros con probabilidad de ocurrencia, para balancear la
Exposicién cambiaria y para aprovechar condiciones favorables del mercado. Teniendo en
cuenta esta informacion podemos decir que la compafiia ha recurrido a financiacion por parte
de terceros lo cual aumenta su deuda, su riesgo y se incrementa el pago de intereses.
Instrumentos Derivados
Figura 60

Instrumentos Derivados

INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS

2022 2021
66.715 16.263

87.544 15.974

ieros activos designados como inst tos de cobertura 154.259 32.237

e 21.908 1.360

No corriente 649 47.451
Derivados financieros pasivos designados como instrumentos de cobertura 22.557 48.811
Derivados financieros activos (pasivos), neto 131.702 (16.574)

Los derivados financieros vigentes al 31 diciembre del 2022 y 2021 son:

Nota. Tomado de Argos Reporte Integrado 2022
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Recomendaciones de los Analisis de los Indicadores

Por lo anterior considero que se deben disefiar e implementar estrategias y cambios
respecto al manejo que se estd dando en la empresa Cementos Argos S.A. al costo de
produccion de los inventario, en las plantas productoras los gastos de almacenaje, en el flete
de materias primas, en las plantas y en los gastos de entrega de la produccién, en general
toda la reestructura corporativa y el costo de ventas para comercializar y producir todo el
portafolio de productos y servicios que se ofrecen al cliente, es importante reestructurar la
parte administrativa la cual representa los gastos del personal, servicios y equipo que se
encuentre asociados a las actividades gerenciales y de soporte a la gestion ventas y de
produccion de la Compafiia, asi como la distribucion y logistica para poder delimitar y
ahondar en qué area se encuentran las falencias y poder asi minimizar las problematicas, los
costos y los gastos a que haya lugar para aumentar la utilidad.

Sin duda un riesgo que se corre es que la empresa no tenga liquidez que puede causar
no tener los suficientes recursos para cubrir las obligaciones financieras, por lo tanto, es
importante verificar los flujos de efectivo generados durante el ejercicio de las operaciones,
las inversiones de capital y por supuesto las adquisiciones que conlleve a las mejoras
operativas y a una reduccién de costos para que asi se optimicen la capacidad y a su vez se

maximiza la rentabilidad.
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Avances Metodoldgicos del Proyecto
Discusion

Por medio de los Indicadores o ratios Financieros podemos determinar cdmo se estan
utilizando los recursos de una compafiia para generar rentabilidad y para la creacion de valor
que es un aspecto muy importante, podemos comparar de un periodo de tiempo a otro la
situacion financiera de la empresa. Teniendo en cuenta que la empresa que estamos
analizando se relaciona con el sector de la construccion, quiero decir que en Colombia es de
gran importancia, en la generacion de empleo cumple un papel destacado, en el desarrollo
econdmico y social, por este motivo tener un control financiero de sus actividades y conocer
cémo es su funcionamiento, resulta muy Gtil y necesario, también se puede utilizar como una
gran herramienta para determinar en un periodo de tiempo las caracteristicas en cuanto a los
ingresos, los gastos y los costos que se generan.

Al igual que en otros sectores econdmicos, se debe llevar registro de las
transacciones, comparar la realidad financiera, medir los riesgos a los que se encuentra
expuesta, controlar gastos e inversiones, obtener datos contables en un periodo de tiempo
determinado, para tener un control de las operaciones que se realizan, establecer
presupuestos, determinar cuanto cuesta producir o elaborar un producto, determinar si se
estan utilizando adecuadamente sus activos para la creacién de valor, determinar el nivel de
liquidez y rentabilidad, de esta manera ayudar en la toma de decisiones y el mejoramiento de

los procesos productivos de la entidad.
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Conclusiones de los Indicadores Financieros y su Composicion

En la empresa Cementos Argos SA de acuerdo a la presentado en los Estados
financieros podemos identificar que, los gastos aumentaron en un 15.6% el afio 2022
comparado con el afio 2021, esto fue debido a los gastos asociados al proceso de incursionar
en la Bolsa de Nueva York, esta estrategia de mercado también hizo que disminuyeran las
utilidades netas, en un 14.4%, todo esto son estrategias corporativas que ayudara a
incursionar en nuevos mercados internacionales.

El indice de apalancamiento disminuyd en un 9%, lo que significa que la deuda
financiera se ha venido pagando lo que libera los flujos de efectivo

El rendimiento o costo de capital para el afio 2020 resultado generado por la pandemia
del COVID 19 afect6 la capacidad de Argos SA para generar riqueza con un valor negativo
de -1.482.644.419, para el afio 2021 este valor obtuvo una caida en la capacidad de generar
riqueza del 6% con respecto al afio inmediatamente anterior, para el afio 2022 los resultados
fueron mejores, con un crecimiento el 40% con respecto al afio 2021, de igual manera las
cifras fueron negativas pero en menor cantidad monetaria, lo que significa que Argos SA esta

mejorando sus niveles de rendimiento y mejorando el valor econdmico de la empresa



Avances del Desarrollo y Contenidos de Aprendizaje
Rentabilidad para poseedores de acciones comunes: realizan el célculo del ROCE,

determinar el costo de la deuda, la relacion lineal entre el RNOA 'y el ROCE.

ROCE=RNOA+FLEV (RNOA-NNVEP)

Gastos de Depreciacion y Amortizacion
Figura 61

Gastos de Depreciacion

35.2. Gastos de depreciacion y amortizacion

a2 m
Yeul pmdapm‘ntiﬁ\ y amertizacién 1;3.210 162.6;4
35.2. Gastos de depreciacion y amortizacion
mi ]
M gasto Mixi&\ymdnxi&l 162654 165.921

Nota. Tomado de Argos S.A
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Saldos a Favor de Impuestos 2022 y 2021
Figura 62

Saldos a Favor de Impuestos 2022 y 2021

9.3. Saldos a favor de impuestos, y pasivos de impuesto corriente y saldos de impuestos

diferidos

A ¥ IMpuLesto o
Activo por impuesto corriente, neto
Ac r 10 d :

Pasivo por - ferid

Activo por impuesto diferido. neto

173.580

79.050

1207.749)

22
92.690
312.948

18.956

A continuacién, se detalla el movimiento del pasivo neto por impuesto diferido para el periodo terminado a 31 de diciembre

de 2022 y 2021 del Grupo:

Nota. Tomado de Argos S.A

Saldos a Favor de Impuestos 2020
Figura 63

Saldos a Favor de Impuestos 2020

9.3. Saldos a favor de impuestos, y pasivos de impuesto corriente y saldos de impuestos diferidos

Activo por impuest rriente
Activo por impuesto corriente, neto
Activo por impuesto diferide

Pasivo por imp i y otros imp
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Total
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RESULTADO INTEGRAL TOTAL DEL PERIODO s

Nota. Tomado de Argos S.A

partidas que serin reclasificadas al resultado del periodo $
Otro resultado integral, neto de impuestos $

1.862.139
2.228.933

2020

90.186
.lvs‘.rl.m
179.226
i9l.“5
4090.€72
1218297
1.384.592

(255.232)
36477

368.356
113.124

253.938
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Activos y Pasivos Operativos
Figura 64

Activos y Pasivos Operativos

Activos Operativos 0 2022 2021 2020

Efectivo 790.086.000 483.229.000 612.014.000
c*C 1.401.158.000 1.179.035.000 1.061.513.000
Gastos pagados por anticipade

Inventario 1.502.691.000 1.035.296.000 814.997.000
Edificios 13.401.459.000 12.242.106.000 12.085.163.000
Magquinaria v otros equipos 1.102.475.000 595.787.000 64.883.000
Patentes y derechos de autor 669.344.000 704.845.000 750.224.000

Total Activos operativos 18.867.213.000 16.240.298.000 15.388.794.000

Pasivos Operativos 2022 2021 2020
C*P 1.383.501.000,00 983.726.000,00 1.017.385.000,0
Obligaciones Laborales 173.361.000,00  180.102.000,00 113.859.000,00
Impuesto*pagar 94.530.000,00 63.100.000,00 191.685.000,00
Costosy gastos* pagar 272.419.000,00 247.135.000,00 86.841.000,00

Total Activos operativos 1.923.811.000 1.474.063.000 1.409.770.000

Nota. Tomado de Argos S.A
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Entrada de Nuevos Aportantes de Capital y Crecimiento de sus Operaciones
Durante varios afios Cementos Argos se dedico a abastecer la demanda del sector
industrial, a producir y comercializar Cemento en Colombia, luego comenzo a hacer
alianzas estratégicas con otras empresas del mercado del cemento, como Cementos Caribe,
Cementos del Nare, Cementos del Valle, Cementos del Rio Claro, importantes
inversionistas de Cementos Paz del Rio, lo cual le permitié expandirse en varias regiones
del pais, también realiz6 alianzas con empresas a nivel internacional como Cementos
Andino de Venezuela.
Cementos Argos es una de las cinco empresas mas competitivas, junto con
Cemex, Holcim, Cementos Tequendama, Cementos San Marcos y Ultracem. Teniendo en
cuenta que es un mercado muy competitivo, la compafiia esta en constante innovacion y
creacion de diferentes estrategias que le permiten unir y sostener la industria en los
lugares donde hace presencia, la industria del cemento cada vez es mas competitiva y se
debe a que las tasas de crecimiento en las compafiias son iguales.
Para el caso de Cementos Argos el periodo comprendido entre 1950 y 1955, luego
de haberse consolidado en el mercado local, busca oportunidades en el exterior, empezé a
exportar de manera esporadica a Venezuela, Estados Unidos y el Caribe, mayormente
desde su planta en Barraquilla, de esta forma pudo ampliar el mercado y consolidarse en

otros paises.
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Primera Salida a Bolsa

En Argos tienen la aspiracion de seguir generando mayor valor para los clientes,
accionistas y otros grupos de interés con el &nimo de mantener un 6ptimo ambiente
organizacional, crecer como empresa Yy realizarse como colaboradores y empresas.

En 1998 inicia proceso de internacionalizacion al concretar alianzas estratégicas y
ampliar sus compafiias cementeras en paises como Republica Dominicana, Haiti y panama.
En 2002 como estrategia de crecimiento, realiza exportaciones regulares a Estados Unidos, El
caribe (Panamé, Republica Dominicana Y Haiti), Europa, Centro y Suramérica. En 2005
empieza una reorganizacion corporativa por motivo de la unién con ocho compafiias de la
industria del cemento. En 2007 adquiere el 16% de Celsia, que maneja la generacion,
transmision y distribucion de energias renovables, en el afio 2010 la industria del cemento en
Colombia presento un incremento en las ventas, lo cual le permitié a cementos argos de
Colombia convertirse en la empresa lider del sector, y se expandi6 a mercados internacionales
de Centroamérica y Estados Unidos. En 2016 adquiere control de Odinsa, se relaciona con la
promocion, gestion y desarrollo de proyectos de infraestructura Vial y Aeroportuaria, en el
mismo afio también tiene control sobre Opain, empresa concesionaria del aeropuerto el
Dorado en Bogota.

La compafiia gracias a sus practicas sostenibles, en el afio 2022 Cementos Argos
recibe medalla de Oro (Gold Class) en el anuario de Sostenibilidad, el cual reconoce las

mejores practicas de sostenibilidad en el mundo.
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Evolucion de la Estructura Financiera

Los indicadores financieros de cementos argos muestran un continuo mejoramiento en
el desempefio operativo y financiero de la compafiia, durante los Gltimos cinco afios muestra
un crecimiento del ebitda del 42%, su ebitda Operativo de 2022 fue el més alto en los ultimos
12 meses, y un mejoramiento en el Ratio de Apalancamiento con un 38%, el mas bajo de los
ultimos nueve afos.

Para el afio 2023, implementa un programa denominado SPRINT, Share Price
Recover Initiative, que significa “Iniciativa de recuperacion del precio de las acciones”, en
donde se busca mantener el enfoque de resultados operativos y financieros con énfasis en la
rentabilidad, incrementar la division de dividendos a los accionistas, lanzar programa de
recompra de las acciones, mejorar la visibilidad de las operaciones, continuar proceso para
cotizacién del negocio de Estados Unidos en la bolsa de Valores d New York, mejorar la
liquidez de las acciones ordinarias con la creacién de mercado local.

En septiembre de 2023, Cementos Argos anuncio que combina sus operaciones en
Estados Unidos con Summit Materials, para conformar una plataforma lider de materiales de
construccién con escala Nacional. Esta union tendra una importante participacion en los
negocios de agregados, cemento y concreto y contara con presencia en 30 estados. La
plataforma contara con un portafolio diversificado, presencia geografica, mercados

complementarios e incursion en areas urbanas con alto crecimiento.



80

Principales Accionistas de la Empresa

En 1934, los socios de la Compafiia de Cemento Argos le dan su nombre, en
homenaje a: Claudino Arango e hijos Rafael y Jorge Arango Carrasquilla; Leopoldo Arango
Ceballos, Carlos Sevillano y Carlos Ochoa Vélez. A ellos, se sumaron otras personas que
fueron accionistas y aliados publicos, entre ellos estan: el municipio de Medellin y el
Ferrocarril de Antioquia. De esta forma la empresa obtuvo bases financieras para comprar
maquinarias, ampliar su montaje, para una construccion de una planta, y para dar inicio a sus
operaciones productivas en 1936.

Para el afio 2008 Cementos Argos S.A. bajo la direccion de José Alberto Vélez, con
un aproximado de 10.000 accionistas de los cuales el 8% son fondos de pensiones y un 4% de
fondos extranjeros inicio su cotizacion de acciones en la bolsa de valores de Colombia con
acciones ordinarias CEMARGO y en el afio 2013 Cementos Argos S.A. cotiza en el mercado
bursatil con acciones preferenciales PRCEMARGO

En el afio 2023, en su pagina Oficial de Cementos Argos presentd su informe de

accionistas tanto en las acciones ordinarias como preferencial de la siguiente Forma:



Acciones Ordinarias

Figura 65

Tipo de Accion Ordinaria Cementos Argos SA
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Nuamero 1D

8909002663

8002297390

8002248088

9004402831

8903014430

9003798964

9007201801

9003875268

8002279406

19405455

9003919005

9003875196

8001704945

9005580490

TIPO

NIT

NIT

NIT

NIT

NIT

NIT

NIT

NIT

NIT

cc

NIT

NIT

NIT

NIT

Tipo de Accidn Ordinaria
Con corte al cierre del 30/06/2023

Nombre Accionista

GRUPO ARGOS S.A.

FDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS PROTECCION MODERADO
FONDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS PORVENIR MODERADO
FONDO BURSATIL ISHARES MSCI COLCAP

AMALFI S.AS

FONDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS PROTECCION MAYOR R
FONDO BURSATIL HORIZONS COLOMBIA SELECT DE S&P
FONDO PENSIONES OBLIGATOR. PORVENIR MAYOR RIESGO
FONDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS COLFONDOS MODERADO
MORENO BARBOSA JAIME

FDO PENS OBLIGATORIAS COLFONDOS MAYOR RIESGO
FONDO PENSIONES OBLIGATORIAS PORVENIR CONSERVADOR
FONDO DE CESANTIAS PROTECCION- LARGO PLAZO

ISHARES CORE MSCI EMERGING MARKETS ETF

Nota. Tomado de Argos S.A

Tipo de Accion Preferencial
Con corte al cierre del 30/06/2023

N Acciones Ordinarias Parti %
705,813,624 60.30%
55,477.472 4.74%
47,586,314 4.07%
34,274,499 2.93%
21,957,851 1.88%
20,679,504 1.77%
17,845,234 1.52%
15,898,947 1.36%
14,232,898 1.22%
10,456,800 0.89%
7,259,032 0.62%
5,308,802 0.45%
5,246,896 0.45%
5,164,856 0.44%
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Acciones Preferenciales

Figura 66

Tipo de Accion Preferencial Cementos Argos SA

Tipo de Accion Ordinaria Tipo de Accién Preferencial
Con corte al cierre del 30/06/2023 ‘ Con corte al cierre del 30/06/202‘3
Ndmero ID TIPO Nombre Accionista Numero Acciones Ordinarias % Participacii
8002297390 NIT FDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS PROTECCION MODERADO 34,927,724 16.70%
8002248088 NIT FONDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS PORVENIR MODERADO 45,820,462 21.90%
9004402831 NIT FONDO BURSATIL ISHARES MSC! COLCAP 15,317,729 7.32%
9003798964 NIT FONDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS PROTECCION MAYOR R 6,479,850 3.10%
9003875268 NIT FONDO PENSIONES OBLIGATOR. PORVENIR MAYOR RIESGO 7,036,575 3.36%
8002279406 NIT FONDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS COLFONDOS MODERADO 14,507,784 6.93%
9003919005 NIT FDO PENS OBLIGATORIAS COLFONDOS MAYOR RIESGO 1,809,548 0.86%
9003875196 NIT FONDO PENSIONES OBLIGATORIAS PORVENIR CONSERVADOR 4,664,641 2.23%
8001704945 NIT FONDO DE CESANTIAS PROTECCION- LARGO PLAZO 3,596,510 1.72%
9001276279 NIT JMRV & CIA SOCIEDAD EN COMANDITA POR ACCIONES 778,575 0.37%
9003797593 NIT FONDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS PROTECCION CONSERV 2,706,295 1.29%
8001982815 NIT PI-CEMARG FONDO DE PENSIONES PROTECCION 1,227,130 0.59%
9003826905 NIT SKANDIA FONDO DE PENSIONES OBLIGATORIAS-MAYOR RIES 376,637 0.18%
8001700437 NIT FONDO DE CESANTIAS PORVENIR 5,022,340 2.40%

Nota. Tomado de Argos S.A
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Fondo de Pensiones Obligatorias Proteccion: Es una Sociedad Andénima, Sociedad de
Servicios Financieros y Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantias, y moderado
hace referencia al nivel de riesgo de la inversion, creada el 12 de Agosto de 1991 como fondo
de Cesantias y como fondo de pensiones en el afio 1993

Fondo de Pensiones Obligatorias Provenir: Es una administradora de Fondo de
Pensiones y Cesantias, constituida en el afio de 1991 como Fondo de Cesantias y que en 1993
establecid una alianza con AFP de Chile para entrar en operacién como Fondo Privado de
Pensiones Obligatorias. Hace parte del grupo AVAL.

Para junio de este afio 2023 las acciones que se encuentran en circulacion ordinaria
son de 1.170.478.742 poseidas por 13.472 accionistas, las acciones en circulacion
preferencial son de 209.197.850 poseidas por 8.895 accionistas, el mercado bursétil en el que
cotiza es en Renta Variable.

Es importante tener en cuenta que las acciones ordinarias el 60.3% pertenecen al
Grupo Argos S.A, el 8% a fondos extranjeros, el 17.36% a AFP y el 14.34% a otros; el Valor
Nominal (COP) de cada accion es de $416.

Para las acciones preferenciales el 69.73% pertenecen a los AFP y Cesantias locales,
el 7.79% a fondos extranjeros y el 22.48% a Retail y fondos locales; el VValor Nominal (COP)
de cada accion es de $416

Haciendo un breve recuento del valor de las acciones ordinarias el 01 de enero de
2020 el precio de cierre de la accion estaba en $7.120, durante la emergencia del COVID-19,
las acciones para cementos Argos bajé a $2.700 (24-03-2020), lo que represento una caida del
62% de su valor, para contra restar las pérdidas hicieron estrategias en las que acumulaban
acciones para luego venderlas y asi ir valorizando las acciones, es por ello que para el 31 de

octubre de este afio el valor de la accion cerrd en $4.736, pero comparado con otros mercados
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Argos fue una empresa en la que estabilizo y recupero su rentabilidad y liquidez en el
mercado bursatil.

Cementos Argos S.A tiene como prioridad cerrar la brecha que existe entre el precio
reflejado en la accion y su valor mediante el enfoque de los resultados, el incremento de los
dividendos, la mejora de visibilidad, el escalamiento de soluciones digitales, entre otras.

Como se puede evidenciar el mayor poseedor de acciones preferenciales son los
Fondos de Pensiones privadas, y tienen una gran participacion en acciones ordinarias; estas
pueden versen afectadas por circunstancias externas como por ejemplo la que el gobierno en
la actualidad esta gestionando en lo referente a la reforma a las pensiones.

El mercado en el que cotiza Cementos Argos S.A. es un mercado estable y comparada
con las demés empresas del mismo sector que cotizan en la bolsa, la empresa Cementos
Argos, tiene un gran respaldo con el grupo empresarial Nutresa Y Suramericana (Grupo en el
gue Cementos Argos S.A también es accionista).

Sin duda Cementos Argos S.A se encuentra en un buen momento financiero y
econdmico caracteristicas que atraen a los inversionistas por su rentabilidad y liquidez segun

el mercado en los que cotiza.
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Crecimiento de las Acciones
Figura 67

Crecimiento de las Acciones

Chise.dé vl Sistema de Bolsas de valores en las Monto Monto Saldo pendiente
o negociacion que estan inscritos los valores  de la emision colocado por colocar
Mercado bursatil  Bolsa de Valores de Colombia  El capital autorizado esta conformado por 1.500.000.000
: . Mercado bursétil  Bolsa de Santiago acciones de valor nominal $416 cada una. E| capital
Acciones ordinarias Mercadosobre  Bolsa de NY - ADR suscrito y pagado esté conformado por 1.234.054.317 acciones
ol mostrador Nivel 1 mdiqarias y 20.9:197‘850 acciones preferenciale_s.' Las acciones
M R Bl e ke B Chebia propias readquiridas son 63.575.575 al 31 de diciembre
Acciones - de 2022. Las acciones en circulacion son 1.379.676.592,
preferenciales  Mercadosobre - Bolsa de NY - ADR Nivel 144" - comespondientes a 1.170.478.742 acciones ordinarias y
el mostrador y ADR Nivel Reg § 209.197.850 acciones preferenciales.
Chase di vk Sistema de Bolsas de valores en Monto Monto Saldo pendiente
by negociacion que estan listados los valores  de la emision colocado por colocar
Bonos ylo papeles  MECy mercado .- 4e Valores de Colombia ~3.000.000.000.000 3.000.000.000.000 0
comerciales mostrador
Bonos o papeles - MECY S0 g11a de Valoresde Colombia ~ 2000.000.000.000  750.000,000.000 1.250.000.000.000

Nota. Tomado de Argos.co/Reporte-integrado-2022.pdf

Principales Accionistas 2022
Se destaca que el crecimiento que han tenido las acciones preferenciales de cementos
Argos, se dice que alrededor del 50% de Ebitda de Cementos Argos viene de Estados Unidos.
Cementos Argos ha realizado estrategias para combinar sus operaciones en Estados
Unidos con Summit Materials, para conformar una plataforma lider de materiales de
materiales de construccion con escala Nacional. Cementos Argos recibird 1.200 millones de
dolares en efectivo, y 54,7 millones de acciones ordinarias de Summit Materials, precio por
accion 36 dolares, para un total de 2.000 millones de dolares aproximadamente. Se
convertira en el accionista mas grande de Summit Materials con participacion del 31%, se
destaca su participacion en negocios agregados y presencia es 30 estados de Estados

Unidos.



86

Estructura de Participacion Accionaria
Acciones Ordinarias
Figura 68

Acciones Ordinarias

ACCIONES ORDINARIAS

Fondos Extranjeros:
8.00%
. Otros:
14.34%

Grupos Argos:
60.30%

AFP y cesantias locales:
17.36%

Nota. Tomado de ir. argos.co/perfil-corporativo/composicion-
Las acciones ordinarias son una forma de invertir en el crecimiento y el éxito a Largo
Plazo de una empresa. Para junio de 2023, cementos Argos tiene un total de 1.170.478.742

acciones ordinarias en circulacion y un total de 13.472 accionistas.

Acciones Preferentes
Figura 69

Acciones Preferentes

ACCIONES PREFERENTES

Fondos Extranjeros:
7.79%

Retail y Fondos locales:
22.48%

AFP y Cesantias locales:
69.73%

Nota. Tomado de ir. argos.co/perfil-corporativo/composicion-
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Las acciones preferentes son titulos de propiedad de una compafiia que le da valor
afiadido al accionista. Para junio de 2023, cementos Argos tiene un total de 209.197.850
acciones preferentes en circulacion y un total de 8.895 accionistas

Las acciones preferenciales y ordinarias cerraron el afio 2022, con minimos historicos
en la Bolsa De Valores de Colombia, con una reduccion de 39% y 41%, se ubicaron por
debajo de lo que llaman Valor Fundamental, puede ser debido a los fendmenos estructurales
de los mercados, a la falta de liquidez y la disminucion temporal de inversionistas

institucionales.
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Limitantes en el Proyecto

Durante la realizacion de este proyecto nos encontramos con la mayor limitante para
nosotras que fue:

El tiempo, pues mientras mas informacion se recopilaba mas tiempo se necesitaba
para abarcar todos los temas investigados y desarrollar los temas encontrados

Futuras Lineas de Andlisis

Analisis de los procesos operativos que sean eficientes para Cementos Argos SA

Analisis del aumento de los ingresos sin desmejorar la calidad de los productos

Analisis de las obligaciones financieras a corto y a largo plazo
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Recomendaciones Para la Toma de Decisiones

Recordemos que independientemente si es un area operativa, administrativa o
comercial como profesionales debemos medir las acciones, actuaciones, presupuestos y
resultados que se deriven de la razdn social, por ello es fundamental para este caso conocer el
paso a paso del area operativa, realizamos una lista detallada sobre los minerales que se
utilizan para producir uno de los productos de Cementos Argos S.A. como es el cemento gris,
material indispensable para realizar cualquier tipo de obra o construccion el cual esta
compuesto por Caliza, Arcilla, Mineral de Hierro, Arena y Yeso que son transformados a
través de una serie de procesos y procedimientos que ya explicamos anteriormente, desde el
area financiera es mas exacta dicha medicion porque las cifras son puntuales y acertadas, por
lo tanto la recomendacién es que como profesionales debemos indagar en todos los aspectos
y entornos que contribuyan al funcionamiento de una empresa para detectar cualquier
inconsistencia y asi realizar una correcta asesoria y contribuir con la disminucion de
problemaéticas a tiempo, por otro lado como futuros empresarios es de vital importancia que a
través de este tipo de investigaciones y de actividades aclaremos el panorama financiero y
contable toda vez que dentro de un emprendimiento es uno de los pilares mas fuertes para
sacar a flote cualquier tipo de negocio.

Segun lo realizado durante el desarrollo de la investigacion y analisis de la empresa
seleccionada Cementos Argos S.A., teniendo en cuenta su inicio, conformacion, estados
financieros, comportamiento en el mercado y en la bolsa, también el crecimiento en valor,
apertura de nuevas sedes en el extranjero, adquisicion de plantas y en general en todos los
aspectos que logramos profundizar, podemos recomendar un plan de accién o de mejora
respecto a los costos que se estan asumiendo desde la parte operativa, en lo que tiene que ver
con compra de materias primas para la fabricacion del cemento gris, material més utilizado

dentro del portafolio de servicios, toda vez que existe un leve aumento con respecto a los



90

afios 2022 — 2021, vigencias tomadas como muestras del andlisis, importante ahondar en este
campo porque la rentabilidad de la empresa y del patrimonio se vio afectada hasta en un
3.5%, es importante indicar que sobre la utilidad reflejada de la compafiia se desprenden
infinidad de afectaciones o por el contrario favorecimientos, sin duda al presentar
disminucion indicadores como GAO, GAF y GAT tienden a reflejar caida en los porcentajes
por ello la importancia de mantener dicha utilidad siempre en accenso, de otro lado es
fundamental trabajar en PER (Precio por accion / Beneficio Neto por accion) porque cuanto
mas bajo se halle este indicador menos sera el nimero de afios que la empresa empleara para
poder liberar el precio que invirtio para adquirir las acciones por tanto este dinero podra

representar mas ganancia para los accionistas y en general para favorecer el patrimonio.
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Conclusiones

Es importante que las empresas sin importar a que grupo NIIF pertenecen (grupo I, 11
o I11) conozcan y analicen su situacion financiera y econémica haciendo uso de los
indicadores que facilitan el correcto diagnostico de la compafiia lo que ayudara a los
directivos y accionistas a la mejor toma de decisiones con el fin de alcanzar los objetivos
corporativos.

Los inversionistas siempre buscan proyectos que cumplan sus expectativas, por ello se
hace primordial contar con informacion real, comparable, veraz y util, un ejemplo de
organizacion que cumple con estos requisitos es Cementos Argos SA que muestra su realidad
financiera y econdmica en el mercado bursatil.

Cementos Argos SA es una compariia que ha demostrado con cifras el aumento en su
valor en los altimos afios convirtiéndose en lider frente a sus competidores es una empresa
que genera confiabilidad y minimiza riesgos a la hora de invertir y que se presenta como una

empresa solida en el mercado bursatil tanto nacional como internacional.
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