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Transcripción 

 

Carolina Velásquez  

Buenos días una todos y gracias por acompañarnos hoy para discutir nuestros 
resultados del primer trimestre. Mi nombre es Carolina Velásquez, soy la Gerente de 
Relación con Inversionistas de Cementos Argos y seré la anfitriona de la llamada de 
hoy. 

En la llamada de hoy nos acompañan Tomás Restrepo, nuestro Vicepresidente 
Ejecutivo; Natalia Ochoa, nuestra CFO; María Isabel Echeverri, nuestra VP de Asuntos 
Corporativos; Carlos Yusty, CEO de Argos Latam; y Jason Teter, CEO de Argos Materials. 

En primer lugar, les pido que lean con atención el aviso legal que se está proyectando 
en pantalla y que también está disponible en la presentación publicada en nuestra 
página web. Todas las discusiones sobre los resultados financieros y operativos 
durante esta llamada se basarán en cifras ajustadas, excluyendo operaciones no 
recurrentes. Para una reconciliación detallada de los ajustes, consulten los anexos de 
nuestra presentación. 

Hoy, tras las observaciones iniciales, habrá una sesión de preguntas y respuestas. Si 
tiene alguna pregunta, levante la mano presionando el ícono en la parte inferior de su 
pantalla en cualquier momento durante la conferencia. Grabaremos esta sesión y la 
publicaremos en nuestra página web. 

Ahora tengo el placer de cederle la palabra a Tomás. 

Tomás Restrepo 

Buenos días una todos y gracias por acompañarnos hoy. 

Este fue un trimestre de un sólido desempeño en nuestras operaciones en Latam, 
avances continuos en la consolidación de nuestra plataforma de agregados en EE.UU., 
y un hito estratégico determinante para el futuro de Cementos Argos. 

Antes de entrar en los resultados, permítanme compartir el contexto de la 
transformación que está definiendo el próximo capítulo de nuestra compañía. 

A principios de este mes, anunciamos una transformación estructural que refleja tanto 
la confianza de nuestra Junta Directiva en la solidez de nuestro negocio como nuestro 
compromiso de acelerar la creación y el reconocimiento de valor para nuestros 



accionistas. Estamos avanzando en la separación de Cementos Argos en dos 
compañías operativas enfocadas: Argos Materials en Estados Unidos, y Argos Latam, 
que abarca nuestras operaciones en Colombia, Centroamérica, el Caribe y Trading. 

Más que un cambio de estrategia, esta visión es la evolución natural del camino que 
hemos construido consistentemente a lo largo del tiempo. La separación de Argos 
USA, la combinación con Summit y la transacción con Quikrete fueron pasos 
deliberados hacia la posición estratégica que ocupamos hoy. Entendemos el valor que 
pueden generar las plataformas enfocadas porque ya hemos construido y escalado 
una, entregando retornos excepcionales para nuestros accionistas. Ahora aplicamos 
esa misma lógica estratégica desde una posición de fortaleza, con mayor flexibilidad, 
un balance más sólido y una hoja de ruta clara para la creación de valor a largo plazo.  

Creemos que cada plataforma está posicionada de manera única para capitalizar 
oportunidades de crecimiento atractivas. Argos Latam opera en quince geografías con 
sólidos fundamentos, y continuamos viendo un potencial significativo para optimizar 
nuestras operaciones mientras expandimos y profundizamos nuestra presencia 
regional, ya sea en mercados como Venezuela, donde estamos construyendo 
momentum comercial desde cero, o en Guatemala, donde estamos ganando terreno 
rápidamente y vemos un potencial de largo plazo considerable. Estas iniciativas serán 
analizadas bajo el marco de asignación disciplinada de capital que ha caracterizado 
una Cementos Argos. Argos Materials, por su parte, se enfoca en construir una 
plataforma líder de agregados en Estados Unidos, un mercado caracterizado por 
déficits estructurales de oferta y atractivos retornos un largo plazo, donde aportamos 
ventajas únicas en términos de activos, logística y experiencia. 

El proceso de separación tomará aproximadamente 24 meses. Durante este período, 
Argos Latam y Argos Materials operarán como plataformas independientes con 
equipos de liderazgo dedicados. El Centro de Soporte Corporativo Estratégico de 
Cementos Argos, bajo mi liderazgo como Vicepresidente Ejecutivo, dirigirá el proceso 
de transformación, incluyendo el desarrollo de hojas de ruta estratégicas, el diseño de 
gobierno corporativo, las estructuras organizacionales, las prioridades de asignación 
de capital y la definición del camino y los tiempos de separación requeridos para 
maximizar el valor para los accionistas. Trabajamos estrechamente con los CEOs de 
ambas plataformas — Carlos Yusty y Jason Teter — para asegurar una coordinación 
sólida y ejecución disciplinada. Comunicaremos los hitos clave una medida que se 
materialicen, con la transparencia y disciplina que han caracterizado nuestra relación 
con el mercado. 



Emprendemos este ambicioso proyecto con la seriedad, el rigor y la urgencia que 
merece. Los objetivos financieros que hemos comunicado al mercado permanecen 
intactos. Los resultados de hoy reflejan nuestro enfoque disciplinado y la resiliencia y 
fortaleza operativa de nuestro negocio, y nos dan una base sólida desde la cual 
ejecutar esta transformación. 

Ahora, le cedo la palabra una Natalia para que nos presente la ejecución de la cuarta 
versión de nuestro programa SPRINT. 

 

Natalia Ochoa 

Muchas gracias, Tomás. Buenos días una todos. 

Es un privilegio asumir este rol en un momento tan emocionante para esta compañía, 
plenamente convencida de la solidez de nuestro modelo de negocio y con muchas 
ganas de continuar construyendo sobre nuestro programa de creación de valor para 
los accionistas, SPRINT. 

Permítanme compartir nuestro avance en los pilares de su cuarta versión, que como 
mencionamos anteriormente, es un programa de dos años enfocado en consolidar una 
presencia relevante en el mercado de EE.UU. e incrementar la liquidez de la acción, 
habilitadores clave de nuestro plan estratégico de tener dos compañías separadas. 

Desde el lanzamiento de SPRINT, nuestro Retorno Total al Accionista acumulado ha 
alcanzado 693% en dólares, con un TSR del 16% a abril de 2026. Los volúmenes de 
negociación y la liquidez de la acción continúan fortaleciéndose, reflejando la 
creciente confianza del mercado en nuestra estrategia y ejecución. 

Sobre nuestro primer pilar: resultados operativos y financieros, el margen EBITDA del 
trimestre se ubicó en 22.2%, impactado por la parada operativa del molino de cemento 
en República Dominicana, pero reafirmamos nuestra guía de margen para el año 
completo de 24% una 26%. Nuestro ROCE alcanzó 17% en los últimos doce meses, 
por encima de nuestra meta de más del 16%, reflejando la disciplina y calidad de 
nuestra asignación de capital. 

Sobre nuestro segundo pilar: distribuciones a accionistas, nuestro dividendo ordinario 
de COP 430 por acción y dividendo extraordinario de COP 150 por acción fueron 
aprobados en la Asamblea de Accionistas. A la fecha, hemos pagado COP 313 mil 
millones, representando el 44% del total de COP 707 mil millones aprobados, 
completando en su totalidad el pago del dividendo extraordinario.  



Sobre recompra de acciones, nuestro nuevo programa de recompra de COP 450 mil 
millones fue aprobado en la Asamblea de Accionistas y comenzaremos su ejecución 
próximamente, como muestra adicional de nuestra confianza en el valor a largo plazo 
de nuestra estrategia. 

Sobre nuestro cuarto pilar, liquidez de la acción, iniciamos este mes nuestra estructura 
de doble formador de mercado, un paso importante para profundizar los volúmenes de 
negociación. Reafirmamos nuestro compromiso con la inclusión en el Índice MSCI 
Emerging Markets Standard y continuamos avanzando en las iniciativas que nos 
posicionan favorablemente para este hito. 

Adicionalmente, por decimocuarto año consecutivo, fuimos incluidos en el Dow Jones 
Best-in-Class MILA Pacific Alliance Index, que reconoce una las compañías con el 
mejor desempeño en sostenibilidad dentro de sus industrias en los mercados de la 
Alianza del Pacífico. Esta inclusión refleja nuestro compromiso permanente con la 
integración de la sostenibilidad en nuestra estrategia empresarial. 

Sobre nuestro quinto pilar: estrategia de crecimiento, continuamos avanzando en 
nuestra plataforma de materiales de construcción en Estados Unidos, combinando 
crecimiento orgánico e inorgánico, con el objetivo de generar más de USD 200 millones 
de EBITDA en el mediano plazo. Este trimestre, un hito estructural clave fue la 
aprobación por parte de nuestra Junta Directiva de la capitalización de Argos North 
America Investments LLC, una entidad recién constituida, por un total de USD ~400 
millones. Este vehículo servirá como estructura de inversión y holding para todas 
nuestras operaciones en EE.UU., reflejando nuestro compromiso con la separación 
operativa en dos plataformas enfocadas. Esta estructura está diseñada para dar una 
cada plataforma mayor autonomía y enfoque para capturar las oportunidades de sus 
respectivos mercados. Jason nos presentará próximamente los hitos operativos 
alcanzados este trimestre. 

Finalmente, vemos a Venezuela como un mercado de significativo potencial a largo 
plazo y lo abordamos con disciplina. Hemos establecido relaciones comerciales 
activas y estamos encaminados hacia nuestra meta 2026 de exportar 5,000 toneladas 
por mes, con un camino de expansión de bajo inversión en capital soportado por 
nuestra infraestructura logística y redes de distribución ya establecidas. Nuestra 
reclamación de expropiación pendiente — por activos confiscados sin compensación 
— nos posiciona constructivamente ante la continua evolución del panorama político 
y económico del país, y vemos esto como un potencial habilitador de una presencia a 
largo plazo más significativa en un país con importantes necesidades de materiales de 
construcción para recuperar su industria, infraestructura y comunidades. 



Seguimos plenamente comprometidos con el cumplimiento de los objetivos de 
SPRINT 4.0 y con continuar creando valor a largo plazo para nuestros accionistas. 

Tomás Restrepo 

Gracias, Natalia. 

Ahora permítanme presentarles nuestros resultados consolidados del primer trimestre 
de 2026. 

Los volúmenes de cemento del trimestre totalizaron 2.1 millones de toneladas, planos 
frente al año anterior, mientras que los volúmenes de concreto alcanzaron 570 mil 
metros cúbicos, creciendo 9.1%, impulsados por el fuerte momentum de nuestro 
negocio de concreto en Colombia, donde continuamos asegurando algunos de los 
proyectos de infraestructura más relevantes que se ejecutan actualmente en el país. 

Los ingresos consolidados alcanzaron COP 1.22 billones, en línea con el año anterior, 
reflejando crecimiento de volúmenes en Colombia y Centroamérica, parcialmente 
compensado por la interrupción operativa en República Dominicana derivada de una 
parada de mantenimiento más larga de lo esperado y menores volúmenes de 
exportación desde Colombia.  

El EBITDA ajustado alcanzó COP 271 mil millones, creciendo 4.7% año a año, con un 
margen de 22.2%, representando una expansión de 116 puntos básicos frente al primer 
trimestre de 2025. Este desempeño refleja la continua ejecución de nuestras 
iniciativas de eficiencia y rentabilidad en todas las geografías. Vale la pena destacar 
que este margen fue impactado por la parada operativa de cinco semanas en 
República Dominicana y la parada de mantenimiento programada en nuestra planta de 
Cartagena durante enero y febrero. Normalizando ambos efectos, el desempeño 
subyacente del margen habría sido aproximadamente 70 puntos básicos más alto. 

La utilidad neta ajustada del trimestre totalizó COP 120 mil millones, disminuyendo 
frente al período del año anterior, explicado principalmente por una diferencia en 
cambio de aproximadamente COP 28 mil millones. Excluyendo este efecto, la 
rentabilidad subyacente se mantuvo sólida. 

En Colombia, el negocio registró sólido crecimiento impulsado por la recuperación de 
volúmenes y una dinámica de mercado más constructiva, con volúmenes del mercado 
local acercándose una los niveles observados en 2022, liderado por el segmento 
masivo y autoconstrucción.  

Centroamérica registró un sólido trimestre con expansión significativa de márgenes en 
los tres mercados, con Panamá recuperando su tendencia de crecimiento, Honduras 



navegando una transición de gobierno con demanda subyacente creciente, y 
Guatemala siendo un mercado altamente atractivo donde buscamos consolidar una 
presencia local sólida en el corto plazo.  

En el Caribe, República Dominicana normalizó operaciones y esperamos una 
recuperación completa, mientras Puerto Rico continúa beneficiándose de fondos 
federales de reconstrucción y fuerte dinámica turística. 

De cara al futuro, con la nueva estructura de Argos Latam y Argos Materials, estamos 
en un camino claro para generar valor para nuestros accionistas a través de eficiencia 
operativa, asignación disciplinada de capital y crecimiento acelerado. 

Ahora, Jason nos presentará los avances en Argos Materials. 

 

Jason Teter 

Buenos días una todos. 

Este trimestre logramos avances significativos en cuatro hitos clave en la 
consolidación de nuestra plataforma de agregados. 

Primero, continuamos avanzando en el diseño general del plan que nos permitirá 
escalar la producción en nuestra cantera en República Dominicana ed una capacidad 
de 6 a 10 millones de toneladas por año.  

Segundo, contratamos y comenzamos el diseño conceptual con una firma de 
ingeniería líder para el desarrollo de un puerto privado dedicado en la cantera. Ambas 
iniciativas avanzan según lo previsto. La clave de este plan es completar el proceso de 
permisos del puerto en los próximos años. Estos pasos representan hitos clave en 
nuestro camino para convertirnos en un exportador competitivo y una escala de 
agregados al mercado de EE.UU.  

Tercero, completamos con éxito nuestro segundo embarque de prueba a Houston. El 
mercado de agregados de Houston representa uno de los mercados de mayor 
demanda a lo largo del Golfo y la costa este, con un déficit estructural de oferta que lo 
convierte en un destino altamente atractivo para las exportaciones desde nuestros 
activos. Contamos con fuertes ventajas competitivas para atender este mercado: 
proximidad logística, calidad del producto, sólidas relaciones comerciales y amplia 
experiencia operativa en la región, habiendo operado anteriormente infraestructura 
portuaria a través de nuestra anterior plataforma Argos USA. 



Cuarto, hemos logrado avances significativos en la conformación del equipo en 
EE.UU., que esperamos tener completamente en funciones para mediados o finales de 
2026. Este equipo nos permitirá apoyar mejor nuestras operaciones en República 
Dominicana y continuar ampliando nuestra actividad de fusiones y adquisiciones en 
EE.UU., donde estamos en las etapas iniciales de construcción de un pipeline activo 
de oportunidades.  

Estos hitos reflejan la ejecución deliberada y acelerada de nuestra estrategia de 
crecimiento en EE.UU. Tenemos un camino claro, los activos correctos y estamos 
construyendo el equipo para cumplir nuestros compromisos, y esperamos continuar 
compartiendo nuestro progreso con el mercado. 

 

Tomás Restrepo  

Gracias, Jason. Ahora le cedo la palabra una Carlos, quien nos presentará el 
desempeño de nuestras operaciones en Latam. 

 

Carlos Yusty 

Gracias, Tomás. Buenos días a todos. 

Comenzaré con nuestros resultados en Colombia, seguido de la región del Caribe y 
Centroamérica. 

Colombia registró un trimestre sólido, con ingresos de COP 717 mil millones, 
creciendo 9.7% frente al mismo período del año anterior, impulsados principalmente 
por crecimiento en volúmenes. El EBITDA ajustado cerró en COP 175 mil millones , 
creciendo 2.6%, con un margen de 24.4%, una contracción de 169 puntos básicos 
frente al mismo período del año anterior, explicada principalmente por el momento de 
las paradas de mantenimiento programadas en Cartagena y Rioclaro, realizadas en el 
primer trimestre de este año versus el segundo trimestre de 2025. Normalizando estos 
dos efectos, el margen habría sido entre 125 y 170 puntos básicos por encima del 
reportado. 

En el frente de la demanda, los volúmenes del mercado local alcanzaron 3.1 millones 
de toneladas en el trimestre, creciendo 5.7% frente al mismo período del año anterior, 
impulsados principalmente por los segmentos minorista y autoconstrucción, que 
continúan expandiéndose a tasas de doble dígito por tercer trimestre consecutivo. En 
contraste, el segmento industrial permanece rezagado, ya que algunos grandes 



proyectos de infraestructura han concluido recientemente mientras los nuevos aún 
están en etapas tempranas de desarrollo y la actividad de vivienda también permanece 
limitada. En este contexto, nuestros volúmenes alcanzaron 932 mil toneladas, 
creciendo 8.1% año a año, superando al mercado y reflejando la solidez de nuestra 
estrategia comercial.  

Los volúmenes de exportación disminuyeron 13.7% frente al mismo período del año 
anterior, reflejando una demanda más débil desde Estados Unidos en un mercado con 
presión significativa de importaciones y exceso de oferta. Hemos mitigado este 
impacto redirigiendo volúmenes hacia otros destinos en el Caribe. Al mismo tiempo, 
reconfiguramos nuestra red de suministro, aprovechando la menor estructura de 
costos de Cartagena para atender el mercado del norte colombiano, demanda que 
anteriormente era cubierta por nuestra planta de Tolú. 

Nuestro negocio de concreto continúa ganando momentum, con volúmenes 
creciendo 8.5% frente al mismo período del año anterior, soportados por un sólido 
pipeline de proyectos que incluye algunos de los más relevantes del mercado, entre 
ellos el Metro de la 80 y el Túnel de Oriente, así como un número creciente de iniciativas 
de renovación urbana. Nuestra plataforma actual nos posiciona para continuar 
profundizando nuestra presencia en proyectos de gran escala y alto valor. De cara al 
futuro, mantenemos una perspectiva optimista sobre la trayectoria de recuperación 
del mercado colombiano. Con las elecciones presidenciales acercándose en mayo, 
continuamos monitoreando de cerca el panorama político y las oportunidades que 
puede traer para renovado momentum en inversión en infraestructura y construcción. 

 

Pasemos a Centroamérica y el Caribe. 

La región exhibió resultados mixtos este trimestre. Por un lado, nos alientan las 
dinámicas positivas en Centroamérica, con recuperación del mercado en Panamá, 
fuerte consumo en Guatemala soportado por remesas, y un desempeño resiliente en 
Honduras pese a la contracción esperada del mercado tras la reciente transición de 
gobierno. Por otro lado, los resultados en el Caribe se vieron impactados por una 
interrupción operativa en República Dominicana, donde tras una parada mayor de 
mantenimiento en enero, problemas en los soportes del molino de cemento 
impidieron reiniciar operaciones por aproximadamente cinco semanas, afectando 
significativamente los volúmenes e ingresos durante el período. 

Los volúmenes de cemento del trimestre alcanzaron 905 mil toneladas, disminuyendo 
5.1% frente al primer trimestre de 2025, explicado principalmente por el impacto en 



República Dominicana. Los ingresos se ubicaron en USD 129 millones, disminuyendo 
6.3%. Sin embargo, a través de las iniciativas de rentabilidad y eficiencia en nuestras 
operaciones, el EBITDA ajustado creció 4.0% frente al año anterior, cerrando en USD 
30 millones, con un margen de 23.3%, una mejora de 229 puntos básicos frente al 
mismo período del año anterior. 

Enfoquémonos en Centroamérica. 

Los volúmenes de cemento alcanzaron 471 mil toneladas, creciendo 12.6% frente al 
primer trimestre de 2025, reflejando crecimiento generalizado de demanda en 
nuestros tres mercados. Los ingresos alcanzaron USD 65 millones, creciendo 5.3% 
frente al año anterior. El EBITDA ajustado cerró en USD 20 millones, con un margen de 
30.3%, una expansión de 961 puntos básicos frente al mismo período del año anterior, 
impulsada por la fuerte ejecución operativa y captura de eficiencias en la región. 

Desglosando por país: 

En Honduras, el mercado se contrajo al inicio del año, reflejando las dinámicas típicas 
de un período de transición de gobierno, agravadas por fuerte presión de 
importaciones. A pesar de este entorno, nuestro posicionamiento de marca como 
jugador local y la eficiencia operativa de nuestra planta Piedras Azules nos permitieron 
crecer ingresos por encima del mercado y expandir nuestro margen EBITDA 43 puntos 
básicos frente al trimestre anterior. En el frente operativo, nuestra secadora de 
puzolana alcanzó producción récord en marzo, incrementando la capacidad 
productiva en un 16% frente al año anterior, posicionándonos bien para capturar la 
agenda de inversión del gobierno en vivienda, proyectos hidroeléctricos e 
infraestructura. 

En Panamá, el EBITDA creció 6.4% frente al año anterior con una expansión de margen 
de 50 puntos básicos frente al año anterior. El mercado creció 6% en el primer 
trimestre, con marzo expandiéndose alrededor del 14%, marcando un cambio en la 
tendencia de los últimos años. Este crecimiento ha sido impulsado en gran medida por 
el segmento de cemento a granel, soportado por la recuperación de proyectos de 
infraestructura y vivienda, incluyendo el cuarto puente sobre el Canal de Panamá, 
donde somos proveedores exclusivos de concreto. 

En Guatemala, el mercado creció 8% frente al mismo período del año anterior, 
soportado por un flujo sostenido de remesas que alcanzaron USD 2.4 mil millones solo 
en marzo. Duplicamos nuestros volúmenes frente al primer trimestre de 2025 y 
continuamos generando EBITDA positivo. Nuestra estrategia en el país es convertirnos 
en un verdadero jugador local, creciendo junto al mercado y acompañando 



constructivamente el ciclo de recuperación de precios. En costos, las presiones en 
combustible podrían traducirse en mayores costos logísticos, situación que 
monitoreamos de cerca. 

Pasemos al Caribe. 

La región del Caribe enfrentó un trimestre desafiante, principalmente debido a la 
interrupción operativa en República Dominicana, que resultó en una caída aproximada 
del 17% tanto en volúmenes como en ingresos en ese mercado tras la parada 
extendida. Como resultado, los volúmenes de cemento en la subregión alcanzaron 328 
mil toneladas, disminuyendo 12.2% frente al primer trimestre de 2025, mientras que 
los ingresos cerraron en USD 61 millones, disminuyendo 8.0%. El EBITDA ajustado de 
la región se ubicó en USD 8 millones, con un margen de 13.4%, una contracción de 681 
puntos básicos frente al mismo período del año anterior, igualmente explicada por el 
impacto en República Dominicana. A pesar de esta interrupción temporal, la demanda 
subyacente del mercado permanece estable y esperamos una recuperación completa 
a medida que las operaciones se normalicen. 

En Puerto Rico, el año comenzó lento en enero y febrero pero tomó ritmo en marzo. Los 
fondos federales de recuperación post huracán permanecen activos y continúan 
soportando la actividad constructiva, complementados por fuerte momentum 
turístico en la isla. A pesar del inicio lento, logramos mantener nuestro margen EBITDA 
en línea con el primer trimestre de 2025. 

En otras operaciones del Caribe, las Antillas registraron un desempeño sólido con 
buena dinámica en St. Maarten y Antigua, aunque monitoreamos los incrementos en 
costos de combustible como un potencial viento en contra. 

De cara al futuro, tenemos confianza en nuestro potencial para continuar mejorando 
la rentabilidad en nuestras operaciones en Latam. Nuestra conversión de Flujo de Caja 
Libre, ya en niveles récord de 73% del EBITDA este trimestre, 1refleja la calidad de 
nuestra generación de caja, y seguimos comprometidos con mejorarla, junto con 
nuestro enfoque continuo en el desempeño operativo y la creación de valor. 

Tomás Restrepo 

Gracias, Carlos. 

Pasando al balance, nuestro indicador de Deuda Neta a EBITDA se ubica en -5.2 veces 
para el primer trimestre, reflejando la fuerte posición de caja que continuamos 
manteniendo de la transacción con Summit. Mientras continuamos evaluando 
oportunidades para desplegar estos recursos, los fondos han generado USD 126 



millones en ingresos por intereses a la fecha, con un rendimiento promedio de SOFR + 
23 puntos básicos. 

De cara al futuro, seguimos firmemente comprometidos con nuestra guía 2026, 
soportados por las dinámicas positivas del mercado que observamos en nuestras 
operaciones, la continua ejecución de nuestras iniciativas de eficiencia y rentabilidad, 
y el avance sostenido de nuestra estrategia de crecimiento en EE.UU. 

Carolina, podemos proceder ahora con la sesión de preguntas y respuestas. 

 

 

Q&A 

Q — Marcelo Furlan 

Tengo dos preguntas. La primera está relacionada con la segmentación de la empresa. 
Me gustaría saber cuáles son las principales estrategias específicas para Colombia 
tras la segmentación. Es decir, ¿qué estrategias se pueden esperar para las inversiones 
en el país o quizás iniciativas de reducción de costos? 

Me gustaría entender cuáles son las directrices estratégicas a mediano plazo para 
Colombia en particular. Además, ¿cómo perciben el mercado colombiano tras los 
anuncios de algunas transacciones por parte de la competencia a principios de este 
año? 

Mi segunda pregunta se refiere específicamente a la estrategia para Estados Unidos. 
Jason, ¿podrías explicarlo con más detalle? ¿Cuáles son las principales estrategias de 
fusiones y adquisiciones que podemos esperar, al menos a corto plazo, en Estados 
Unidos? Estas son mis dos preguntas. Gracias. 

A — Tomás Restrepo 

Gracias por tu pregunta. Respecto a la primera pregunta sobre la segmentación de la 
empresa y, en particular, sobre Colombia, si estamos trabajando en futuras 
inversiones, iniciativas de reducción de costos o fusiones y adquisiciones en 
Colombia, se la pasaré a Carlos Yusty y luego a Jason Teter para la estrategia de 
fusiones y adquisiciones. Él está trabajando activamente en una estrategia integral de 
adquisiciones complementarias, analizando los mercados, etc. Así que, primero 
Carlos y luego Jason. Gracias, Marcelo. 

A — Carlos Horacio Yusty 



Hola Marcelo, respecto a la segmentación de Colombia, creo que es muy importante 
destacar que segmentamos el mercado en dos canales diferentes: uno es el minorista, 
que en Colombia representa entre el 60% y el 65% del mercado; y el resto es el 
segmento industrial. 

Este año, como mencionamos en la conferencia, el sector que más crece es el 
minorista. Desde julio pasado, el mercado minorista ha experimentado un crecimiento 
de dos dígitos. Por otro lado, el segmento industrial se ha mantenido prácticamente 
estancado. Ahora estamos concentrando nuestros esfuerzos en el segmento 
minorista, y es fundamental que ofrezcamos una propuesta de valor integral a nuestros 
clientes en este ámbito. 

En cuanto a la estrategia de crecimiento, es fundamental que hayamos invertido en 
gastos de capital durante los últimos tres, cuatro o cinco años, incrementando 
significativamente la eficiencia de nuestras operaciones y ampliando la capacidad, 
pero manteniendo el mismo equipo. Estamos trabajando intensamente en la 
confiabilidad de nuestras operaciones, lo cual ha sido clave para los resultados 
obtenidos en la región colombiana el año pasado. 

Y, hablando de la adquisición de algunos activos de Holcim, los activos de CEMEX de 
Holcim, podemos decir que estamos muy bien preparados para competir en la región 
colombiana. Si comparamos no solo la participación de mercado, sino también la 
participación en el EBITDA, somos, con diferencia, líderes en Colombia en el mercado 
de cemento y concreto. Y seguiremos trabajando en esa misma línea este año y en el 
futuro cercano. 

Q — Simón Londoño 

Buenos días. Gracias por la presentación y por responder a mis preguntas. Solo tengo 
dos. La primera se refiere a la dinámica del negocio de exportación en ambas regiones. 
¿Han identificado oportunidades en otros mercados, dado el reciente desafío que 
enfrenta este sector, o cuándo prevén que se recupere la demanda? Mi segunda 
pregunta está relacionada con el impuesto sobre el patrimonio en Colombia. ¿Tiene 
este impuesto algún impacto en los resultados trimestrales? 

A — Tomás Restrepo 

Hola, Simón. Gracias por tu pregunta. Respecto a la primera pregunta sobre la 
dinámica de las exportaciones en ambas regiones, actualmente estamos 
reemplazando parte del volumen que teníamos destinado al mercado estadounidense, 
ya que este se está reinventando con un mayor suministro de materiales cementantes 
suplementarios y un mejor aprovechamiento del clínker local. 



Lo que estamos haciendo es reemplazar esos volúmenes en otros mercados. Tenemos 
oportunidades para optimizar aún más nuestra red. Hay que recordar que tenemos 
muchas operaciones en el Caribe y Centroamérica a las que suministramos clínker y 
cemento, y algunas de esas operaciones pueden abastecerse a través de nuestro 
propio proveedor en el mercado. Esto es en lo que respecta al cemento. 

En cuanto a las exportaciones de agregados, ya hemos realizado dos envíos de prueba 
desde la República Dominicana a Estados Unidos, y estamos planeando un tercero 
para seguir perfeccionando la logística y todos los procesos, incluyendo los de venta 
en Estados Unidos. Por lo tanto, vemos una buena oportunidad para ingresar al 
mercado y exportar agregados desde la República Dominicana. 

Ahora bien, en cuanto al impuesto sobre el patrimonio, le cedo la palabra a Natalia para 
que les dé más detalles al respecto. Gracias, Simón. 

A — Natalia Ochoa 

Gracias, Simón, por tu pregunta. En nuestro caso particular, realizamos una evaluación 
exhaustiva del impuesto sobre el patrimonio y, según la conclusión de nuestros 
asesores, hicimos algunos ajustes en el patrimonio neto, pero esto no afecta a nuestra 
cuenta de resultados. Estamos observando cómo evoluciona el panorama financiero, 
pero no prevemos ningún impacto significativo este año. 

Q — Gabriel Pérez 

Hola a todos y gracias por la presentación. Tengo dos preguntas. La primera se refiere 
a la nueva estructura de la empresa. Me gustaría entender el papel de Juan Esteban 
Calle en esta nueva estructura. La segunda es: ¿cómo ven el camino para alcanzar el 
objetivo de margen del 24% al 26%, considerando que el margen alcanzó el 22% este 
trimestre? ¿Deberíamos esperar algún ajuste a las previsiones actuales? 

A — Tomás Restrepo 

Hola, Gabriel. Gracias por tu pregunta. Respecto a la nueva estructura, Juan Esteban 
Calle es el presidente de nuestro Consejo de Administración, y ese es su rol. Trabajará 
junto con Carlos, responsable de la plataforma operativa en Latinoamérica; Jason, 
responsable de la plataforma operativa en Estados Unidos con Argos Materials; y yo, 
personalmente, soy responsable de la estructura corporativa y de la empresa cotizada, 
como sabes, de estas llamadas y de muchas otras responsabilidades relacionadas. 
Así pues, Juan Esteban desempeña su función como Presidente del Consejo de 
Administración. 



Ahora, en cuanto a la otra pregunta sobre nuestras previsiones de margen, le cedo la 
palabra a Carlos Horacio, quien dispone de toda la información sobre cómo se 
presenta el año en ese sentido. 

A — Carlos Horacio Yusty 

Hola Gabriel. ¿Cómo estás? Respecto a cómo alcanzar el margen del 26%, creo que es 
muy importante tener en cuenta que el primer trimestre es cuando ejecutamos el plan 
más importante, un plan de mantenimiento anual, la inversión más importante en 
mantenimiento. Además, el segundo semestre en Colombia suele tener mejores 
volúmenes que el primero. 

Por esa razón, según nuestras previsiones, es totalmente alcanzable ese margen del 
26% para todo el año. 

Q — Santiago Villanueva 

De acuerdo, gracias. Gracias por responder a la pregunta. Tengo tres. Mi primera 
pregunta es: ¿podría brindarme más información sobre cómo se estructurarán las 
acciones de Argos Materials para los actuales accionistas de Cementos Argos? 
¿Cotizará la nueva empresa en Estados Unidos? 

Mi segunda pregunta es: ¿Qué factores de crecimiento observan en Latinoamérica? 
¿Planean expandir sus operaciones a otros países o qué oportunidades ven para 
consolidar su presencia en los mercados actuales? Y la tercera pregunta es: ¿Han 
considerado estrategias para asegurar que la liquidez de Argos Latam no se deteriore 
significativamente con la eventual escisión de Argos Materials? Gracias. 

A — Tomás Restrepo 

Hola, Santiago. Gracias por tu pregunta. Respecto a la primera pregunta sobre la 
estructura de la empresa y la estructura accionarial, aún es demasiado pronto para 
responderla. Estamos investigando la mejor manera de generar valor y transparencia 
para nuestros accionistas en ambas regiones. 

Así pues, a día de hoy, seguimos operando bajo la misma empresa cotizada, Cementos 
Argos, y las dos empresas operativas forman parte de ella. Todavía no hemos diseñado 
ni decidido cómo será la futura estructura corporativa o accionarial. Hay mucho por 
hacer. Por ejemplo, la bolsa donde cotizarán estas empresas son cuestiones aún 
abiertas y sobre las que les informaremos con más detalle en los próximos trimestres. 

Ahora bien, en cuanto a oportunidades de crecimiento en Latinoamérica, vemos 
muchas posibilidades tanto orgánicas como inorgánicas. Como todos saben, ha 



habido mucha actividad en nuestra región: consolidación, fusiones y adquisiciones; 
percibimos un gran dinamismo en nuestros mercados y tenemos la oportunidad de 
Venezuela muy cerca. En Guatemala también estamos creciendo y planeamos seguir 
consolidando nuestra posición allí. Por lo tanto, en Latinoamérica, el panorama para 
los accionistas será excelente. 

Ahora, para la tercera pregunta sobre la liquidez, le cedo la palabra a Natalia para que 
les cuente un poco más sobre nuestros planes al respecto. 

A — Natalia Ochoa 

Gracias, Santiago, por tu pregunta. Según la información previa de Tomás, no hemos 
optado por un mecanismo de separación estructural. Estamos evaluando con rigor 
todas las opciones posibles en función de tres dimensiones principales: la estructura 
que maximiza el valor para los accionistas, la que proporciona a cada plataforma el 
mejor punto de partida posible como entidad independiente y la eficiencia fiscal de la 
transacción para nuestros accionistas. 

Reiteramos nuestro compromiso con el programa SPRINT, uno de cuyos pilares es la 
liquidez de las acciones. Estamos llevando a cabo este análisis de separación, 
tomando muy en serio lo que hemos logrado con SPRINT en términos de liquidez de las 
acciones. 

Por lo tanto, este es uno de los aspectos que debemos preservar. Y, efectivamente, 
generar valor para los accionistas mediante una acción que refleje su valor razonable 
es uno de los pilares principales del análisis de separación. 

 


