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​Dando​ ​continuidad​ ​a​ ​la​ ​ejecución​ ​del​ ​programa​ ​Sprint​ ​3.0,​ ​Cementos​ ​Argos​
​lanzó​​el​​pasado​​viernes​​13​​de​​febrero​​de​​2026,​​una​​nueva​​oferta​​de​​readquisición​
​de​ ​acciones​ ​a​ ​través​ ​del​​mecanismo​​independiente,​​la​​cual​​se​​ejecutará​​bajo​​la​
​modalidad​ ​de​ ​construcción​ ​de​ ​libro​ ​de​ ​ofertas​ ​por​ ​un​ ​monto​ ​total​ ​de​
​COP$25,000 millones.​

​-​ ​Características de la transacción​

​Esta​ ​oferta​ ​hace​ ​parte​​del​​programa​​de​​readquisición​​autorizado​​el​​13​​de​​junio​
​de​​2024​​por​​la​​Asamblea​​de​​Accionistas​​de​​Cementos​​Argos​​,​​con​​un​​cupo​​total​​de​
​COP$500,000​ ​millones.​ ​Al​ ​igual​ ​que​ ​en​ ​ofertas​ ​anteriores,​ ​esta​ ​transacción​
​permitirá​ ​a​ ​los​ ​tenedores​ ​de​ ​acciones​ ​ordinarias​ ​y​ ​preferenciales​ ​que​ ​decidan​
​participar,​ ​especificar​ ​no​ ​sólo​ ​el​ ​número​ ​de​ ​acciones​ ​que​ ​están​ ​dispuestos​ ​a​
​vender​ ​sino​ ​el​ ​precio​ ​al​ ​que​ ​están​ ​dispuestos​​a​​hacerlo,​​tal​​como​​lo​​establece​​el​
​mecanismo de construcción de libro.​

​En​ ​este​​marco,​​el​​precio​​ofrecido​​por​​cada​​acción​​ordinaria​​o​​preferencial​​será​
​determinado​ ​según​ ​el​​precio​​que​​indiquen​​los​​destinatarios​​de​​la​​oferta​​en​​sus​
​aceptaciones​​presentadas​​entre​​el​​16​​y​​17​​de​​febrero​​de​​2026.​​El​​precio​​final​​de​​la​
​readquisición​​y​​el​​monto​​máximo​​a​​readquirir​​para​​cada​​especie​​será​​determinado​
​por​​una​​comisión​​designada​​para​​tal​​fin,​​teniendo​​en​​cuenta​​la​​estructura​​de​​cada​
​libro​ ​de​ ​ofertas​​y​​las​​condiciones​​del​​mercado​​al​​momento​​de​​la​​adjudicación.​​El​
​precio​​será​​pagado​​de​​contado​​y​​en​​efectivo​​con​​recursos​​provenientes​​de​​la​​caja​
​disponible de la compañía y contra la reserva de recompra de acciones.​

​Dentro​​de​​los​​5​​días​​hábiles​​siguientes​​a​​la​​finalización​​del​​período​​de​​recepción​
​de​ ​aceptaciones,​ ​la​ ​BVC​ ​adjudicará​ ​la​ ​oferta​ ​de​ ​readquisición​​,​ ​descartando​ ​las​
​posturas​ ​que​ ​hayan​ ​quedado​ ​registradas​ ​en​ ​el​ ​libro​ ​de​ ​ofertas​ ​por​ ​encima​ ​del​
​precio​ ​determinado​ ​por​ ​la​ ​comisión.​ ​Posteriormente,​​las​​posturas​​presentadas​​a​
​un​​precio​​inferior​​serán​​adjudicadas​​en​​su​​totalidad,​​mientras​​que​​las​​registradas​​a​
​un​ ​precio​ ​igual​ ​se​ ​adjudicarán​ ​bajo​ ​un​ ​proceso​ ​“uno​ ​a​ ​uno”​ ​por​ ​rondas.​ ​Cabe​
​resaltar​​que​​los​​destinatarios​​podrán​​indicar​​en​​la​​postura​​como​​precio​​mínimo​​de​
​venta​ ​el​ ​precio​ ​que​ ​sea​ ​determinado​ ​por​ ​la​ ​comisión.​ ​Finalmente,​ ​el​ ​día​ ​hábil​
​siguiente​ ​a​ ​la​ ​adjudicación,​ ​la​ ​compañía​​pagará​​de​​contado​​el​​precio​​de​​acuerdo​
​con los resultados por conducto de las sociedades comisionistas de bolsa.​
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​-​ ​Hitos corporativos destacados​

​Fuente: BVC - Investigaciones Económicas​

​Entre​​2024​​y​​2024,​​Cementos​​Argos​​alcanzó​​un​​monto​​de​​recompras​​de​​más​​de​
​COP$1.03​​billones​​a​​través​​del​​mecanismo​​independiente​​de​​la​​BVC.​​Entre​​ellas,​
​el​​87%​​de​​dicho​​monto​​(COP$896.2​​mil​​millones)​​estuvo​​explicado​​por​​la​​recompra​
​adjudicada​ ​en​ ​noviembre​ ​de​ ​2025,​ ​en​ ​el​ ​marco​ ​de​ ​la​ ​distribución​ ​de​ ​beneficios​
​económicos​ ​por​ ​la​ ​desinversión​ ​de​ ​Summit​ ​Materials​ ​en​ ​EE.UU.​ ​Por​ ​su​ ​parte,​
​respecto​​al​​precio​​de​​recompra,​​la​​transacción​​de​​febrero​​de​​2024​​tuvo​​un​​precio​
​16%​ ​inferior​ ​al​ ​de​ ​mercado,​ ​mientras​ ​que​ ​las​ ​operaciones​ ​de​ ​abril,​ ​junio,​
​noviembre​ ​de​ ​2024​ ​y​ ​marzo​ ​de​ ​2025​ ​estuvieron​ ​alineadas​ ​con​ ​el​ ​precio​ ​de​
​mercado​ ​vigente​ ​en​ ​ese​ ​momento,​ ​sin​ ​superar​ ​en​ ​ningún​ ​caso​ ​el​ ​3%​ ​frente​ ​al​
​promedio​ ​móvil​ ​de​ ​30​ ​días.​ ​Sin​ ​embargo,​ ​la​ ​última​ ​operación​ ​realizada​ ​en​
​noviembre​ ​de​ ​2025​ ​destacó​ ​por​ ​tener​​una​​prima​​frente​​al​​precio​​de​​mercado​​de​
​28%, llegando a un nivel récord de COP$13,659 por acción adjudicada.​

​Tabla 1. Distribución histórica de dividendos de Cementos Argos​

​Fuente: Emisor - Investigaciones Económicas​

​En​​el​​frente​​de​​resultados​​operativos​​y​​financieros​​de​​la​​estrategia​​Sprint​​3.0,​​el​
​ROCE​ ​de​ ​Cementos​ ​Argos​ ​se​ ​habría​ ​ubicado​ ​entre​ ​el​ ​14%​ ​y​ ​el​ ​15%​ ​para​ ​2025.​
​Este​ ​balance​ ​positivo​ ​permitió​ ​fijar​ ​la​ ​meta​ ​de​ ​margen​ ​EBITDA​ ​superior​ ​al​ ​25%​
​dentro​​de​​los​​próximos​​2​​años.​​Asimismo,​​hasta​​febrero​​de​​2026,​​como​​parte​​de​​la​
​estrategia​ ​corporativa,​ ​Cementos​ ​Argos​ ​ha​ ​distribuido​ ​COP$500​​mil​​millones​​de​
​dividendos​ ​ordinarios​ ​y​ ​COP$500​ ​mil​ ​millones​ ​en​ ​extraordinarios,​ ​a​ ​la​ ​vez​ ​que​
​busca​​una​​mejora​​continua​​de​​la​​liquidez​​con​​la​​meta​​de​​hacer​​parte​​de​​la​​sección​
​estándar​ ​del​ ​MSCI​ ​EM​ ​en​ ​el​ ​corto​ ​plazo​ ​(incrementó​ ​en​ ​15​ ​veces​ ​la​ ​liquidez​
​promedio​ ​diaria​ ​y​​cerca​​de​​400%​​la​​capitalización​​de​​mercado​​desde​​el​​inicio​​de​
​Sprint).​ ​Por​ ​último,​ ​la​ ​administración​ ​destaca​ ​la​ ​escisión​ ​del​ ​portafolio​ ​de​ ​las​
​acciones​ ​de​ ​Grupo​ ​Sura​ ​ejecutada​ ​en​ ​julio​ ​del​ ​2025,​ ​representando​ ​para​ ​los​
​accionistas de Cementos Argos un valor total cercano a los COP$1.5 billones.​
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​Global Disclaimer​

​Estamos​ ​convencidos​ ​que​ ​todo​ ​inversionista​ ​debe​ ​diversificar​ ​sus​​inversiones​​en​​una​​variedad​​de​​clases​​de​​activos,​​en​​cualquier​​entorno​​o​​tendencia​​de​​mercado,​​así​​como​
​colaborar​ ​permanente​ ​y​ ​estrechamente​ ​con​ ​su​ ​asesor​ ​financiero,​ ​para​ ​asegurar​ ​que​ ​su​ ​cartera​ ​esté​ ​adecuadamente​ ​estructurada​ ​y​ ​que​ ​su​ ​plan​ ​financiero​ ​respalde​ ​sus​
​objetivos​ ​a​ ​largo​ ​plazo,​ ​su​ ​horizonte​ ​temporal​ ​y​ ​tolerancia​ ​al​ ​riesgo,​ ​aunque,​ ​la​ ​diversificación​ ​no​ ​garantiza​ ​ganancias​ ​ni​ ​protege​ ​contra​ ​las​ ​pérdidas.​ ​La​ ​información​ ​que​
​precede,​ ​así​ ​como​​las​ ​empresas​ ​y/o​ ​valores​ ​individuales​ ​mencionados,​ ​no​ ​constituyen​ ​una​ ​recomendación​ ​profesional​ ​para​ ​realizar​​inversiones​​en​​los​​términos​​del​​artículo​
​2.40.1.1.2​ ​del​ ​Decreto​ ​2555​ ​de​ ​2010,​ ​ni​ ​una​ ​indicación​ ​de​​la​​intención​​de​​comercializar​​en​​nombre​​de​​Acciones​​&​​Valores​​S.A.​​cualquiera​​de​​los​​productos​​que​​gestiona​​de​
​cualquier​ ​forma.​ ​Los​ ​pronósticos​ ​compartidos​ ​fueron​ ​construidos​ ​a​ ​partir​ ​de​ ​supuestos​ ​sujetos​ ​a​ ​diferentes​ ​condiciones​ ​de​ ​mercado,​ ​de​ ​modo​ ​que​ ​las​ ​conclusiones​
​expuestas,​ ​así​ ​como​​los​ ​análisis​ ​que​ ​las​ ​acompañan​ ​no​ ​son​ ​definitivas.​ ​Este​ ​documento​ ​es​ ​de​ ​carácter​​informativo,​​por​​lo​​que​​no​​debe​​ser​​distribuido,​​copiado,​​vendido​​o​
​alterado​ ​sin​ ​la​ ​autorización​ ​expresa​ ​de​ ​la​ ​sociedad.​ ​Acciones​ ​&​ ​Valores​ ​S.A.,​ ​no​ ​se​ ​hace​ ​responsable​ ​de​ ​la​ ​interpretación​ ​de​ ​dicha​ ​información,​ ​dado​ ​que​ ​la​ ​misma​ ​no​
​comprende​ ​la​ ​totalidad​ ​de​ ​aspectos​ ​que​ ​un​ ​inversionista​​pudiera​​considerar​​necesaria​​o​​deseable​​para​​analizar​​su​​decisión​​de​​participar​​en​​alguna​​transacción,​​dado​​que​​se​
​presenta​ ​de​ ​manera​ ​abreviada.​ ​Es​ ​necesario​ ​que​ ​los​ ​inversionistas,​ ​para​ ​efectos​ ​de​ ​contar​ ​con​ ​la​ ​total​ ​y​ ​absoluta​ ​precisión,​ ​además​ ​de​ ​considerar​ ​su​ ​perfil​ ​de​ ​riesgo,​
​consulten​ ​todos​ ​los​ ​documentos​ ​suministrados​ ​a​ ​través​ ​de​ ​la​ ​página​ ​web,​ ​así​ ​como​​por​ ​las​ ​entidades​ ​pertinentes.​​Igualmente,​​los​​inversionistas​​deberán​​adelantar,​​por​​su​
​cuenta,​ ​el​​análisis​​financiero​​y​​legal​​para​​efectos​​de​​tomar​​cualquier​​decisión​​de​​inversión.​​Los​​valores​​y​​números​​aquí​​consignados​​son​​obtenidos​​de​​fuentes​​de​​mercado​​que​
​se​ ​presumen​ ​confiables​ ​tales​ ​como​​Bloomberg,​ ​Reuters​ ​y​​los​​Emisores.​​Las​​calificaciones​​hechas​​en​​el​​informe​​no​​deben​​considerarse​​como​​recomendaciones​​de​​inversión​
​ni​ ​tampoco​ ​como​ ​sustitutos​ ​a​ ​las​ ​calificaciones​ ​dadas​ ​por​ ​agencias​ ​de​ ​crédito​ ​certificadas​ ​tales​ ​como​ ​Moody’s,​ ​Fitch​ ​o​ ​Standard​ ​&​ ​Poor's;​ ​estas​ ​calificaciones​ ​son​
​únicamente​​cuantitativas,​​no​​incluyen​​factores​​cualitativos​​y​​dependen​​de​​la​​información​​financiera​​disponible​​en​​el​​mercado​​en​​el​​momento​​de​​ser​​preparadas.​​Las​​opiniones,​
​estimaciones​ ​y​ ​proyecciones​ ​en​ ​este​ ​reporte​ ​reflejan​ ​el​ ​juicio​ ​actual​ ​del​ ​autor​ ​a​ ​la​​fecha​​del​​reporte,​​y​​se​​aclara​​que​​el​​contenido​​de​​la​​información​​aquí​​contenida​​puede​​ser​
​objeto​ ​de​ ​cambios​ ​sin​ ​previo​ ​aviso.​ ​La​ ​remuneración​ ​de​ ​los​ ​autores​ ​no​ ​está​ ​asociada​ ​a​ ​los​ ​resultados​ ​del​ ​reporte​ ​ni​ ​a​ ​las​ ​recomendaciones​ ​realizadas.​​La​​presentación​​y​
​cualquier​ ​documento​ ​preliminar​ ​sobre​ ​los​ ​productos​ ​aquí​ ​mencionados​ ​no​ ​constituyen​ ​una​ ​oferta​ ​pública​ ​vinculante,​ ​por​ ​lo​​cual,​​tanto​​la​​presentación​​como​​cualquier​​otro​
​documento pueden ser complementados o corregidos. © 2026 Acciones & Valores S.A.​
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​-​ ​Perspectiva investigaciones económicas​

​Esta​ ​nueva​ ​oferta​ ​de​ ​readquisición​ ​se​ ​alinea​ ​con​ ​las​ ​metas​ ​de​ ​generación​ ​de​
​valor​ ​a​ ​los​ ​accionistas,​ ​con​ ​un​ ​saldo​ ​pendiente​ ​por​ ​ejecutar​ ​de​ ​COP$115​ ​mil​
​millones.​​Con​​ello,​​ofrece​​la​​oportunidad​​a​​los​​destinatarios​​de​​la​​oferta​​a​​obtener​
​liquidez​​de​​contado​​a​​un​​precio​​competitivo​​-probablemente​​cercano​​al​​precio​​de​
​mercado​ ​actual-,​ ​a​ ​la​ ​vez​ ​que​​toman​​las​​utilidades​​generadas​​por​​la​​valorización​
​del​​precio​​de​​la​​acción​​en​​lo​​corrido​​del​​año.​​Asimismo,​​el​​liderazgo​​de​​Cementos​
​Argos​​en​​sus​​programas​​de​​recompra​​frente​​a​​otros​​emisores​​locales,​​lo​​posiciona​
​con​ ​mayor​ ​atractivo​ ​frente​ ​a​ ​los​ ​inversionistas​ ​que​ ​buscan​ ​una​ ​fuente​​sólida​​de​
​generación de valor a través de dividendos, recompras y valorización del precio.​

​Sin​ ​embargo,​ ​debe​ ​considerarse​ ​el​ ​efecto​ ​de​ ​la​ ​recompra​ ​de​ ​acciones​ ​en​ ​la​
​posición​​de​​caja​​de​​la​​compañía​​y​​su​​capitalización​​ajustada​​por​​flotante​​.​​Por​​un​
​lado,​ ​si​ ​bien​ ​el​ ​monto​ ​de​ ​acciones​ ​readquiridas​ ​en​ ​2025​ ​no​ ​compromete​ ​la​
​estabilidad​​financiera​​del​​balance​​al​​representar​​cerca​​del​​10%​​de​​las​​reservas​​de​
​caja​​de​​Cementos​​Argos,​​nuevas​​ofertas​​de​​recompra​​deben​​evaluarse​​a​​la​​luz​​de​​la​
​disponibilidad​ ​de​ ​caja​ ​de​ ​la​ ​compañía,​ ​para​ ​evitar​ ​un​ ​efecto​ ​negativo​ ​sobre​ ​la​
​liquidez​​de​​corto​​plazo​​y​​la​​rentabilidad​​del​​portafolio​​de​​activos.​​Por​​su​​parte,​​en​
​la​​última​​readquisición​​asociada​​a​​la​​desinversión​​de​​Summit​​Materials,​​se​​estima​
​que​ ​fueron​ ​readquiridas​ ​1.33​ ​millones​ ​de​ ​acciones​ ​ordinarias​ ​y​ ​1.02​ ​millones​
​preferenciales,​ ​lo​ ​que​ ​se​ ​tradujo​ ​en​ ​una​ ​reducción​ ​de​ ​acciones​ ​ordinarias​ ​en​
​flotante​​de​​324​​a​​322​​millones​​y​​de​​276​​a​​275​​millones​​preferenciales.​​Este​​efecto​
​llevó​ ​a​ ​la​ ​caída​ ​en​ ​la​ ​ponderación​ ​de​ ​Cementos​ ​Argos​ ​en​ ​la​ ​canasta​ ​del​ ​MSCI​
​COLCAP,​ ​debido​ ​a​ ​la​ ​menor​ ​capitalización​ ​ajustada​ ​por​ ​flotante.​ ​Por​ ​ello,​ ​los​
​objetivos​​del​​Sprint​​3.0​​sobre​​desarrollar​​nuevas​​recompras,​​aumentar​​la​​liquidez​
​y​ ​mejorar​ ​la​ ​probabilidad​ ​de​ ​presencia​ ​en​ ​índices​ ​internacionales​ ​deben​ ​ser​
​coherentes​ ​entre​ ​sí,​ ​ponderando​ ​los​ ​efectos​ ​de​ ​modificar​ ​la​ ​composición​ ​del​
​capital sobre el nivel de flotante de la compañía en mercados bursátiles.​


