
 

 
Emisor 

Emisor:  Odinsa S.A. (“Odinsa” o el “Emisor”) 
NIT: 800.169.499-1 

Domicilio principal: Carrera 43A No. 1 A Sur – 143 Torre Norte Piso 5, Medellín, Colombia 

Actividad Principal: 
Odinsa es una organización dedicada a la estructuración, gestión y desarrollo de proyectos de 
infraestructura de concesiones viales y aeroportuarias.  

 
Características de la Oferta de Bonos Ordinarios 

Clase de valor: Bonos Ordinarios 
Valor nominal: Para las series A, B, C, D, E y F: Un millón de Pesos ($1.000.000) 
Monto de la Emisión: Cuatrocientos mil millones de Pesos ($400.000.000.000) 
Cantidad de Bonos Ordinarios: Ver numeral 1, Literal B, Capítulo 1, Primera Parte del presente Prospecto de Información 
Precio de suscripción: Ver numeral 5, Literal B, Capítulo 1, Primera Parte del presente Prospecto de Información 
Número de series: 6 series: A, B, C, D, E y F 
Plazo de vencimiento: Entre 1 y 10 años contados a partir de la Fecha de Emisión 
Plazo de colocación y vigencia de la oferta: Ver Literal A, Capítulo 3, Primera Parte del presente Prospecto de Información 
Ley de circulación: A la orden 
Valor mínimo de inversión: Ver numeral 4, Literal B, Capítulo 1, Primera Parte del presente Prospecto de Información 
Tasa máxima de interés:  Ver Literal C, Capítulo 2, Primera Parte del presente Prospecto de Información 
Derechos que incorporan los Bonos Ordinarios: Ver Literal N, Capítulo 1, Primera Parte del presente Prospecto de Información 
Destinatarios de la oferta: Inversionistas en general, incluidas las sociedades administradoras de fondos de pensiones y 

cesantías, y los fondos administrados por éstas 
Mecanismo de colocación: Colocación al mejor esfuerzo 
Modalidad de inscripción: Los Bonos Ordinarios están inscritos en el Registro Nacional de Valores y Emisores (RNVE) 
Modalidad de la oferta: Oferta Pública 
Mercado al que se dirige: Mercado principal 
Comisiones y gastos conexos para los 
suscriptores: 

Ver Literal F, Capítulo 1, Primera Parte del presente Prospecto de Información 

Bolsa de valores: Los Bonos Ordinarios están inscritos en la Bolsa de Valores de Colombia S.A. 
Calificación de los bonos ordinarios: Fitch Ratings Colombia S.A. Sociedad Calificadora de Valores otorgó una calificación de AA-(col) a 

los Bonos Ordinarios. Ver Anexo A Cuarta Parte del presente Prospecto de Información 
Administrador de la Emisión: Depósito Centralizado de Valores de Colombia Deceval S.A.  
Representante legal de tenedores de Bonos 
Ordinarios: 

Alianza Fiduciaria S.A. 

 
La información financiera incluida en el presente Prospecto de Información (el “Prospecto de Información”) se encuentra actualizada al 31 de marzo de 2017. A partir de la fecha de 
publicación del presente Prospecto de Información, la información del Emisor se puede consultar en el Registro Nacional de Valores y Emisores, en la Bolsa De Valores De Colombia 
S.A en la página web www.bvc.com.co y en su página web www.odinsa.com.  
 
A la fecha de publicación del presente Prospecto de Información, Odinsa cuenta con un Código de Buen Gobierno el cual puede ser consultado en www.odinsa.com. Igualmente, Odinsa 
diligencia anualmente el reporte de implementación de mejores prácticas corporativas (Código País) de acuerdo con lo establecido en el Capítulo V del Título I de la Parte III de la 
Circular Básica Jurídica de la SFC. Los resultados de dicho reporte se encuentran publicados en la página web del Emisor y fueron remitidos a la SFC para su respectiva divulgación. 
  

Advertencia 
SE CONSIDERA INDISPENSABLE LA LECTURA DEL PROSPECTO DE INFORMACIÓN PARA QUE LOS POTENCIALES INVERSIONISTAS PUEDAN EVALUAR ADECUADAMENTE 
LA CONVENIENCIA DE LA INVERSIÓN. 
 
LA INSCRIPCIÓN EN EL REGISTRO NACIONAL DE VALORES Y EMISORES Y LA AUTORIZACIÓN DE LA OFERTA PÚBLICA, NO IMPLICA CALIFICACIÓN NI RESPONSABILIDAD 
ALGUNA POR PARTE DE LA SUPERINTENDENCIA FINANCIERA DE COLOMBIA ACERCA DE LAS PERSONAS NATURALES O JURÍDICAS INSCRITAS NI SOBRE EL PRECIO, 
LA BONDAD O LA NEGOCIABILIDAD DEL VALOR O DE LA RESPECTIVA EMISIÓN, NI SOBRE LA SOLVENCIA DEL EMISOR. 
 
LA INSCRIPCIÓN DE LOS BONOS ORDINARIOS EN LA BOLSA DE VALORES DE COLOMBIA S.A. NO IMPLICA CERTIFICACIÓN SOBRE LA BONDAD DE LOS BONOS 
ORDINARIOS O LA SOLVENCIA DEL EMISOR POR PARTE DE LA BOLSA DE VALORES DE COLOMBIA S.A. 
 
EL PROSPECTO DE INFORMACIÓN NO CONSTITUYE UNA OFERTA NI UNA INVITACIÓN POR O A NOMBRE DEL EMISOR, EL ESTRUCTURADOR Y COORDINADOR DE LA 
OFERTA, EL ASESOR LERGAL O LOS AGENTES COLOCADORES, A SUSCRIBIR O COMPRAR CUALQUIERA DE LOS VALORES SOBRE LOS QUE TRATA EL MISMO. 
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NOTIFICACIÓN 
El presente documento ha sido preparado con el único objeto de facilitar el conocimiento general, por parte del potencial 
Inversionista, acerca de Odinsa y de la Oferta Pública. Por consiguiente, para todos los efectos legales, cualquier interesado 
deberá consultar la totalidad de la información contenida en el presente Prospecto de Información, antes de tomar cualquier 
decisión de inversión. 
 
La información contenida en este Prospecto de Información ha sido preparada para asistir a los posibles Inversionistas 
interesados en los Bonos Ordinarios, en la realización de su propia evaluación de la inversión en los Bonos Ordinarios. El 
presente Prospecto de Información contiene toda la información requerida de acuerdo con la normatividad aplicable. No 
obstante lo anterior, el mismo no pretende contener toda la información que un posible Inversionista pudiera eventualmente 
requerir.  
 
La información contenida en este Prospecto de Información o proporcionada posteriormente a cualquier persona, ya sea en 
forma verbal o escrita, respecto de una operación que involucre valores emitidos por el Emisor, no debe considerarse como 
una asesoría legal, tributaria, fiscal, contable, financiera, técnica o de otra naturaleza a cualquiera de dichas personas por 
parte del Emisor, ni del Estructurador y Coordinador de la Oferta, ni del Asesor Legal, ni de los Agentes Colocadores. 
 
Se entenderá que la referencia a las leyes, normas y demás regulaciones citadas en el Prospecto de Información se extenderá 
a aquellas que las regulen, modifiquen o sustituyan. 
 
Ni el Emisor ni sus asesores, tendrán la obligación de reembolsar ni compensar a los potenciales Inversionistas cualquier costo 
o gasto incurrido por éstos al evaluar el Prospecto de Información, o incurrido de otra manera con respecto a la suscripción de 
los Bonos Ordinarios. En ningún evento se podrá entablar una demanda o reclamación de cualquier naturaleza contra el Emisor 
o contra cualquiera de sus representantes, asesores o empleados como resultado de la decisión de invertir o no en los Bonos 
Ordinarios. 
 
La información contenida en este Prospecto de Información ha sido suministrada por el Emisor y, en algunos casos, por 
diversas fuentes las cuales se encuentran debidamente identificadas en el cuerpo del presente documento.  
 
Los estados financieros de Odinsa han sido preparados de acuerdo con las Normas de Contabilidad y de Información 
Financiera aceptadas en Colombia (NCIF), las cuales se basan en las Normas Internacionales de información Financiera 
(NIIF), junto con sus interpretaciones, emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (International 
Accounting Standars Board – IASB, por sus siglas en inglés); las normas de base corresponden a las traducidas al español y 
emitidas al 1 de enero de 2012 y a las enmiendas efectuadas durante el año 2012 por el IASB. 
 
Los estados financieros del año 2016 son los segundos estados financieros preparados de acuerdo con las NCIF, establecidas 
en la Ley 1314 de 2009, reglamentadas por el Decreto Único Reglamentario 2420 de 2015 modificado por el Decreto 2496 de 
2015 y por el Decreto2131 de 2016;  especialmente en lo relacionado a la aplicación del método de la participación en estados 
financieros separados conforme a la ley 222 de 1995 y el reconocimiento del impuesto a la riqueza afectando las reservas 
patrimoniales de acuerdo a la Ley 1739 de 2014 para los estados financieros 2015 y 2016. 
 
El Estructurador y Coordinador de la Oferta, los Agentes Colocadores y el Asesor Legal, por no estar dentro del alcance de 
sus funciones, no han auditado independientemente la información suministrada por el Emisor que sirvió de base para la 
elaboración de este Prospecto de Información. Por lo tanto, no tendrán responsabilidad alguna por cualquier omisión, 
afirmación o certificación (explícita o implícita), contenida en el mismo. 
 
El Emisor, el Estructurador y Coordinador de la Oferta, los Agentes Colocadores y el Asesor Legal no han autorizado a alguna 
persona para entregar información que sea diferente o adicional a la contenida en este Prospecto de Información, y por lo 
tanto, no se hacen responsables por la información no contenida dentro del presente Prospecto de Información, ni por 
información suministrada por terceras personas.  
 
Los potenciales inversionistas deberán asumir que la información financiera de este Prospecto de Información es exacta sólo 
en la fecha que aparece en la portada del mismo, sin tener en cuenta la fecha de entrega de este Prospecto de Información o 
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cualquier venta posterior de los Bonos Ordinarios. La condición financiera del Emisor, los resultados de sus operaciones y el 
Prospecto de Información, pueden variar después de la fecha que aparece en la portada de este Prospecto de Información. 
 
El Emisor se reserva el derecho, a su entera discreción y sin tener que dar explicación alguna, de revisar la programación o 
procedimientos relacionados con cualquier aspecto del trámite de la inscripción de los Bonos Ordinarios en el RNVE o de 
autorización de la Oferta Pública ante la SFC. En ningún evento el Emisor o cualquiera de sus representantes, asesores o 
empleados, asumirá responsabilidad alguna por la adopción de dicha decisión. 
 
La lectura completa de este Prospecto de Información se considera esencial para permitir una evaluación adecuada de la 
inversión por parte de los inversionistas potenciales. 
 
 
DECLARACIONES SOBRE EL FUTURO 
Este Prospecto de Información contiene proyecciones y declaraciones sobre el futuro del Emisor, las cuales están incluidas en 
varios apartes del mismo. Tales proyecciones y declaraciones se basan en las estimaciones y en las expectativas actuales del 
Emisor, relacionadas con la futura condición financiera y con sus resultados operacionales. Se les advierte a los potenciales 
Inversionistas que tales proyecciones y declaraciones sobre el futuro del Emisor no son una garantía de su desempeño y que, 
por lo tanto, existe riesgo e incertidumbre de que se puedan presentar de manera efectiva en el futuro, como consecuencia de 
diversos factores. Por esta razón, los resultados reales del Emisor pueden variar sustancialmente con respecto a las 
proyecciones y declaraciones futuras incluidas en el presente Prospecto de Información.  
 
 
APROBACIONES Y AUTORIZACIONES 
La Junta Directiva del Emisor, según acta No. 344 del  27 de junio de 2017 aprobó la emisión y oferta pública de los Bonos 
Ordinarios hasta por la suma de cuatrocientos mil millones de pesos ($400.000.000.000).  
 
Adicionalmente, la Junta Directiva del Emisor aprobó el Reglamento de Emisión y Colocación de los Bonos Ordinarios mediante 
acta No. 347 del  31 de julio de 2017. 
 
Los Bonos Ordinarios fueron debidamente inscritos en el RNVE y su oferta pública fue autorizada mediante Resolución No. 
1121 del  23 de  agosto de 2017 expedida por la SFC. 
 
Los Bonos Ordinarios fueron debidamente inscritos en la BVC.  
 
Dichos registros y aprobación no constituyen una opinión de la SFC ni de la BVC respecto a la calidad de los valores o la 
solvencia del Emisor. 
 
 
OTRAS OFERTAS DE VALORES DEL EMISOR 
Simultáneamente con el proceso de solicitud de inscripción en el RNVE de los Bonos Ordinarios y de su emisión, el Emisor no 
se encuentra adelantando otras ofertas públicas o privadas de valores. 
 
Odinsa S.A. tampoco ha solicitado otras autorizaciones para formular ofertas públicas o privadas de valores, cuya decisión por 
parte de la autoridad competente aún se encuentre en trámite. 
PERSONAS AUTORIZADAS PARA DAR INFORMACIÓN O DECLARACIONES SOBRE EL CONTENIDO DEL 
PROSPECTO DE INFORMACIÓN 
Las personas autorizadas para dar información o declaraciones sobre el contenido del presente Prospecto de Información son:  
 
Emisor 

Pablo Arroyave Fernández 
Vicepresidente Financiero  
Odinsa S.A. 
Carrera 43A No. 1A Sur -143, Torre Norte Piso 5 
Medellín, Colombia 
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Tel: 57 (4) 3198760 
parroyave@odinsa.com 

 
Estructurador  

Marcela Isaza Bravo 
Gerente Senior de Proyectos  
Estructuración Mercado de Capitales 
Banca de Inversión Bancolombia S.A. Corporación Financiera 
Carrera 48 No. 26-85, Torre Sur Piso 5E 
Medellín, Colombia 
Tel: 57 (4) 404 18 82 
maisaza@bancolombia.com.co 

 
 
INFORMACIÓN SOBRE LAS PERSONAS QUE HAN PARTICIPADO EN LA TASACIÓN, VALORACIÓN O EVALUACIÓN 
DE PASIVOS O ACTIVOS DEL EMISOR 
La información contenida en este Prospecto de Información ha sido suministrada por Odinsa S.A. y, en algunos casos, por 
diversas fuentes las cuales se encuentran debidamente identificadas en el cuerpo del documento. 
 
Para el cierre contable del año 2016, se realizó valoración de todos los negocios en que participa Odinsa, para efectos de 
conservar la normatividad NIIF en el registro de valor en libros. Se hicieron ejercicios especiales para Autopistas del Nordeste 
S.A. y Boulevard Turístico del Atlántico S.A., en República Dominicana, bajo la asesoría de KPMG. 
 
Adicionalmente, Odinsa realizó durante el año 2016 varias desinversiones que requirieron la preparación de ejercicios de 
valoración para los siguientes activos: Concesión Santa Marta Paraguachón S.A., Generadora del Pacífico S.A. GENPAC y 
Generadora del Atlántico S.A. GENA. Las empresas que prestaron servicios profesionales para la valoración de tales activos 
fueron: 
 

Empresa valorada Asesor en valoración 
Concesión Santa Marta Paraguachón S.A. BanCapital 
Generadora del Pacífico S.A. GENPAC BNP Paribas 
Generadora del Atlántico S.A. GENA BNP Paribas 

 
Las valoraciones y evaluaciones de activos y pasivos realizados por el Emisor siguen los principios o normas de contabilidad 
generalmente aceptados en Colombia. 
 
 
INTERÉS ECONÓMICO DE LOS ASESORES 
El Estructurador y Coordinador de la Oferta, el Agente Líder Colocador y los Agentes Colocadores tienen un interés económico 
directo que depende de la colocación de los Bonos Ordinarios, de acuerdo con los términos del contrato de prestación de 
servicios de asesoría financiera suscrito entre Odinsa S.A. y Banca de Inversión Bancolombia S.A., Corporación Financiera y 
las ofertas mercantiles de colocación presentadas por las sociedades comisionistas de bolsa que actúan como Agentes 
Colocadores a Banca de Inversión Bancolombia S.A., Corporación Financiera.  
 
No existe ningún otro asesor del proceso que tenga un interés económico directo o indirecto que dependa del éxito de la 
colocación de los Valores.  
 
 
INFORMACIÓN SOBRE VINCULACIONES ENTRE EL EMISOR Y SUS ASESORES 
Grupo Argos S.A., sociedad matriz del Emisor, es accionistas de Bancolombia S.A. sociedad matriz de Banca de Inversión 
Bancolombia S.A. Corporación Financiera y Valores Bancolombia S.A. Comisionista de Bolsa. Adicionalmente, Valores 
Bancolombia S.A. Comisionista de Bolsa es accionista del Emisor con una participación del 0.007%. 
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ADVERTENCIA 
Este Prospecto de Información no requiere autorización previa para que los Inversionistas puedan participar en la oferta de los 
Bonos Ordinarios; sin embargo, cada Inversionista deberá revisar por su cuenta, y obtener de manera previa a la aceptación 
de la Oferta Pública de acuerdo con su régimen legal aplicable, las autorizaciones corporativas, judiciales, gubernamentales y 
regulatorias necesarias para hacer la inversión.  
 
Este Prospecto de Información no constituye por sí sólo una oferta ni una invitación por o a nombre del Emisor, el Estructurador 
y Coordinador de la Oferta, el Asesor Legal o los Agentes Colocadores, a suscribir o comprar cualquiera de los Bonos 
Ordinarios sobre los que trata el mismo. 
 
Las cifras y referencias operativas, comerciales y de negocio del Emisor mencionadas en el presente Prospecto de Información 
fueron tomadas de las cifras y referencias operativas, comerciales y de negocio del mismo Emisor y de las sociedades en las 
que éste tiene intereses.  
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GLOSARIO 

 
Para efectos exclusivos de interpretación de este Prospecto de Información, los términos que se incluyen en el presente 
Glosario, o que se definen en otras secciones de este documento y que en el texto del Prospecto de Información aparecen 
con letra inicial en mayúscula, tendrán el significado que se les asigna a continuación. Los términos que denoten el singular 
también incluyen el plural y viceversa, siempre y cuando el contexto así lo requiera. Los términos que no estén expresamente 
definidos, se entenderán en el sentido que les atribuya el lenguaje técnico correspondiente o, en su defecto, en su sentido 
natural y obvio, según el uso general de los mismos. 
 
Administrador de la Emisión: Es el Depósito Centralizado de Valores de Colombia Deceval S.A., entidad domiciliada en la 
ciudad de Bogotá en la Avenida Calle 26 No. 59 – 51 Torre 3 Oficina 501, Ciudad Empresarial Sarmiento Angulo, elegida a la 
fecha del presente Prospecto de Información por el Emisor, o la entidad que se designe posteriormente, para realizar la 
custodia y administración y para actuar como agente de pago. Así mismo, ejercerá todas las actividades operativas derivadas 
del depósito de la Emisión, así como todas las actividades indicadas en este Prospecto de Información y los términos y 
condiciones acordadas por el Emisor y el Administrador de la Emisión de conformidad con el contrato de depósito y 
administración de la Emisión suscrito entre  el Administrador de la Emisión y el Emisor 
 
Agente Líder Colocador: Es Valores Bancolombia S.A. Comisionista de Bolsa. 
 
Agentes Colocadores: Son Valores Bancolombia S.A. Comisionista de Bolsa, en su calidad de Agente Líder Colocador, y las 
demás sociedades comisionistas de bolsa que sean designadas y aprobadas de mutuo acuerdo por el Emisor y el 
Estructurador y Coordinador de la Oferta, y que se encuentren facultadas legalmente para tal efecto. Serán las entidades a 
través de las cuales se desarrollará la labor de promoción y colocación de los Bonos Ordinarios. 
 
Anotación en Cuenta: Es el registro que se efectúa de los derechos o saldos de los Bonos Ordinarios en las cuentas de 
depósito de los Tenedores de Bonos Ordinarios, el cual será llevado por el Administrador de la Emisión.  
 
Asamblea General de Tenedores de Bonos Ordinarios: Es la asamblea general de tenedores de Bonos Ordinarios, que 
puede ser convocada por el Representante Legal de Tenedores de Bonos Ordinarios cuando lo considere conveniente, o por 
solicitud del Emisor o de un grupo de Tenedores de Bonos Ordinarios que represente no menos del diez por ciento (10%) del 
monto insoluto del empréstito. La asamblea general de tenedores de Bonos Ordinarios también podrá ser convocada por la 
SFC cuando considere que existen hechos graves que deben ser conocidos por los Tenedores de Bonos Ordinarios.  
 
Asesor Legal: Es Posse Herrera Ruiz S.A. 
 
Autorización de Uso de Datos Personales: Es la autorización expresa, oportuna e idónea para la recolección de datos 
personales y uso de los mismos por parte de los Agentes Colocadores, el Estructurador y Coordinador de la Oferta, el Emisor, 
la BVC y el Administrador de la Emisión, en especial para las verificaciones relativas al control de lavado de activos y 
financiación del terrorismo que otorga cada Inversionista al Agente Colocador a través del cual presenta su oferta. 
 
Aviso de Oferta Pública: Es cada aviso publicado en un diario de amplia circulación nacional o en el Boletín Diario de la BVC, 
en el cual se ofrecerán los Bonos Ordinarios a los destinatarios de las mismas y en donde se incluirán las características de 
los Bonos Ordinarios, de acuerdo con lo establecido en el literal c) del artículo 5.2.1.1.5 del Decreto 2555 de 2010. 
 
Bonos Ordinarios: Son los valores de contenido crediticio inscritos en el RNVE y en la BVC a los que se refiere el presente 
Prospecto de Información, que emita el Emisor y que coloque a través de Ofertas Públicas en los términos del presente 
Prospecto de Información. 
 
BVC: Es la Bolsa de Valores de Colombia S.A., proveedora de infraestructura privada, constituida para administrar el mercado 
accionario, de derivados y de renta fija del mercado de valores colombiano. Es la entidad encargada de realizar la adjudicación 
y el cumplimiento de las operaciones que se efectúen a través de las sociedades comisionistas de bolsa o Afiliados al MEC. 
 
Calificadora: Es Fitch Ratings Colombia S.A. Sociedad Calificadora de Valores. 
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Calificación de Valores: Es una opinión profesional que emite una sociedad calificadora de valores, sobre la capacidad de 
un Emisor para pagar el capital y los intereses de sus obligaciones en forma oportuna. Para tal fin, las sociedades calificadoras 
de valores desarrollan sus propios estudios, análisis y evaluaciones de los emisores. 
 
Circular Básica Jurídica: Es la Circular Externa 029 de 2014 expedida por la SFC o norma que la modifique, sustituya o 
adicione. 
 
Código de Buen Gobierno: Es el Código de Buen Gobierno del Emisor que se encuentra disponible en www.odinsa.com, tal 
como el mismo sea modificado de tiempo en tiempo. 
 
Colombia: Significa la República de Colombia. 
 
DANE: Es el Departamento Administrativo Nacional de Estadística o la entidad gubernamental que haga sus veces. 
 
Decreto 2555 de 2010: Es el Decreto 2555 del 15 de julio de 2010 expedido por el Ministerio de Hacienda y Crédito Público 
de la República de Colombia, por el cual se recogen y reexpiden las normas en materia del sector financiero, asegurador y del 
mercado de valores, entre otros, conforme el mismo sea modificado, adicionado o sustituido de tiempo en tiempo.  
 
Depositantes Directos: Son cada una de las entidades que de acuerdo con el Reglamento de Operaciones de Deceval, 
pueden acceder directamente a los servicios del Administrador de la Emisión y han celebrado el contrato de depósito de 
valores, bien sea en nombre y por cuenta propia y/o en nombre y por cuenta de terceros. 
 
Día Hábil: Es cualquier día del año, distinto a los sábados, domingos y feriados en la República de Colombia. 
 
Dólares o USD: Es la moneda de curso legal de los Estados Unidos de América. 
 
DTF: Es la tasa promedio ponderada de las tasas de interés efectivas de captación a noventa (90) días de los bancos, 
corporaciones financieras y compañías de financiamiento, tasa que es calculada y publicada semanalmente por el Banco de 
la República de Colombia, expresada como una tasa nominal trimestre anticipado. 
 
EBITDA: Es el indicador financiero que corresponde a ingresos antes de intereses, impuestos, depreciaciones y 
amortizaciones (por sus siglas en inglés Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation, and Amortization). 
 
Emisión: Es el conjunto de Bonos Ordinarios de la misma naturaleza que emite el Emisor en los términos del presente 
Prospecto de Información con el propósito de ser puestos en circulación en el Mercado Público de Valores de la República de 
Colombia.  
 
Emisión Desmaterializada: Es la Emisión de cuya administración se ha encargado al Administrador de la Emisión a través 
de sistemas electrónicos, quien emite certificados de depósito, que es el documento que legitima al depositante para ejercer 
los derechos políticos y patrimoniales, en el evento en que haya lugar a ellos. Dicho documento es expedido por el 
Administrador de la Emisión, a solicitud del Depositante Directo de conformidad con la Anotación en Cuenta, su carácter es 
meramente declarativo, presta mérito ejecutivo, no tiene vocación circulatoria ni servirá para transferir la propiedad de los 
Bonos Ordinarios. 
 
Emisor, Sociedad u Odinsa: Es Odinsa S.A., en su calidad de emisor de los Bonos Ordinarios. 
 
Estatutos Sociales: Son los estatutos sociales de Odinsa S.A que se encuentran disponibles en la página web 
www.odinsa.com. 
 
Estructurador y Coordinador de la Oferta: Es Banca de Inversión Bancolombia S.A. Corporación Financiera. 
 
Fecha de Emisión: Es el Día Hábil siguiente a la fecha de publicación del primer Aviso de Oferta Pública.  
 
Fecha de Expedición: Es la fecha en la cual se realice el registro y Anotación en Cuenta, ya sea para la suscripción de los 
Bonos Ordinarios o por la transferencia electrónica de los mismos, teniendo en cuenta que la Emisión será desmaterializada. 
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Fecha de Suscripción: Es la fecha en la cual sea pagado íntegramente cada Bono Ordinario, la cual será establecida en el 
respectivo Aviso de Oferta Pública. Esta fecha podrá ser entre t+0 hasta t+3, donde t corresponde al día de la adjudicación de 
los Bonos Ordinarios. 
 
Fecha de Vencimiento: Es la fecha en la cual se cumpla el plazo de los Bonos Ordinarios contado a partir de la Fecha de 
Emisión. 
 
Grupo Empresarial Argos o Grupo Argos: Es la sociedad Grupo Argos S.A, principal accionista y controlante de Odinsa 
S.A. 
 
IBR: Es el indicador bancario de referencia que consiste en la tasa de interés de referencia del mercado interbancario 
colombiano publicada por el Banco de la República de Colombia. Es una tasa de interés de corto plazo para el peso 
colombiano, la cual refleja el precio al que los agentes participantes en su esquema de formación están dispuestos a ofrecer 
o a captar recursos en el mercado monetario. Para efectos del presente Prospecto de Información, el IBR será expresado en 
términos mensuales. 
 
Inflación: Es la medida de crecimiento del nivel general de precios de la economía, calculada mensualmente por el DANE 
sobre los precios de una canasta básica de bienes y servicios de consumo para familias de ingresos medios y bajos. Con base 
en dichos precios se calcula un índice denominado Índice de Precios al Consumidor. 
 
Inversionista: Es la persona que, a través de los Agentes Colocadores, demande y se le adjudiquen los Bonos Ordinarios en 
la oferta y colocación primaria de los mismos. 
 
IPC: Es la variación del Índice de Precios al Consumidor en Colombia, certificado por el DANE para los últimos 12 meses, 
expresado como una tasa efectiva anual. 
 
Junta Directiva: Es la junta directiva del Emisor. 
 
MEC: Mercado Electrónico Colombiano, sistema donde se realiza la negociación y el registro de valores distintos a acciones 
y bonos convertibles en acciones. 
 
Mercado Principal: Son las negociaciones de títulos inscritos en el RNVE tal y como está definido en el parágrafo 1 del artículo 
5.2.3.1.1 del Decreto 2555 de 2010.  
 
Mercado Público de Valores: Conforman el Mercado Público de Valores la emisión, la suscripción, intermediación y 
negociación de los documentos emitidos en serie o en masa, respecto de los cuales se realice oferta pública, que otorguen a 
sus titulares derechos de crédito, de participación y de tradición o representativos de mercancía. Las actividades principales 
del Mercado Público de Valores son la emisión y oferta de valores; la intermediación de valores; la administración de fondos 
de valores, fondos de inversión, fondos mutuos de inversión y carteras colectivas; el depósito y la administración de valores; 
la administración de sistemas de negociación o de registro de valores, futuros, opciones y demás derivados; compensación y 
liquidación de valores; calificación de riesgos; la autorregulación a que se refiere la Ley 964 de 2005; el suministro de 
información al mercado de valores, incluyendo el acopio y procesamiento de la misma; y las demás actividades previstas en 
la Ley 964 de 2005 o que determine el Gobierno Nacional, siempre que constituyan actividades de manejo, aprovechamiento 
e inversión de recursos captados del público que se efectúen mediante valores. 
 
Monto de la Emisión: Es el número de Bonos Ordinarios que integran la Emisión multiplicado por su Valor Nominal. 
 
Monto de la Oferta: Es el número de Bonos Ordinarios ofrecidos en el respectivo Aviso de Oferta Pública multiplicado por el 
Valor Nominal. El Monto de la Oferta no podrá exceder en cualquier caso el respectivo Monto de la Emisión. 
 
NCIF: Son las normas de contabilidad y de información financiera aceptadas en Colombia.  
 
NIIF: Son las normas internacionales de información financiera. 
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Oferta Pública: Es la oferta de los Bonos Ordinarios de la Emisión, dirigida al público inversionista general, definida en los 
términos establecidos en el artículo 6.1.1.1.1 del Decreto 2555 de 2010 y aprobada por la SFC. 
 
PCGA: Son los principios de contabilidad generalmente aceptados en Colombia.  
 
Pesos o COP: Es la moneda de curso legal de la República de Colombia. 
 
Precio de Suscripción: Es el precio que paguen los Inversionistas como contraprestación a la suscripción de los Bonos 
Ordinarios según lo establecido en el Aviso de Oferta Pública. El Precio de Suscripción puede ser “a la par” cuando sea igual 
al Valor Nominal del Bono Ordinario, “con prima” cuando sea superior al Valor Nominal, o “con descuento” cuando sea inferior 
al Valor Nominal. 
 
Prospecto de Información: Tiene el significado establecido en el artículo 5.2.1.1.4 del Decreto 2555 de 2010. Hace referencia 
específicamente al presente Prospecto de Información. 
 
Reglamento de Emisión y Colocación: Es el documento adoptado por el Emisor que contiene las condiciones generales de 
los Bonos Ordinarios bajo las cuales se enmarca el presente Prospecto de Información, el cual fue aprobado por la Junta 
Directiva del Emisor el 31 de julio de 2017 mediante Acta No. 347. 
 
Reglamento de Operaciones de Deceval: Es el reglamento de operaciones del Administrador de la Emisión aprobado 
mediante la Resolución 0816 de 2011 de la SFC, el cual regula las relaciones que surgen entre el Administrador de la Emisión 
y sus Depositantes Directos, depositantes indirectos y otros depósitos centralizados de valores locales o internacionales, con 
los sistemas de negociación o registro y otros sistemas de compensación y liquidación, con motivo de los contratos que se 
celebren en desarrollo del objeto social vinculados a los servicios de custodia, administración, compensación, liquidación y las 
funciones de certificación sobre los valores anotados en cuenta.  
 
Rendimiento: Es el interés ofrecido por el Emisor para cada Bono Ordinario y que puede ser diferente para cada una de las 
series y para cada plazo. Dicho Rendimiento, es determinado en caso de realizarse la colocación (i) mediante subasta 
holandesa, como la Tasa de Corte, o (ii) mediante mecanismo en firme, como la Tasa de Rentabilidad Ofrecida en el respectivo 
Aviso de Oferta Pública. 
 
Representante Legal de Tenedores de Bonos Ordinarios: Es (i) Alianza Fiduciaria S.A., entidad encargada de realizar los 
actos de administración y conservación que resulten necesarios con el fin de ejercer los derechos y defender los intereses 
comunes de los Tenedores de Bonos Ordinarios, en los términos del artículo 6.4.1.1.9 del Decreto 2555 de 2010, o (ii) la 
entidad que se designe posteriormente.  
 
RNVE: Es el registro nacional de valores y emisores que lleva la SFC donde se inscriben las clases y tipos de valores, así 
como los emisores de los mismos y las emisiones que efectúen; y certifica lo relacionado con la inscripción de dichos emisores, 
clases y tipos de valores. El fundamento de este registro es mantener un adecuado sistema de información sobre los activos 
financieros que circulan y los emisores como protagonistas del Mercado Público de Valores. La administración del RNVE está 
asignada a la SFC, quien es la responsable de velar por la organización, calidad, suficiencia y actualización de la información 
que lo conforma. 
 
SIMEV: Es el Sistema Integral de Información del Mercado de Valores, o el sistema que haga sus veces. 
 
SFC: Es la Superintendencia Financiera de Colombia, o la entidad gubernamental que haga sus veces. 
 
Tasa Cupón: Es la tasa de interés del Bono Ordinario que corresponde al porcentaje que reconoce el Emisor al Tenedor de 
Bonos (tasa facial), para cada subserie ofrecida de cada Emisión. Para efectos del presente Prospecto de Información, la Tasa 
Cupón es la Tasa de Corte cuando la colocación se realice a través del mecanismo de subasta, y la Tasa de Rentabilidad 
Ofrecida cuando la colocación se realice a través del mecanismo de demanda en firme. 
 
Tasa de Corte: Es la tasa única de rentabilidad para cada subserie de cada Emisión a la cual se adjudican los Bonos 
Ordinarios, cuando su colocación se realice mediante el mecanismo de subasta. 
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Tasa de Rentabilidad Ofrecida: Es la tasa única de rentabilidad para cada subserie de la Emisión a la cual se adjudican los 
Bonos Ordinarios, cuando su colocación se realice mediante el mecanismo de demanda en firme. Esta tasa es determinada 
en el correspondiente Aviso de Oferta Pública. 
 
Tenedores de Bonos Ordinarios: Son todos y cada uno de: (i) los Inversionistas del Mercado Principal que adquieran y sean 
titulares de los Bonos Ordinarios y (ii) los inversionistas que, de tiempo en tiempo, adquieran Bonos Ordinarios en el mercado 
secundario.  
 
TRM: Es la tasa representativa del mercado que se basa en las operaciones de compra y venta de dólares. La SFC la calcula, 
certifica y la publica diariamente en su página web con base en la información disponible y conforme a la metodología del 
Banco de la República de Colombia.  
 
Valor Nominal: Significa la representación monetaria de los Bonos Ordinarios, el cual se señalará en el Aviso de Oferta 
Pública. 
 
 
GLOSARIO DE TERMINOS DE LA INDUSTRIA O SECTOR 
 
ANI: Significa la Agencia Nacional de Infraestructura creada mediante Decreto 4165 de 2011 que tiene por objeto planear, 
coordinar, estructurar, contratar, ejecutar, administrar y evaluar proyectos de concesiones y otras formas de Asociación Publico 
Privada (“APP”) para el diseño, construcción, mantenimiento, operación, administración y/o explotación de la infraestructura 
pública de transporte en todos sus modos. 
 
4G: Significa las siglas establecidas para las concesiones otorgadas bajo licitación de construcción de carreteras de cuarta 
generación, programa de infraestructura vial en Colombia que plantea construcción y operación de carreteras. 
 
Concesión: Significa los contratos que celebran las entidades estatales según la Ley 80 de 1993, con el objeto de otorgar a 
una persona llamada concesionario la prestación, operación explotación, organización o gestión, total o parcial, de un servicio 
público, o la construcción, explotación o conservación total o parcial, de una obra o bien destinados al servicio o uso público, 
así como todas aquellas actividades necesarias para la adecuada prestación o funcionamiento de la obra o servicio por cuenta 
y riesgo del concesionario y bajo la vigilancia y control de la entidad concedente, a cambio de una remuneración que puede 
consistir en derechos, tarifas, tasas, valorización, o en la participación que se le otorgue en la explotación del bien, o en una 
suma periódica, única o porcentual y, en general, en cualquier otra modalidad de contraprestación que las partes acuerden.  
 
Consorcio: Significa la unión de dos o más personas en forma conjunta presentan una misma propuesta según la Ley 80 de 
1993, para la adjudicación, celebración y ejecución de un contrato, respondiendo solidariamente de todas y cada una de las 
obligaciones derivadas de la propuesta y del contrato. En consecuencia, las actuaciones, hechos y omisiones que se presenten 
en desarrollo de la propuesta y del contrato, afectarán a todos los miembros que lo conforman. 
 
Tribunal de Arbitramiento: Es el organismo colegiado correspondiente al mecanismo de arbitraje, previsto para dirimir las 
diferencias surgidas y sometidas a arbitramento. 
 
Vigencias Futuras: Es la autorización para la asunción de obligaciones que afecten el presupuesto de gastos de vigencias 
fiscales subsiguientes de la Nación. 
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PRIMERA PARTE - DE LOS BONOS ORDINARIOS 
 
CAPÍTULO 1 - CARACTERÍSTICAS DE LOS BONOS ORDINARIOS, CONDICIONES Y REGLAS DE LA 
EMISIÓN 
 
 

A. CLASE DE VALOR, LEY DE CIRCULACIÓN Y NEGOCIACIÓN SECUNDARIA 
 
1. Clase de valor  
Los valores que emitirá el Emisor serán  Bonos Ordinarios de contenido crediticio, que serán ofrecidos mediante Oferta Pública 
y estarán sujetos a los requisitos previstos en el Decreto 2555 de 2010 y en el Reglamento de Emisión y Colocación aprobado 
por la Junta Directiva del Emisor mediante Acta No. 347 del 31 de julio de 2017. Los Bonos Ordinarios serán emitidos bajo la 
modalidad estandarizada. 
 
2. Ley de Circulación y Negociación Secundaria 
Los Bonos Ordinarios serán emitidos a la orden y su negociación se sujetará a lo señalado en la ley y en el Reglamento de 
Emisión y Colocación y en la Circular Única del Mercado Electrónico Colombiano administrado por la BVC. La transferencia 
de la titularidad se hará mediante Anotaciones en Cuentas o subcuentas de depósito manejadas por el Administrador de la 
Emisión conforme a la Ley 964 de 2005, el Decreto 2555 de 2010, el Reglamento de Operaciones de Deceval y demás normas 
que las regulen, modifiquen o sustituyan.  
 
De acuerdo con lo anterior, la enajenación y transferencia de los derechos individuales se harán mediante registros y sistemas 
electrónicos de datos, siguiendo el procedimiento establecido en el Reglamento de Operaciones de Deceval, el cual se 
entenderá aceptado por el Inversionista y los Tenedores de Bonos Ordinarios al momento de realizar la suscripción y/o 
adquisición de los Bonos Ordinarios, según corresponda. 
 
Los Bonos Ordinarios podrán ser negociados en el mercado secundario a través de la BVC o directamente por sus tenedores 
legítimos. Las instrucciones para la transferencia de los Bonos Ordinarios ante el Administrador de la Emisión, deberán ser 
efectuadas por intermedio del Depositante Directo correspondiente, de conformidad con lo previsto en el Reglamento de 
Operaciones de Deceval. Los Bonos Ordinarios podrán ser negociados en el mercado secundario una vez hayan sido suscritos 
y totalmente pagados por parte del Tenedor de Bonos Ordinarios  respectivo. 
 
El Administrador de la Emisión, al momento en que vaya a efectuar los registros o Anotaciones en Cuenta de depósito de los 
Tenedores de Bonos Ordinarios, de conformidad con lo previsto en el Reglamento de Operaciones de Deceval, acreditará en 
la cuenta correspondiente los Bonos Ordinarios adquiridos por el Tenedor del Bono respectivo. 
 
 

B. MONTO DE LA EMISIÓN, CANTIDAD DE BONOS ORDINARIOS, DENOMINACIÓN, VALOR NOMINAL, 
INVERSIÓN MÍNIMA Y PRECIO DE SUSCRIPCIÓN 

 
1. Monto de la Emisión y Cantidad de Bonos Ordinarios  
El monto total de la Emisión de Bonos Ordinarios será de cuatrocientos mil millones de Pesos ($400.000.000.000), 
correspondientes a cuatrocientos mil (400.000) Bonos Ordinarios, de Valor Nominal de un millón de pesos colombianos 
($1.000.000) cada uno, en las condiciones indicadas en el Aviso de Oferta Pública y en el presente Prospecto de Información. 
La Emisión podrá ser ofrecida en varios lotes compuestos de diferentes series y subseries, denominados en moneda legal 
colombiana (“Pesos”). 
 
2. Denominación 
Los Bonos Ordinarios estarán denominados en Pesos.  
 
3. Valor nominal 
El Valor Nominal de cada Bono Ordinario será de un millón de Pesos ($1.000.000). 
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4. Inversión Mínima 
La inversión mínima de los Bonos Ordinarios será la equivalente al Valor Nominal de diez (10) Bonos Ordinarios, es decir, diez 
millones de Pesos ($10.000.000). En consecuencia, no podrán realizarse operaciones en el mercado primario ni en el mercado 
secundario por montos inferiores a diez millones de Pesos ($10.000.000).  
 
La inversión en los Bonos Ordinarios deberá hacerse, de acuerdo con el monto de inversión mínima, por un número entero de 
valores ya que los mismos no podrán fraccionarse. 
 
Los Bonos Ordinarios podrán negociarse en múltiplos de un (1) Bono Ordinario, siempre y cuando se cumpla con la inversión 
mínima.  
 
5. Precio de Suscripción 
El Precio de Suscripción de los Bonos Ordinarios puede ser: (i) “a la par” cuando sea igual a su Valor Nominal; (ii) “con prima” 
cuando sea superior a su Valor Nominal, o (iii) “con descuento” cuando sea inferior a su Valor Nominal.  
 
Cuando la suscripción se realice en una fecha posterior a la Fecha de Emisión, el Precio de Suscripción de los Bonos Ordinarios 
será la suma de su Valor Nominal más los intereses causados. Los intereses causados serán calculados sobre el Valor Nominal 
de los Bonos Ordinarios a la tasa de la subserie a suscribir. Para dicho cálculo se tomará el menor de los siguientes períodos: 
a) el período entre la Fecha de Emisión y la Fecha de Suscripción de los Bonos Ordinarios o b) el período entre la fecha del 
último pago de intereses y la Fecha de Suscripción de los Bonos Ordinarios. 
 
Las fórmulas a utilizar según sea el caso, para el cálculo del Precio de Suscripción son: 
 
Bonos Ordinarios ofrecidos a la par: 
Precio de Suscripción = Valor Nominal * {1 + Interés causado} 
 
En caso de descuento: 
Precio de Suscripción = { [ Valor Nominal x (1 - descuento) ] + [ Valor Nominal * Interés causado ] } 
 
En caso de prima: 
Precio de Suscripción = { [ Valor Nominal x (1 + prima ) ] + [ Valor Nominal * Interés causado ] } 
 
Los intereses causados se calcularán con la siguiente fórmula: 
Interés causado = [ ( 1 + tasa ) ^ ( n / Base ) ] - 1  
 

Dónde:  
tasa: es la tasa efectiva anual del Bono Ordinario. 
n: días transcurridos desde la Fecha de Emisión y hasta la Fecha de Suscripción cuando se suscribe antes del primer pago 
de intereses, o días transcurridos desde la fecha del último pago de intereses hasta la Fecha de Suscripción en los demás 
casos, de acuerdo con la convención correspondiente a la subserie colocada. 
Base: son 365 días o 360 días dependiendo de la convención correspondiente a la subserie colocada. 

 
El Precio de Suscripción de los Bonos Ordinarios se definirá en el correspondiente Aviso de Oferta Pública. El valor de cada 
Bono Ordinario deberá ser pagado íntegramente al momento de la suscripción. 
 
En el evento en que con posterioridad a la Fecha de Emisión, el Emisor ofrezca nuevos lotes de Bonos Ordinarios en subseries 
que no fueron ofrecidas inicialmente, el Emisor publicará la tasa máxima de rentabilidad ofrecida (mecanismo de subasta 
holandesa) o la Tasa de Rentabilidad Ofrecida (mecanismo de demanda en firme), a ser ofrecida para dichas subseries. Estas 
serán publicadas en el Aviso de Oferta Pública o de forma separada, el día de la emisión de valores, en los boletines que para 
el efecto se tengan establecidos en la BVC, de acuerdo con lo establecido en el parágrafo 8 del artículo 6.1.1.1.5 del Decreto 
2555 de 2010. En el evento en que, con posterioridad a la Fecha de Emisión, el Emisor ofrezca nuevos lotes de Bonos 
Ordinarios sobre subseries ya ofrecidas, la Oferta Pública se hará por el Precio de Suscripción de los respectivos Bonos 
Ordinarios o por la tasa de descuento que se utilice para calcular el mismo, respetando la Tasa Cupón previamente definida. 
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C. DESTINATARIOS DE LA OFERTA 
 
Los Bonos Ordinarios harán parte del Mercado Principal y tendrán como destinatarios a los inversionistas en general, incluidas 
las sociedades administradoras de fondos de pensiones y cesantías, y a los fondos administrados por éstas.  
 
 

D. REGLAS RELATIVAS A LA REPOSICIÓN, FRACCIONAMIENTO Y ENGLOBE DE LOS BONOS ORDINARIOS 
 
Para los Bonos Ordinarios no habrá reposición, fraccionamiento o englobe ya que éstos son valores desmaterializados.  
 
La inversión por parte de los Tenedores de Bonos Ordinarios podrá fraccionarse siempre y cuando se mantengan los mínimos 
y múltiplos establecidos con sujeción al Reglamento de Emisión y Colocación y al presente Prospecto de Información. 
 
 

E. DEFINICIÓN DE LAS FECHAS DE SUSCRIPCIÓN, EXPEDICIÓN, EMISIÓN Y VENCIMIENTO 
 
1. Fecha de Suscripción 
Es la fecha en la cual sea pagado íntegramente cada Bono Ordinario, la cual será establecida en el respectivo Aviso de Oferta 
Pública. Esta fecha podrá ser entre t+0 hasta t+3, donde t corresponde al día de la adjudicación de los Bonos Ordinarios. 
 
2. Fecha de Expedición 
Es la fecha en la cual se realice el registro y Anotación en Cuenta, ya sea para la suscripción de los Bonos Ordinarios o por la 
transferencia electrónica de los mismos, teniendo en cuenta que la Emisión será desmaterializada. 
 
3. Fecha de Emisión 
Es el Día Hábil siguiente a la fecha de publicación del primer Aviso de Oferta Pública. 
 
4. Fecha de Vencimiento 
Es la fecha en la cual se cumpla el plazo de los Bonos Ordinarios contado a partir de la Fecha de Emisión. 
 
 

F. COMISIONES Y GASTOS 
 
Sin perjuicio de las obligaciones tributarias aplicables a cada Inversionista, éstos no tendrán que pagar comisiones ni gastos 
conexos para la suscripción de los Bonos Ordinarios, siempre y cuando dichos Bonos Ordinarios sean adquiridos en la oferta 
primaria. 
 
 

G. BOLSA DE VALORES DONDE ESTARÁN INSCRITOS LOS BONOS ORDINARIOS 
 
Los Bonos Ordinarios estarán inscritos en la BVC. 
 
 

H. OBJETIVOS ECONÓMICOS Y FINANCIEROS DE LA EMISIÓN 
 
Los recursos provenientes de la colocación de los Bonos Ordinarios serán destinados para la sustitución de pasivos financieros 
del Emisor y/o para cumplir con los compromisos de capital acordados para los proyectos del Emisor en los términos 
porcentuales definidos en el respectivo Aviso de Oferta Pública.  
 
De forma temporal los recursos producto de la colocación de la Emisión podrán ser invertidos, mientras se materializa su 
destinación. 
 
En cumplimiento de lo dispuesto en el numeral 1.3.6.1.1.8 del Capítulo II del Título I de la Parte III de la Circular Básica Jurídica, 
expedida por la SFC, se informa que no más del diez por ciento (10%) de los recursos provenientes de la colocación de los 
Bonos Ordinarios se destinará al pago de pasivos con compañías vinculadas o socios del Emisor. 
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I. MEDIOS A TRAVÉS DE LOS CUALES SE DARÁ A CONOCER LA INFORMACIÓN DE INTERÉS PARA LOS 
INVERSIONISTAS 

 
De acuerdo con el artículo 5.2.4.1.5 del Decreto 2555 de 2010, el Emisor deberá divulgar, en forma veraz, clara, suficiente y 
oportuna al mercado, a través de la SFC, toda situación relacionada con él o con la Emisión que habría sido tenida en cuenta 
por un experto prudente y diligente al comprar, vender o conservar valores del Emisor, incluyendo los Bonos Ordinarios, o al 
momento de ejercer los derechos políticos inherentes a tales valores. Dicha información podrá ser consultada a través de la 
página web www.superfinaciera.gov.co siguiendo el hipervínculo “Información Relevante”. 
 
Adicionalmente, el Emisor, cuando lo estime conveniente, podrá dar a conocer la información que sea del interés de los 
Tenedores de Bonos Ordinarios mediante publicación en su página web. 
 
 

J. RÉGIMEN FISCAL APLICABLE A LOS BONOS ORDINARIOS  
 
Los rendimientos financieros de los Bonos Ordinarios podrán someterse a retención en la fuente, de acuerdo con las normas 
tributarias vigentes. Si a ello hubiere lugar, el beneficiario podrá acreditar que los pagos a su favor no se encuentran sujetos a 
retención en la fuente. Cuando el Bono Ordinario sea expedido a nombre de dos (2) o más beneficiarios, éstos indicarán su 
participación individual en los derechos derivados del mismo. 
 
Estarán a cargo del Emisor el recaudo y el pago de la retención en la fuente ante la Dirección de Impuestos y Aduanas 
Nacionales (DIAN) y la expedición de los certificados correspondientes.  
 
Para efectos del gravamen a los movimientos financieros, se deberá tener en cuenta que de acuerdo con el numeral 7 del 
artículo 879 del Estatuto Tributario, se encuentran exentas de este gravamen la compensación y liquidación que se realice a 
través de sistemas de compensación y liquidación administrados por entidades autorizadas para tal fin respecto a operaciones 
que se realicen en el mercado de valores, derivados, divisas o en las bolsas de productos agropecuarios o de otros 
commodities, incluidas las garantías entregadas por cuenta de participantes y los pagos correspondientes a la administración 
de valores en los depósitos centralizados de valores. 
 
El presente literal contiene una descripción general de ciertos aspectos fiscales aplicables a los Bonos Ordinarios y a la Emisión 
en la fecha del Prospecto de Información y, por tanto, no debe entenderse como una descripción detallada de todo el régimen 
fiscal que pueda ser del interés y análisis de los Inversionistas. Si el Inversionista tiene inquietudes, dudas o requiera de 
información especializada sobre el régimen fiscal aplicable, se recomienda obtener la asesoría fiscal correspondiente.  
 
En el evento en que con posterioridad a la colocación de los Bonos Ordinarios surjan nuevos impuestos que afecten la tenencia 
de éstos y/o los pagos derivados de los mismos, dichos impuestos estarán a cargo de los Tenedores de Bonos Ordinarios. 
 
 

K. ENTIDAD ADMINISTRADORA DE LA EMISIÓN 
 
El Administrador de la Emisión realizará la custodia y administración de los Bonos Ordinarios, conforme a lo establecido en la 
Ley 27 de 1990, la Ley 964 de 2005, el Decreto 2555 de 2010, al Reglamento de Operaciones de Deceval y en los términos y 
condiciones que acuerden el Emisor y el Administrador de la Emisión en el contrato de depósito y administración que celebren 
en relación con la Emisión. 
 
El Emisor realizará el pago por concepto de capital e intereses a los Tenedores de Bonos Ordinarios a través del Administrador 
de la Emisión, siempre que los Tenedores de Bonos Ordinarios sean Depositantes Directos con servicio de administración de 
valores, o estén representados por uno de ellos. Los pagos para los titulares que sean o estén representados por Depositantes 
Directos sin servicio de administración de valores, serán realizados directamente por el Emisor, con los parámetros que se 
exponen más adelante.  
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Así mismo, el Administrador de la Emisión ejercerá todas las actividades operativas derivadas del depósito de la Emisión, 
dentro de las cuales se incluyen las siguientes obligaciones y responsabilidades a cargo del Administrador de la Emisión: 
 

 Registrar el macrotítulo representativo de la Emisión, que comprende el registro contable de la Emisión, la custodia, 
administración y control del macrotítulo, lo cual incluye el control sobre el saldo circulante de la Emisión, monto 
emitido, colocado, en circulación, cancelado, por colocar y anulado de los Bonos Ordinarios. El macrotítulo así 
registrado respaldará el monto efectivamente colocado en base diaria. 

 
 Registrar y anotar en cuenta la información sobre: 

 
‐ La colocación individual de los derechos de la Emisión. 
 
‐ Las enajenaciones y transferencias de los derechos anotados en cuentas o subcuentas de depósito. 
 
‐ La anulación de los derechos de los Bonos Ordinarios de acuerdo con las órdenes que imparta el Emisor, en 

los términos establecidos en el Reglamento de Operaciones del Deceval. 
 
‐ Las órdenes de expedición de los derechos anotados en cuentas de depósito. 

 
‐ Las pignoraciones y gravámenes, incluyendo las medidas cautelares sobre los derechos anotados en cuenta o 

subcuentas de depósito de conformidad con la ley 27 de 1990, la ley 964 de 2005 y el Decreto 2555 de 2010, 
para lo cual el titular o titulares de los derechos seguirán el procedimiento establecido en el Reglamento de 
Operaciones de Deceval.  

 
‐ El saldo en circulación bajo el mecanismo de anotación en cuenta. 

 
 Cobrar al Emisor los derechos patrimoniales que estén representados por anotaciones en cuenta a favor de los 

respectivos beneficiarios, cuando éstos sean depositantes directos con servicio de administración de valores o estén 
representados por uno de ellos. Los pagos para los titulares que sean o estén representados por depositantes 
directos sin servicio de administración de valores, serán realizados directamente por el Emisor, con la presentación 
del certificado para el cobro de derechos que para este fin expida el Administrador de la Emisión a solicitud del 
interesado. 

 
‐ Para tal efecto, El Administrador de la Emisión presentará dos liquidaciones, una previa y la definitiva. La 

preliquidación de las sumas que deben ser giradas por el Emisor se presentará dentro del término de cinco (5) 
días hábiles anteriores a la fecha en que debe hacerse el giro correspondiente. Esta preliquidación deberá 
sustentarse indicando el saldo de la Emisión que circula en forma desmaterializada y la periodicidad de pago 
de intereses. 

 
‐ El Emisor verificará la preliquidación elaborada por El Administrador de la Emisión y acordará con ésta los 

ajustes correspondientes, en caso de presentarse discrepancias. Para realizar los ajustes tanto El Administrador 
de la Emisión como el Emisor se remitirán a las características de la Emisión tal como se encuentran 
establecidas en el Acta de Junta Directiva que aprueba el reglamento de emisión y colocación, en el prospecto 
de información y en el respectivo aviso de oferta pública. 

 
‐ Posteriormente, El Administrador de la Emisión presentará al Emisor, dentro de los dos (2) días hábiles 

anteriores al pago, una liquidación definitiva sobre los valores en depósito administrados a su cargo. 
 

‐ El Emisor solo abonará en la cuenta del Administrador de la Emisión los derechos patrimoniales 
correspondientes cuando se trate de tenedores vinculados a otros depositantes directos o que sean 
depositantes directos con servicio de administración de valores. Para el efecto, enviará al Administrador de la 
Emisión una copia de la liquidación definitiva de los abonos realizados a los respectivos beneficiarios, después 
de descontar los montos correspondientes a la retención en la fuente y cualquier otro impuesto que proceda 
para cada uno y consignará mediante transferencia electrónica de fondos a la cuenta designada por el 
Administrador de la Emisión el valor de la liquidación, según las reglas previstas en el reglamento de emisión y 
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colocación, el prospecto de información y el respectivo aviso de oferta pública para el pago de intereses y 
capital. Los pagos deberán efectuarse el día del vencimiento a más tardar a las 12:00 P.M. Una vez efectuada 
dicha transferencia de fondos en forma completa y en la fecha indicada, el Administrador de la Emisión pagará 
válidamente por cuenta del Emisor a los depositantes directos en los términos antes establecidos. 

 
‐ Los pagos para los titulares que sean o estén representados por depositantes directos sin servicio de 

administración de valores, serán realizados directamente por el Emisor con la presentación del certificado para 
el cobro de derechos que para este fin expida el Administrador de la Emisión a solicitud del interesado. 

 
‐ Informar a los depositantes y a los entes de control al día hábil siguiente al vencimiento del pago de los derechos 

patrimoniales, el incumplimiento del pago de los respectivos derechos, cuando quiera que el Emisor no provea 
los recursos, con el fin de que éstos ejerciten las acciones a que haya lugar.  

 
 Actualizar el monto del macrotítulo, por encargo del Emisor, a partir de las operaciones de expedición, cancelación 

al vencimiento, anulaciones y retiros de valores del depósito, para lo cual el Administrador de la Emisión tendrá 
amplias facultades.  

 
El Administrador de la Emisión cuenta con un manual de políticas para el tratamiento de datos, el cual puede ser consultado 
en su página web www.deceval.com.co 
 
 

L. DESMATERIALIZACIÓN TOTAL DE LA EMISIÓN 
 
La Emisión se adelantará en forma desmaterializada, razón por la cual los adquirientes de los Bonos Ordinarios renuncian a 
la posibilidad de materializar los Bonos Ordinarios emitidos. 
 
Los suscriptores y/o tenedores de los Bonos Ordinarios consentirán que éstos sean depositados en el Administrador de la 
Emisión; por el hecho de la suscripción o posterior negociación de los Bonos Ordinarios se entiende que el suscriptor y/o el 
Tenedor de los Bonos Ordinario han dado su consentimiento. 
 
Para efectos del pago de los derechos que les confieren los Bonos Ordinarios, los Tenedores de Bonos Ordinarios deberán 
estar vinculados al Administrador de la Emisión, ya sea en su calidad de Depositantes Directos o representados por un 
Depositante Directo. 
 
La custodia y administración de la Emisión será realizada por el Administrador de la Emisión conforme a los términos del 
contrato de depósito y administración desmaterializada de la Emisión suscrito entre el Administrador de la Emisión y el Emisor. 
 
Toda vez que se trata de una Emisión desmaterializada, el Administrador de la Emisión entregará un certificado de depósito 
de los títulos representativos de los Bonos Ordinarios a nombre del suscriptor al Depositante Directo que corresponda. 
 
 

M. GARANTÍAS Y PRELACIÓN 
 
Los Bonos Ordinarios no se encuentran respaldados con garantía real y, por lo tanto, constituyen obligaciones quirografarias 
del Emisor, que no cuentan con privilegio o prelación legal alguna. 
 
 

N. DERECHOS QUE INCORPORAN LOS BONOS ORDINARIOS 
 
Los Tenedores de Bonos Ordinarios, como acreedores del Emisor, tendrán el derecho de percibir los intereses y el reembolso 
de su capital, todo de conformidad con los términos estipulados en el presente Prospecto de Información y en el respectivo 
Aviso de Oferta Pública.  
 

O. DERECHOS DE LOS TENEDORES 
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Además de los derechos que les corresponden como acreedores del Emisor, los Tenedores de Bonos Ordinarios tienen los 
siguientes derechos adicionales: 
 
1. Percibir los intereses aquí establecidos y el reembolso del capital, todo de conformidad con el presente Prospecto de 

Información y el respectivo Aviso de Oferta Pública; 
2. Participar en la Asamblea General de Tenedores de Bonos Ordinarios. Un grupo de Tenedores de Bonos Ordinarios que 

represente no menos del diez por ciento (10%) del monto insoluto del empréstito, podrá exigir al Representante Legal de 
Tenedores de Bonos Ordinarios que convoque la Asamblea General de Tenedores de Bonos Ordinarios y si éste no lo 
hiciere, los Tenedores de Bonos Ordinarios podrán solicitar a la SFC que haga la convocatoria; 

3. Remover al Representante Legal de Tenedores de Bonos Ordinarios y designar el sustituto, mediante decisión de la 
Asamblea General de Tenedores de Bonos Ordinarios; 

4. Negociar los Bonos Ordinarios de acuerdo con su ley de circulación y de conformidad con las normas legales que regulan 
la materia; y 

5. Los demás que emanen de este Prospecto de Información o de la ley.  
 
Los Tenedores de Bonos Ordinarios podrán ejercer sus derechos en manera conjunta o individual.  
 
Si por cualquier causa legal o convencional un Bono Ordinario pertenece a varias personas, éstas deberán ajustarse a lo 
definido en el segundo párrafo del siguiente literal para ejercer sus derechos. 
 
 

P. OBLIGACIONES DE LOS TENEDORES 
 
Los Tenedores de Bonos Ordinarios tendrán las obligaciones previstas en la ley y las siguientes particulares:  
 
1. Remitir y responder por el contenido, para todos los efectos legales, de las informaciones que suministre al Emisor, a los 

Agentes Colocadores y/o al Administrador de la Emisión, para la administración de los Bonos Ordinarios; 
2. Tener la calidad de Depositante Directo con servicio de administración de valores o estar representado por un Depositante 

Directo con dicho servicio; 
3. Pagar totalmente el Precio de Suscripción en la Fecha de Suscripción, en el caso de los Inversionistas, de acuerdo con 

lo establecido en el numeral 5, Literal B, Capítulo 1, Primera Parte del presente Prospecto de Información; 
4. Avisar oportunamente al Administrador de la Emisión cualquier enajenación, gravamen o limitación al dominio que pueda 

pesar sobre los Bonos Ordinarios adquiridos; 
5. Pagar los impuestos, tasas, contribuciones y demás tributos existentes o que se establezcan en el futuro sobre el capital 

o los intereses de los Bonos Ordinarios; y 
6. Las demás que emanen de este Prospecto de Información o de la ley. 
 
Los Bonos Ordinarios son indivisibles y, en consecuencia, cuando por cualquier causa legal o convencional un Bono Ordinario 
pertenezca a varias personas, éstas deberán designar un representante único que ejerza los derechos correspondientes a la 
calidad de tenedor legítimo del Bono Ordinario. En el evento de no ser realizada y comunicada tal designación al Administrador 
de la Emisión, éste podrá aceptar como representante, para todos los efectos, a cualquiera de los titulares del Bono Ordinario 
que exhiba el certificado correspondiente. 
 
 

Q. OBLIGACIONES DEL EMISOR 
 
El Emisor tendrá las obligaciones previstas en la ley y las siguientes particulares: 
 
1. Informar a la SFC cualquier situación o circunstancia que constituya objeto de Información Relevante en los términos del 

Decreto 2555 de 2010; 
2. Cumplir con las obligaciones contempladas en el presente Prospecto de Información y las emanadas del Decreto 2555 

de 2010, en lo relacionado con la Emisión; 
3. Cumplir con todos los deberes de información y demás obligaciones que se derivan de la inscripción en el RNVE y en la 

BVC; 
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4. Pagar a los Tenedores de Bonos Ordinarios los intereses y el capital, de conformidad con lo establecido en el presente 
Prospecto de Información y el respectivo Aviso de Oferta Pública; 

5. Sufragar los gastos que ocasionen la convocatoria y el funcionamiento de la Asamblea General de Tenedores de Bonos 
Ordinarios; 

6. Suministrar al Representante Legal de Tenedores de Bonos Ordinarios toda la información que éste requiera para el 
desempeño de sus funciones y permitirle inspeccionar, previo aviso escrito y en el horario de oficina del Emisor,  en la 
medida que sea indispensable para el mismo fin, sus libros y documentos que no estén sujetos a una obligación de 
confidencialidad. Igualmente solicitar a su revisor fiscal la entrega al Representante toda la información que éste requiera 
para el desempeño de sus funciones de acuerdo con el numeral 3 del artículo 6.4.1.1.7 del Decreto 2555 de 2010; 

7. Suministrar al Representante Legal de Tenedores de Bonos los recursos necesarios para realizar todos los actos de 
administración y conservación que sean necesarios para el ejercicio de los derechos y la defensa de los intereses 
comunes de los Tenedores de Bonos Ordinarios, incluyendo el valor de los honorarios profesionales que deba pagar al 
abogado que se vea en la necesidad de contratar para intervenir, en defensa de los derechos de los Tenedores de Bonos 
Ordinarios en procesos judiciales en los cuales se pretendan desconocer tales derechos; 

8. Convocar a la Asamblea General de Tenedores de Bonos Ordinarios de acuerdo con la mayoría decisoria especial 
establecida en el numeral 4, Literal S, del capítulo 1 de la Primera Parte el Presente Prospecto de Información, cuando 
Grupo Argos S.A. pretenda enajenar más del 50% de su participación accionaria en el Emisor a un tercero que no sea 
subsidiaria de Grupo Argos S.A.;   

9. Cumplir con todas las obligaciones que figuren en el presente Prospecto de Información, en el contrato de representación 
legal de Tenedores de Bonos Ordinarios, en el contrato de depósito y administración de la Emisión, y en cualquier otro 
contrato celebrado en desarrollo de la Emisión, así como las demás que le correspondan por ley; y 

10. Entregar al Administrador de la Emisión para su depósito, el macrotítulo representativo de los Bonos Ordinarios. 
 
 

R. REPRESENTANTE LEGAL DE TENEDORES DE BONOS ORDINARIOS, SUS FUNCIONES, DERECHOS Y 
OBLIGACIONES 

 
Actuará como representante legal de los tenedores de los Bonos Ordinarios, Alianza Fiduciaria S.A., quien es una sociedad 
fiduciaria debidamente constituida y autorizada para funcionar como tal por la SFC, con domicilio principal en Avenida 15 No. 
100 – 43 Piso 4 en la ciudad de Bogotá. El Representante Legal de Tenedores de Bonos Ordinarios tiene como objetivo 
principal brindar la máxima protección posible a sus representados, razón por la cual debe velar en todo momento por sus 
derechos y realizar todos los actos que sean necesarios para la defensa de sus intereses. 
 
Corresponde al Representante Legal de Tenedores de Bonos Ordinarios, conforme al contrato de representación legal de 
Tenedores de Bonos Ordinarios, la realización de todos los actos que sean necesarios para el ejercicio de los derechos y la 
defensa de los intereses comunes de los Tenedores de Bonos Ordinarios, incluyendo, pero sin limitarse a las siguientes 
obligaciones y funciones: 
 
Además de las previstas en la ley, particularmente en el artículo 6.4.1.1.9 del Decreto 2555 de 2010, serán funciones del 
Representante Legal de Tenedores de Bonos Ordinarios las siguientes: 
 

 Representar a los tenedores de los Bonos Ordinarios en todo lo concerniente a sus intereses comunes o colectivos.  
 
 Realizar todos los actos de administración y conservación que sean necesarios para el ejercicio de los derechos y 

la defensa de los intereses comunes de los Tenedores, lo cual supone un seguimiento estricto al cumplimiento de 
las obligaciones derivadas de los Bonos Ordinarios y al desempeño financiero del Emisor. 

 
 Llevar el libro de actas de la Asamblea General de Tenedores de Bonos Ordinarios.   
 
 Realizar todas las gestiones necesarias para la defensa de los intereses comunes de los tenedores de los Bonos 

Ordinarios ante el Emisor, las autoridades administrativas o judiciales y demás terceros cuando a ello hubiere lugar, 
incluyendo el ejercicio de la representación judicial de los Tenedores de Bonos Ordinarios.  

 
 Actuar en nombre de los tenedores de los Bonos Ordinarios en los procesos judiciales en los que éstos intervengan 

y en los procesos concursales de reorganización empresarial o de insolvencia previstos en la Ley 1116 de 2006 o 
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cualquier otro proceso en el que concurran los acreedores del Emisor, así como también en los que se adelanten 
como consecuencia de la toma de posesión de los bienes y haberes o la intervención administrativa de que sea 
objeto el Emisor. Para tal efecto, el Representante deberá hacerse parte en el respectivo proceso dentro del término 
legal, para lo cual acompañará a su solicitud como prueba del crédito, copia auténtica del  Contrato de representación 
legal de tenedores y una constancia con base en sus registros sobre el monto insoluto del empréstito y sus intereses 
y cualquier otro documento que conforme a la ley aplicable sea necesario para demostrar su personería. 

 
 Solicitar y recibir del Emisor las informaciones que sean relevantes en relación con los Bonos Ordinarios y que sean 

de importancia para los Tenedores. 
 
 Velar por el cumplimiento oportuno de todos los términos y formalidades de los Bonos Ordinarios teniendo en cuenta 

las condiciones señaladas en el Reglamento de Emisión, en el Prospecto y en el respectivo aviso de oferta pública, 
realizando, entre otras, las siguientes actividades:  

 
‐ Solicitar al Emisor, directamente o en caso de considerarlo necesario por intermedio de la SFC, los informes 

que considere del caso para el ejercicio de sus funciones y las revisiones indispensables de los registros 
contables y demás documentos soporte de la situación financiera del Emisor; 

 
‐ Verificar el pago de las obligaciones a cargo del Emisor bajo los Bonos Ordinarios, en particular el pago de 

intereses y capital; y 
 

‐ Comprobar que los Bonos Ordinarios redimidos sean anulados en los términos establecidos en el Reglamento 
de Operaciones de Deceval y en el contrato de depósito y administración de la Emisión. 

 
 Verificar el cumplimiento por parte del Emisor de sus obligaciones de revelación y divulgación de información 

relevante a los Tenedores, de conformidad con la normativa vigente. 
 
 Informar a los Tenedores, a la sociedad calificadora y a la SFC, a la mayor brevedad posible y por medios idóneos, 

sobre cualquier incumplimiento de las obligaciones a cargo del Emisor o sobre la existencia de cualquier 
circunstancia que origine el temor razonable de que se llegue a dicho incumplimiento, así como de cualquier hecho 
que afecte o pueda afectar de forma significativa la situación financiera y/o legal del Emisor. 

 
 Elaborar un informe a petición de los Tenedores, con destino a los Tenedores y a la Asamblea General de Tenedores 

de Bonos Ordinarios, acerca de la situación del Emisor, el comportamiento y desarrollo de la Emisión, las gestiones 
adelantadas para la representación y defensa de los intereses de los Tenedores y los demás hechos relevantes para 
los Tenedores en relación con los Bonos Ordinarios. Dicho informe deberá ponerse a disposición de los Tenedores 
a través de la página web del Representante. 

 
 Suministrar por solicitud de los Tenedores, del Emisor o de la SFC, cuando a ello hubiere lugar, los informes 

adicionales que se requieran para mantener adecuadamente informados a los Tenedores sobre el comportamiento 
y desarrollo de la correspondiente Emisión y cualquier otro hecho que pueda afectar sus derechos como Tenedores, 
incluyendo sin limitación la existencia de cualquier circunstancia que origine el temor razonable de que el Emisor 
incumpla sus obligaciones bajo los Bonos Ordinarios, así como cualquier hecho que afecte o pueda afectar de forma 
significativa la situación financiera o legal del Emisor.  

 
 Intervenir con voz, pero sin voto en todas las reuniones de la asamblea de accionistas del Emisor. 
 
 Convocar y presidir la Asamblea General de los Tenedores de Bonos Ordinarios en aquellos casos en que la misma 

amerite su realización, por situaciones que se consideren relevantes para el análisis, consideración y decisión de 
todos los Tenedores, relativas al cumplimiento de las condiciones de la Emisión o de situaciones especiales que 
pueda registrar el Emisor, así como en aquellos casos en que conforme a las normas aplicables dicha convocatoria 
es exigida o requerida. 
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 Convocar a la Asamblea General de Tenedores de Bonos Ordinarios cuando se lo solicite el Emisor o un número 
plural de Tenedores de Bonos Ordinarios que representen no menos del diez por ciento (10%) de los Bonos 
Ordinarios en circulación. En caso de renuencia del Representante para efectuar dicha convocatoria, los mismos 
podrán solicitar a la SFC que efectúe la convocatoria. 

 
 Convocar inmediatamente a la Asamblea General de Tenedores de Bonos Ordinarios para que decida sobre su 

reemplazo cuando en el desarrollo de la Emisión llegare a estar incurso en una situación que lo inhabilite para 
continuar actuando como representante legal de los Tenedores. Dicha convocatoria deberá efectuarse dentro de los 
cinco (5) días hábiles siguientes a la autorización de la SFC para efectuarla, la cual deberá ser solicitada por el 
Representante dentro de los cinco (5) días hábiles siguientes a la  ocurrencia o conocimiento de la referida situación. 

 
 Convocar a la Asamblea General de Tenedores de Bonos Ordinarios, cuando la SFC le ordene, en los casos en que 

existan hechos graves que deban ser conocidos por los Tenedores de Bonos Ordinarios. 
 
 Llevar a cabo los actos de disposición para los cuales lo faculte la Asamblea General de Tenedores de Bonos 

Ordinarios en los términos del Decreto 2555 de 2010. 
 
 Solicitar al Emisor la expedición de los títulos valores físicos representativos de los Bonos Ordinarios y a la orden de 

los Tenedores en el evento en el que el contrato de depósito de la Emisión celebrado entre el Emisor y Deceval sea 
terminado de forma anticipada de acuerdo con los términos allí previstos y el Emisor no designe una nueva entidad 
para actuar como depositario antes de la siguiente fecha de pagos bajo los Bonos Ordinarios, de conformidad con 
lo establecido en el Prospecto. 

 
 Presentar la rendición de cuentas al Emisor, por lo menos una (1) vez cada seis (6) meses, siempre contando con 

firma digital, a través del correo electrónico suministrado por el Emisor en el contrato celebrado por el Emisor con el 
Representante Legal de Tenedores de Bonos Ordinarios, de conformidad con lo establecido en la Circular Básica 
Jurídica de la Superintendencia Financiera. 

 
 Llevar de acuerdo con las normas legales, en cuentas y registros separados los temas relacionados con la Emisión. 
 
 Las demás obligaciones y funciones que le asigne la Asamblea General de Tenedores de Bonos Ordinarios. 
 
 Las demás funciones que le correspondan según las normas aplicables. 

 
 

S. ASAMBLEA GENERAL DE TENEDORES DE BONOS ORDINARIOS 
 
La realización de las Asambleas Generales de Tenedores de los Bonos Ordinarios se regirá por las normas legales 
establecidas para el efecto, en particular por los Artículos 6.4.1.1.17 a 6.4.1.1.24 del Decreto 2555 de 2010, la Parte III, Título 
I, Capítulo I, Numeral 4 de la Circular Básica Jurídica, las normas que los complementen, modifiquen o subroguen y por las 
demás instrucciones que impartiere la SFC. La Asamblea General de Tenedores de los Bonos Ordinarios se reunirá en la 
ciudad de Medellín, en el lugar que se indique en el aviso de convocatoria. 
 
Los Tenedores de Bonos Ordinarios podrán hacerse representar en las reuniones de la Asamblea General de Tenedores de 
Bonos Ordinarios mediante poder otorgado por escrito y dirigido al Representante en el que se indique el nombre del 
apoderado, la persona en quién puede sustituir el poder, si es del caso, y la fecha o época de la reunión o reuniones para las 
que se confiere. 
 
Un mismo Tenedor de Bonos Ordinarios no podrá tener dos o más apoderados, pero un mismo apoderado podrá serlo a la 
vez de uno o más Tenedores de Bonos Ordinarios. 
 
1. Convocatoria 
Los Tenedores de los Bonos Ordinarios se reunirán en Asamblea General de Tenedores de los Bonos Ordinarios por virtud de 
convocatoria escrita que efectúe el Representante Legal de los Tenedores de los Bonos Ordinarios cuando lo considere 
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conveniente. Igualmente, se reunirá la Asamblea General de Tenedores de los Bonos Ordinarios por convocatoria efectuada 
por el Representante Legal de los Tenedores de los Bonos Ordinarios, por solicitud del Emisor o de un número plural de 
Tenedores de los Bonos Ordinarios que en su conjunto representen por lo menos el diez por ciento (10%) del monto insoluto 
del empréstito. Si formulada tal solicitud el Representante Legal de los Tenedores de los Bonos Ordinarios no efectuare la 
convocatoria, el Emisor o el grupo de los Tenedores de los Bonos Ordinarios que solicitó la convocatoria, según sea el caso, 
podrán solicitar a la SFC que realice la misma. Igualmente, la SFC podrá convocar a la Asamblea General de Tenedores de 
los Bonos Ordinarios u ordenar al Representante Legal de los Tenedores de los Bonos Ordinarios que lo haga, cuando existan 
hechos graves que deban ser conocidos por los Tenedores de los Bonos Ordinarios y que puedan determinar que se le 
impartan instrucciones al Representante Legal de los Tenedores de los Bonos Ordinarios o que se revoque su nombramiento. 
La convocatoria se efectuará mediante aviso publicado con una antelación mínima de ocho (8) Días Hábiles a la fecha de la 
reunión correspondiente en uno de los siguientes diarios: El Tiempo y/o La República y/o Portafolio, a opción del Emisor, o por 
cualquier otro medio idóneo a criterio de la SFC, que garantice igualmente la más amplia difusión de la citación. Para la 
contabilización de éste plazo, no se tomará en consideración ni el Día Hábil de publicación de la convocatoria, ni el Día Hábil 
de celebración de la Asamblea General de Tenedores de los Bonos Ordinarios.  
 
En la citación se incluirá el lugar, la fecha, la hora y el orden del día de la Asamblea General de Tenedores de los Bonos 
Ordinarios y cualquier otra información o advertencia a que haya lugar de acuerdo con lo previsto en el Decreto 2555 de 2010. 
Para la contabilización de este plazo no se tomará en consideración ni el Día Hábil de publicación de la convocatoria, ni el Día 
Hábil de celebración de la Asamblea General de Tenedores de los Bonos Ordinarios. En el aviso de convocatoria se deberá 
informar, por lo menos, lo siguiente: 
 

i. Nombre de la entidad o entidades que realizan la convocatoria  

ii. Nombre del Emisor  

iii. Monto insoluto del empréstito.  

iv. Si se trata de una reunión de primera, segunda o tercera convocatoria. 

v. El lugar, la fecha y la hora de la reunión.  

vi. El orden del día de la Asamblea General de Tenedores de los Bonos Ordinarios, en el cual se debe indicar 
explícitamente si se trata de una reunión informativa o si en ella se pretende someter a consideración de los 
tenedores algún tipo de decisión, aclarando la naturaleza de ésta.  

vii. La documentación que deben presentar los Tenedores de los Bonos Ordinarios o sus apoderados para acreditar 
tal calidad, de conformidad con lo instruido por la SFC y 

viii. Cualquier otra información o advertencia a que haya lugar de acuerdo con las normas aplicables.  

De acuerdo con el artículo 6.4.1.1.42 del Decreto 2555 de 2010, durante la vigencia de la Emisión, el Emisor no podrá cambiar 
su objeto social, escindirse, fusionarse, transformarse o disminuir su capital con reembolso efectivo de aportes, a menos que 
lo autorice la Asamblea General de Tenedores de los Bonos Ordinarios con la mayoría necesaria para aprobar la modificación 
de las condiciones del empréstito. No obstante lo anterior, el Emisor podrá realizar la modificaciones mencionadas sin que 
haya lugar a obtener la autorización de los Tenedores de los Bonos Ordinarios, cuando previamente ofrezca a los Tenedores 
de los Bonos Ordinarios una de las opciones descritas en dicho artículo o se den cualquiera de las circunstancias allí 
contempladas. 
 
2. Informe 
Siempre que se convoque a los Tenedores de los Bonos Ordinarios a una reunión con el objeto de decidir acerca de fusiones, 
escisiones, integraciones, cesión de activos, pasivos y contratos, absorciones, y cualesquiera modificaciones que se pretendan 
realizar al empréstito y demás temas que requieren una mayoría especial de conformidad con lo dispuesto en el artículo 
6.4.1.1.22 del Decreto 2555 de 2010 y el numeral 1 del presente literal, el Emisor deberá elaborar un informe con el propósito 
de ilustrar a la Asamblea General de Tenedores de los Bonos Ordinarios en forma amplia y suficiente sobre el tema que se 
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somete a su consideración y los efectos del mismo sobre sus intereses, incluyendo toda la información financiera, 
administrativa, legal y de cualquier otra naturaleza que sea necesaria para el efecto. Dicho informe deberá complementarse 
con el concepto del Representante Legal de los Tenedores de los Bonos Ordinarios. El informe en comento, deberá ser 
aprobado por la SFC y puesto a disposición de los Tenedores de los Bonos Ordinarios en las oficinas del Emisor, del 
Representante Legal de los Tenedores de los Bonos Ordinarios, del Administrador de la Emisión, de la BVC y de la SFC, 
desde la fecha de la realización de la convocatoria a la Asamblea General de Tenedores de los Bonos Ordinarios y hasta la 
fecha de realización de la misma. El informe citado será presentado a la Asamblea General de Tenedores de los Bonos 
Ordinarios por un funcionario de nivel directivo del Emisor debidamente calificado con respecto al tema en cuestión.  
 
3. Quórum 
La Asamblea General de Tenedores de los Bonos Ordinarios podrá deliberar válidamente con la presencia de cualquier número 
plural de Tenedores de los Bonos Ordinarios que represente no menos del cincuenta y uno por ciento (51%) del monto insoluto 
de capital total de los Bonos Ordinarios. Las decisiones de la Asamblea General de Tenedores de los Bonos Ordinarios se 
adoptarán por la mayoría absoluta de los votos presentes, a menos que las normas vigentes indiquen lo contrario. Si no hubiera 
quórum para deliberar y decidir en la reunión de la primera convocatoria, podrá citarse a una nueva reunión, con arreglo a lo 
previsto en el numeral 1 anterior del presente literal; en dicha reunión bastará la presencia de cualquier número plural de 
Tenedores de los Bonos Ordinarios para deliberar y decidir válidamente, hecho sobre el cual deberá advertirse claramente en 
el aviso. En el caso de esta segunda convocatoria, el proyecto de aviso y la indicación de los medios que se utilizará para su 
divulgación deberán ser sometidos a consideración de la SFC, según las reglas previstas en la Parte III, Título I, Capítulo I, 
Numeral 4 de la Circular Básica Jurídica respecto a la fecha prevista para la publicación o realización del aviso de convocatoria. 
Lo anterior sin perjuicio de los eventos en los cuales, de acuerdo con lo señalado en el presente Prospecto de Información y 
en la normatividad vigente, se requiera en esa reunión de segunda convocatoria un quórum decisorio superior. 
 
4. Mayorías decisorias especiales 
La Asamblea General de Tenedores de los Bonos Ordinarios podrá tomar decisiones de carácter general con miras a la 
protección común y colectiva de los Tenedores de los Bonos Ordinarios. La Asamblea General de Tenedores de los Bonos 
Ordinarios, con el voto favorable de un número plural que represente la mayoría numérica de los Tenedores de los Bonos 
Ordinarios presentes y el ochenta por ciento (80%) del monto insoluto de capital total de los Bonos Ordinarios, podrá consentir 
en las modificaciones a las condiciones del empréstito y, en especial, autorizar al Representante Legal de los Tenedores de 
los Bonos Ordinarios para celebrar en su nombre y representación un contrato de transacción o para votar favorablemente 
una fórmula concordataria. Si no hubiera quórum para deliberar y decidir en la reunión de la primera convocatoria respecto de 
los temas señalados en el párrafo anterior, podrá citarse a una segunda reunión, en la cual se podrá decidir válidamente con 
el voto favorable de un número plural que represente la mayoría numérica de los Tenedores de los Bonos Ordinarios presentes 
y el cuarenta por ciento (40%) del monto insoluto de capital total de los Bonos Ordinarios. Sobre este hecho deberá advertirse 
claramente en el aviso. Si no hubiere quórum para deliberar y decidir en la reunión de la segunda convocatoria, podrá citarse 
a una nueva reunión, en la cual bastará la presencia de cualquier número plural de Tenedores de los Bonos Ordinarios para 
deliberar y decidir válidamente, hecho sobre el cual deberá advertirse claramente en el aviso. Las convocatorias y los avisos 
a la SFC deberán realizarse de conformidad con lo previsto en los artículos 6.4.1.1.18 y 6.4.1.1.19 del Decreto 2555 de 2010. 
Respecto de las reuniones de tercera convocatoria, se aplicará lo dispuesto para las convocatorias y los avisos a la SFC 
dispuesto para las reuniones de segunda convocatoria. Las modificaciones a las condiciones del empréstito también deberán 
ser autorizadas por la Junta Directiva del Emisor. Las decisiones adoptadas por la Asamblea General de Tenedores de los 
Bonos Ordinarios con sujeción a la ley serán obligatorias para los ausentes o disidentes. Ninguna disposición de la Asamblea 
General de Tenedores de los Bonos Ordinarios podrá establecer discriminaciones entre los Tenedores de los Bonos 
Ordinarios, imponerles nuevas obligaciones o disponer la conversión obligatoria de los Bonos Ordinarios en acciones. Las 
decisiones a las que se refiere el artículo 6.4.1.1.22 del Decreto 2555 de 2010, también deberán ser aprobadas por la SFC. 
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CAPÍTULO 2 – CONDICIONES FINANCIERAS DE LOS BONOS ORDINARIOS  
 
 

A. SERIES EN QUE SE DIVIDE LA EMISIÓN 
 
La Emisión podrá constar de hasta seis (6) series, las cuales comprenden las series A, B, C, D, E y F. Cada una de las series 
anteriores tiene las siguientes características: 
 
Serie A: Los Bonos Ordinarios se emitirán en Pesos, devengarán un interés determinado con base en una tasa fija efectiva 
anual y su capital será pagado totalmente al vencimiento de los mismos. 
 
Serie B: Los Bonos Ordinarios se emitirán en Pesos, devengarán un interés determinado con base en una tasa variable 
referenciada a DTF de la semana de inicio del respectivo período de causación del interés y su capital será pagado totalmente 
al vencimiento de los mismos. 
 
Serie C: Los Bonos Ordinarios se emitirán en Pesos, devengarán un interés determinado con base en una tasa variable 
referenciada al IPC del inicio del respectivo período de causación del interés y su capital será pagado totalmente al vencimiento 
de los mismos. 
 
Serie D: Los Bonos Ordinarios se emitirán en Pesos, devengarán un interés determinado con base en una tasa variable 
referenciada al IPC del final del respectivo período de causación del interés y su capital será pagado totalmente al vencimiento 
de los mismos. 
 
Serie E: Los Bonos Ordinarios se emitirán en Pesos, devengarán un interés determinado con base en una tasa variable 
referenciada al IBR del inicio del respectivo período de causación del interés y su capital será pagado totalmente al vencimiento 
de los mismos. 
 
Serie F: Los Bonos Ordinarios se emitirán en Pesos, devengarán un interés determinado con base en una tasa variable 
referenciada al IBR del final del respectivo período de causación del interés y su capital será pagado totalmente al vencimiento 
de los mismos. 
 
Cualquiera de las series podrá ofrecerse en la Oferta Pública de los Bonos Ordinarios, lo que será debidamente informado en 
el respectivo Aviso de Oferta Pública. 
 
 

B. PLAZOS DE LOS BONOS ORDINARIOS 
 
La totalidad de las series de Bonos Ordinarios tendrán plazos de vencimiento de capital entre un (1) año y diez (10) años 
contados a partir de la Fecha de Emisión, tal y como se indique en el respectivo Aviso de Oferta Pública. Cada serie se dividirá 
en subseries de acuerdo con el plazo de vencimiento, de forma tal que la letra correspondiente a la determinada serie irá 
acompañada del plazo de vencimiento respectivo, en número de años. 
 
 

C. RENDIMIENTO DE LOS BONOS ORDINARIOS 
 
El rendimiento máximo de los Bonos Ordinarios para cada subserie será determinado por cualquiera de los representantes 
legales del Emisor y publicado en el respectivo Aviso de Oferta Pública o de forma separada, el día de la emisión de los Bonos 
Ordinarios, en los boletines que para el efecto tenga establecidos la BVC según se determine en el Reglamento de Emisión y 
Colocación y en el Aviso de Oferta Pública. Éste deberá reflejar las condiciones de mercado vigentes en la fecha de las ofertas 
de los Bonos Ordinarios, cumpliendo con los lineamientos señalados en el Reglamento de Emisión y Colocación.  
 
Adicional a los intereses, el Emisor podrá otorgar un descuento o exigir una prima sobre el Valor Nominal respecto de los 
Bonos Ordinarios de todas las series. Tanto los intereses, la prima o el descuento, serán determinados por el Emisor al 
momento de efectuar la correspondiente Oferta Pública y deberán incluirse en el Aviso de Oferta Pública, conforme con los 
parámetros generales para la Emisión establecidas en el Reglamento de Emisión y Colocación. 
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Una vez ocurra la Fecha de Vencimiento, los Bonos Ordinarios correspondientes se considerarán vencidos y dejarán de 
devengar intereses remuneratorios.  
 
En el evento en que el Emisor no realice los pagos de intereses y/o capital correspondientes en el momento indicado, los 
Bonos Ordinarios devengarán intereses de mora a la tasa máxima legal permitida, de conformidad con el artículo 884 del 
Código de Comercio, o la norma que lo modifique, adicione o sustituya. De conformidad con el Reglamento de Operaciones 
de Deceval, se considerarán incumplidas las obligaciones del Emisor, cuando no pudiere realizarse el pago de capital y/o 
intereses en los términos establecidos en el correspondiente Aviso de Oferta Pública. En dicho caso, el Administrador de la 
Emisión procederá, a más tardar el Día Hábil siguiente, a comunicar esta situación a los Depositantes Directos y a las 
autoridades competentes. 
 
Serie A 
El Rendimiento de los Bonos Ordinarios de la serie A estará determinado por una tasa fija en término efectivo anual. 
 
Para el cálculo de los intereses, la tasa efectiva anual deberá convertirse en una tasa nominal equivalente de acuerdo con el 
período de pago de intereses establecidos por el Emisor al momento de efectuar la respectiva Oferta Pública. La tasa así 
obtenida, se aplicará al monto de capital vigente para el período que representen los Bonos Ordinarios correspondientes. 
 
Serie B 
El Rendimiento de los Bonos Ordinarios de la serie B estará determinado con base en una tasa variable. Para los efectos de 
la Emisión se utilizará como tasa de referencia la DTF, adicionada en unos puntos (margen) porcentuales expresada como 
una tasa trimestre anticipado. 
 
Para el cálculo de los intereses, se tomará la DTF trimestre anticipado vigente para la semana en que se inicie el respectivo 
período de causación del interés. A este valor se le adicionarán los puntos (margen) porcentuales determinados al momento 
de la respectiva Oferta Pública y esa será la tasa nominal base trimestre anticipado. Luego a esta tasa se le calculará su tasa 
equivalente en término efectivo anual. Dicha tasa deberá convertirse en una tasa nominal equivalente de acuerdo con el 
período de pago de intereses establecido por el Emisor al momento de efectuar la respectiva Oferta Pública, periodicidad que 
se deberá publicar en el correspondiente Aviso de Oferta Pública. La tasa así obtenida, se aplicará al monto de capital 
adeudado bajo los Bonos Ordinarios en el respectivo período.  
 
No se realizará la reliquidación de los intereses por el hecho de que, en la fecha de causación para la liquidación de los 
intereses, la DTF utilizada sufra alguna modificación  
 
Serie C 
El Rendimiento de los Bonos Ordinarios de la serie C estará determinado con base en una tasa variable. Para los efectos de 
la Emisión se utilizará como tasa de referencia el IPC incrementada en unos puntos porcentuales expresada como una tasa 
efectiva anual. 
 
Para el cálculo de los intereses, se tomará el IPC anualizado de los últimos doce (12) meses conocido al momento en que se 
inicie el respectivo período de causación del interés, con base en el último dato oficial suministrado por el DANE. A este valor 
se le aplicarán los puntos (margen) porcentuales determinados al momento de la respectiva Oferta Pública.  
 
Para el cálculo de la tasa de interés se utilizará la siguiente fórmula 
Tasa de rendimiento E.A. (%): (1 +  IPC% E.A.) * (1 + Margen% E.A.) - 1 
 
Dicha tasa deberá convertirse en una tasa nominal equivalente de acuerdo con la periodicidad de pago de intereses 
establecidos por el Emisor al momento de efectuar la respectiva Oferta Pública, periodicidad que se deberá publicar en el 
correspondiente Aviso de Oferta Pública. La tasa así obtenida, se aplicará al monto de capital adeudado bajo los Bonos 
Ordinarios en el respectivo período. 
 
No se realizará la reliquidación de los intereses, por el hecho de que en la fecha de causación para la liquidación de los 
intereses el IPC utilizado sufra alguna modificación.  
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Serie D 
El Rendimiento de los Bonos Ordinarios de la serie D estará determinado con base en una tasa variable. Para los efectos de 
la Emisión se utilizará como tasa de referencia el IPC incrementada en unos puntos porcentuales expresada como una tasa 
efectiva anual. 
 
Para el cálculo de los intereses, se tomará el IPC anualizado de los últimos doce (12) meses conocido al momento en que 
finalice el respectivo período de causación del interés con base en el último dato oficial suministrado por el DANE. A este valor 
se le aplicarán los puntos (margen) porcentuales determinados al momento de la respectiva Oferta Pública.  
 
Para el cálculo de la tasa de interés se utilizará la siguiente fórmula 
Tasa de rendimiento E.A. (%): (1 +  IPC% E.A.) * (1 + Margen% E.A.) - 1 
 
Dicha tasa deberá convertirse en una tasa nominal equivalente de acuerdo con la periodicidad de pago de intereses 
establecidos por el Emisor al momento de efectuar la respectiva Oferta Pública, periodicidad que se deberá publicar en el 
correspondiente Aviso de Oferta Pública. La tasa así obtenida, se aplicará al monto de capital adeudado bajo los Bonos 
Ordinarios para el respectivo período. 
 
No se realizará la reliquidación de los intereses por el hecho de que, en la fecha de causación para la liquidación de los 
intereses, el IPC utilizado sufra alguna modificación  
 
Serie E 
El Rendimiento de los Bonos Ordinario– de la serie E estará determinado con base en una tasa variable. Para efectos de la 
Emisión se utilizará como tasa de referencia el IBR - plazo a un mes, adicionada en unos puntos (margen) porcentuales 
expresada como una tasa nominal mes vencida (N.M.V). El IBR se cotiza con base en trescientos sesenta (360) días y su tasa 
se expresa en términos nominales. 
 
Para el cálculo de los intereses, se tomará el IBR – plazo a un mes N.M.V. vigente a la fecha en la cual inicia el respectivo 
período de causación del interés, tal como se señala en el Reglamento del Indicador Bancario de Referencia. A este valor se 
le adicionarán los puntos (margen) porcentuales determinados al momento de la respectiva Oferta Pública y esa será la tasa 
nominal mes vencida.  
 
Para–el cálculo de la tasa de interés de utilizará la siguiente fórmula: 
Tasa de rendimiento N.M.V. (%): IBR (N.N.V.) + margen (%) 
 
Dicha tasa deberá convertirse en una tasa nominal equivalente de acuerdo con la periodicidad de pago de intereses 
establecidos por el Emisor al momento de efectuar la respectiva Oferta Pública, periodicidad que se deberá publicar en el 
correspondiente Aviso de Oferta Pública. La tasa así obtenida se aplicará al monto de capital adeudado bajo los Bonos 
Ordinarios para el respectivo período.  
 
No se realizará la reliquidación de los intereses por el hecho de que, en la fecha de causación para la liquidación de los 
intereses, el IBR utilizado sufra alguna modificación.  
 
Serie F 
El Rendimiento de los Bonos Ordinarios de la serie F estará determinado con base en una tasa variable. Para efectos de la 
Emisión se utilizará como tasa de referencia el IBR - plazo a un mes, adicionada en unos puntos (margen) porcentuales 
expresada como una tasa nominal mes vencida (N.M.V). El IBR se cotiza con base en trescientos sesenta (360) días y su tasa 
se expresa en términos nominales. 
 
Para el cálculo de los intereses, se tomará el IBR – plazo a un mes N.M.V. vigente a la fecha en la cual finaliza el respectivo 
período de causación del interés, tal como se señala en el Reglamento del Indicador Bancario de Referencia. A este valor se 
le adicionarán los puntos (margen) porcentuales determinados al momento de la respectiva Oferta Pública y esa será la tasa 
nominal mes vencida.  
 
Para el cálculo de la tasa de interés de utilizará la siguiente fórmula: 
Tasa de rendimiento N.M.V. (%): IBR (N.N.V.) + margen (%) 
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Dicha tasa deberá convertirse en una tasa nominal equivalente de acuerdo con la periodicidad de pago de intereses 
establecidos por el Emisor al momento de efectuar la respectiva Oferta Pública, periodicidad que se deberá publicar en el 
correspondiente Aviso de Oferta Pública. La tasa así obtenida, se aplicará al monto de capital adeudado bajo los Bonos 
Ordinarios para el respectivo período. 
 
No se realizará la reliquidación de los intereses por el hecho de que, en la fecha de causación para la liquidación de los 
intereses, el IBR utilizado sufra alguna modificación. 
 
 

D. MODALIDAD Y PERIODICIDAD DE PAGO DE LOS INTERESES 
 
La modalidad de pago de los intereses de los Bonos Ordinarios será vencida.  
 
La periodicidad de pago de los intereses de los Bonos Ordinarios será establecida por el Emisor en el correspondiente Aviso 
de Oferta Pública. Dicha periodicidad podrá ser: Mes Vencido (MV), Trimestre Vencido (TV), Semestre Vencido (SV) o Año 
Vencido (AV), reservándose el Emisor el derecho de ofrecer dichas periodicidades para cada subserie. Una vez definida la 
periodicidad, ésta será fija durante la vigencia del respectivo Bono Ordinario. 
 
Para efectos de pago de Rendimientos: Se entiende por mes, inicialmente el período comprendido entre la Fecha de Emisión 
y la misma fecha un (1) mes después y así sucesivamente; Se entiende por trimestre, inicialmente el período comprendido 
entre la Fecha de Emisión y la misma fecha tres (3) meses después y así sucesivamente;  
Se entiende por semestre, inicialmente el período comprendido entre la Fecha de Emisión y la misma fecha seis (6) meses 
después y así sucesivamente; y  
Se entiende por año, inicialmente el período comprendido entre la Fecha de Emisión y la misma fecha un (1) año después y 
así sucesivamente.  
En caso de que dicho día no exista en el respectivo mes de vencimiento, se tendrá como tal el último día calendario del mes 
correspondiente. 
 
De acuerdo con lo establecido en artículo 6.1.1.1.5 del Decreto 2555 de 2010: 
1. Los intereses sólo podrán ser pagados al vencimiento del período objeto de remuneración.  
2. Los intereses se calcularán en la convención 365/365 días, es decir, años de 365 días, de doce meses (12), con la 

duración mensual calendario que corresponda a cada uno de éstos; excepto para la duración del mes de febrero, que 
corresponderá a veintiocho (28) días. Para las series indexadas al IBR se calcularán en la convención 360/360 días, es 
decir años de 360 días, de doce meses (12), con una duración de treinta (30) días calendario cada mes. No obstante, 
para las series indexadas al IBR, dicha convención podrá ser modificada si así lo permiten las reglas dictadas por la 
autoridad competente en la materia, en cuyo caso se informará en el respectivo Aviso de Oferta Pública. 

3. La Tasa Cupón será expresada con dos (2) decimales en una notación porcentual, es decir de la siguiente manera 
(0,00%). 

4. El factor que se utilice para el cálculo y la liquidación de los intereses, será de seis (6) decimales aproximados por el 
método de redondeo, ya sea como una fracción decimal (0,000000) o como una expresión porcentual (0,0000%). 

 
Para el caso en que la fecha de pago de intereses corresponda a un día no hábil, excepto la Fecha de Vencimiento, el pago 
de intereses se realizará el siguiente Día Hábil y no se realizará ningún ajuste a los intereses.  
 
Para el caso en que la Fecha de Vencimiento corresponda a un día no hábil, el Emisor reconocerá intereses hasta el Día Hábil 
siguiente, día en que se deberá realizar el respectivo pago. 
 
No habrá lugar al pago de intereses por el retardo en el cobro de intereses o capital. 
 
En el evento en que el Emisor no realice los pagos de intereses y capital correspondientes en el momento indicado, los Bonos 
Ordinarios devengarán intereses de mora a la tasa máxima permitida, de conformidad con el artículo 884 del Código de 
Comercio, o la norma que lo modifique, adicione o sustituya. 
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Al valor correspondiente a los intereses causados y por pagar de los Bonos Ordinarios se le hará un ajuste a una cifra entera, 
de tal forma que cuando hubiese fracciones en centavos, éstas se aproximarán al valor entero superior o inferior más cercano 
expresado en Pesos y en caso de tratarse de 50 centavos de Pesos, éstos se aproximarán al valor entero superior expresado 
en Pesos.  
 
Para efectos del cómputo de plazos de los Bonos Ordinarios, se entenderá, de conformidad con el artículo 829 del Código de 
Comercio (Decreto 410 de 1971), que: “Cuando el plazo sea de meses o de años, su vencimiento tendrá lugar el mismo día 
del correspondiente mes o año; si éste no tiene tal fecha, expirará en el último día del respectivo mes o año. El plazo que 
venza en día feriado se trasladará hasta el día hábil siguiente”. El día de vencimiento será un Día Hábil dentro del horario 
bancario. El día sábado se entenderá como no hábil.  
 
 

E. AMORTIZACIÓN DE CAPITAL 
 
El capital de los Bonos Ordinarios será pagado totalmente al vencimiento de los mismos.  
 
De acuerdo con el numeral 3.2 del artículo 6.1.1.1.5 del Decreto 2555 de 2010, el Emisor publicará un plan de amortización 
que incorpore las condiciones bajo las cuales se realizarán pagos de capital al vencimiento de cada una de las subseries 
colocadas en el mercado, el día hábil siguiente a la colocación de los Bonos Ordinarios a través de Información Relevante. El 
plan de amortización incluirá las condiciones principales de cada una de las subseries adjudicadas, incluyendo: (i) valor nominal 
(ii) la tasa de rendimiento (iii) fecha de emisión, (iv) fechas en las cuales se realizarán los pago de intereses (v) fecha del pago 
del capital de los Bonos Ordinarios. 
 
De acuerdo con el numeral 5 del Artículo 6.4.1.1.3 del Decreto 2555 de 2010, no podrán emitirse bonos con vencimientos 
inferiores a un (1) año.  
 
Transcurrido un (1) año desde la Fecha de Emisión, el Emisor podrá adquirir los Bonos Ordinarios de cualquiera de las series 
ofrecidas siempre que dicha operación sea realizada a través de la BVC, de acuerdo con la normatividad vigente. La posibilidad 
del Emisor de adquirir sus propios Bonos Ordinarios no obliga a los Tenedores de Bonos Ordinarios a su venta. Dicha 
adquisición implica la amortización extraordinaria de los Bonos Ordinarios, los cuales serán entregados para su anulación y 
no podrán ser emitidos nuevamente ni revendidos. Lo anterior, teniendo en cuenta que en este evento las obligaciones del 
Emisor derivadas de los Bonos Ordinarios se extinguirán por confusión, en los términos establecidos en el Código Civil y de 
conformidad con lo previsto en el parágrafo segundo del artículo 2 de la Ley 964 de 2005. 
 
 

F. LUGAR DE PAGO DE CAPITAL E INTERESES 
 
El capital y los intereses de los Bonos Ordinarios serán pagados por el Emisor a través del Administrador de la Emisión, 
utilizando la red de pagos de éste, con sujeción al Reglamento de Operaciones de Deceval, siempre que los Tenedores de 
Bonos Ordinarios sean Depositantes Directos con servicio de administración de valores, o estén representados por uno de 
ellos. Lo anterior significa que los recursos recibidos del Emisor por parte del Administrador de la Emisión serán pagados al 
Depositante Directo que maneje el portafolio del respectivo Tenedor de Bonos Ordinarios. Los Tenedores de Bonos Ordinarios 
deberán tener la calidad de Depositante Directo con servicio de administración de valores o estar representados por un 
Depositante Directo con dicho servicio.  
 
De conformidad con el artículo 6.4.1.1.39 del Decreto 2555 de 2010, las acciones para el cobro de los intereses y del capital 
de los Bonos Ordinarios prescribirán en cuatro (4) años contados desde la fecha de su exigibilidad. 
 
 

G. CALIFICACIÓN OTORGADA A LA EMISIÓN 
 
De acuerdo con lo establecido en el numeral 1 del artículo 2.22.1.1.4 del Decreto 2555 de 2010, para efectos de su inscripción 
en el RNVE y la autorización de su Oferta Pública, los Bonos Ordinarios fueron objeto de calificación. 
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El 21 de julio de 2017, el comité técnico de Fitch Ratings Colombia S.A. Sociedad Calificadora de Valores otorgó la calificación 
de deuda de largo Plazo AA-(col) a la Emisión de Bonos Ordinarios, según consta en el acta no. 4814. El soporte y desarrollo 
de las razones de calificación pueden consultarse en el Anexo A Cuarta Parte del presente Prospecto de Información. 
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CAPITULO 3 – CONDICIONES DE LA OFERTA PÚBLICA Y DE LA COLOCACIÓN 
 
 
A. PLAZO PARA OFRECER LOS BONOS ORDINARIOS, VIGENCIA DE LA OFERTA Y  PLAZO DE COLOCACIÓN 
 
1. Plazo para ofrecer los Bonos Ordinarios 
El primer Aviso de Oferta Pública de los Bonos Ordinarios deberá publicarse dentro del año siguiente a la fecha de la ejecutoria 
de la resolución de la SFC que apruebe la inscripción de los Bonos Ordinarios en el RNVE y su respectiva Oferta Pública. 
 
2. Vigencia de la oferta 
La vigencia de la oferta será la establecida en el respectivo Aviso de Oferta Pública. 
 
3. Plazo de colocación 
El plazo de colocación de la Emisión será de dos (2) años contados a partir del Día Hábil siguiente a la publicación del primer 
Aviso de Oferta Pública. 
 
 
B. MODALIDAD PARA ADELANTAR LA OFERTA  
 
La colocación de los Bonos Ordinarios se hará mediante Oferta Pública. La respectiva Oferta Pública de los Bonos Ordinarios 
podrá ser ofrecida en uno o varios lotes, a discreción del Emisor. 
 
 
C. MEDIOS A TRAVÉS DE LOS CUALES SE FORMULARÁ LA OFERTA PÚBLICA 
 
La publicación del primer Aviso de Oferta Pública se realizará en un diario de amplia circulación nacional. Para todos los 
efectos del presente Prospecto de Información, los diarios en que se podrá publicar dicho aviso son: La República, El Tiempo, 
El Espectador, El Colombiano, y/o Portafolio. 
 
La publicación de los Avisos de Oferta Pública posteriores al primero se realizará a través del Boletín Diario de la BVC o en un 
diario de amplia circulación nacional, a elección del Emisor. 
 
 
D. REGLAS GENERALES PARA LA COLOCACIÓN Y LA NEGOCIACIÓN 
 
1. Mecanismos para la prevención y control del lavado de activos y de la financiación del terrorismo 
Toda vez que la Oferta Pública de los Bonos Ordinarios en el mercado primario es desmaterializada y colocada a través de 
entidades vigiladas por la SFC, le corresponderá a dichas entidades dar aplicación a las instrucciones relativas a la 
administración del riesgo de lavado de activos y de la financiación del terrorismo, de conformidad con lo establecido en la Parte 
I Título IV Capítulo IV de la Circular Básica Jurídica. 
 
Para éstos efectos, el Emisor estableció, en forma previa, criterios para la escogencia de los Agentes Colocadores que 
garanticen que dichas entidades den cumplimento a los fines establecidos en dicha disposición. Asimismo, el Emisor delegó 
en el Estructurador y Coordinador de la Oferta la obligación de consolidar la información de los Inversionistas. En todo caso, 
cada uno de los Agentes Colocadores deberá dar cumplimiento a las instrucciones relativas a la administración del riesgo de 
lavado de activos y de la financiación del terrorismo, de conformidad con lo establecido en la Circular Básica Jurídica, y efectuar 
en forma individual, los reportes de que trata dicha circular. 
 
Con el fin de cumplir con lo dispuesto en las normas sobre prevención y control del lavado de activos y de la financiación del 
terrorismo, los Inversionistas que se encuentren interesados en adquirir los Bonos Ordinarios, para participar en el respectivo 
proceso de colocación de los mismos, deberán estar vinculados como clientes de los Agentes Colocadores a través de las 
cuales se pretendan adquirir los Bonos Ordinarios conforme a las políticas internas de cada uno de ellos y deberán haber 
entregado la Autorización de Uso de Datos Personales que será exigido por los Agentes Colocadores a través de los cuales 
pretendas adquirir los Bonos Ordinarios.  
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El Inversionista deberá encontrarse vinculado como cliente con la antelación señalada por cada Agente Colocador de 
conformidad con sus políticas de vinculación de clientes. Tratándose de colocaciones a través del mecanismo de subasta 
holandesa, el Inversionista deberá encontrarse vinculado como cliente a más tardar antes de la hora prevista para la iniciación 
de la recepción de las demandas. Tratándose de colocaciones a través del mecanismo de demanda en firme el Inversionista 
deberá encontrarse vinculado como cliente a más tardar al momento de la aceptación de la Oferta Pública.  
 
El potencial Inversionista que no se encuentre vinculado como cliente de alguno de los Agentes Colocadores, no podrá 
participar en el proceso de adjudicación de los Bonos Ordinarios. 
 
2. Compromiso de Suscripción de Valores 
Bancolombia S.A. se compromete a suscribir durante la vigencia de la oferta, los Bonos Ordinarios que no se logren colocar 
en el mercado primario en la primera fecha de colocación de la Emisión, prevista en el correspondiente aviso de oferta hasta 
llegar a un monto de demanda de cuatrocientos mil millones de pesos ($400.000.000.000) (el “Compromiso de Suscripción de 
Valores”). Este compromiso estará sujeto a los términos y condiciones convenidos en la Oferta Mercantil Irrevocable de 
Suscripción suscrita entre Bancolombia S.A. y Banca de Inversión Bancolombia S.A. Corporación Financiera en nombre y 
representación del Emisor. 
 
Odinsa sólo publicará el Aviso de Oferta Pública en la medida en que el Compromiso de Suscripción de Valores de 
Bancolombia S.A. se encuentre vigente.  
 
El procedimiento operativo del presente compromiso de suscripción de valores en la colocación se informará en el respectivo 
Aviso de Oferta Pública y en el instructivo operativo que la BVC expida para el efecto disponible en el sitio web 
www.bvc.com.co. 
 
3. Reglas para la colocación 
La colocación de los Bonos Ordinarios podrá efectuarse a través del Agente Líder Colocador. Igualmente, el Estructurador y 
Coordinador de la Oferta en desarrollo del mandato dado por el Emisor, el Estructurador y Coordinador de la Oferta, podrá 
designar a otras firmas comisionistas de bolsa inscritas en la BVC para conformar el grupo colocador. Lo anterior en común 
acuerdo con el Emisor. 
 
La colocación se adelantará mediante la modalidad de colocación al mejor esfuerzo.  
 
El valor de la inversión realizada deberá ser pagado íntegramente en la Fecha de Suscripción de los Bonos Ordinarios, según 
se defina en el Aviso de Oferta Pública correspondiente, pudiéndose colocar a Valor Nominal, con una prima o un descuento 
definido por el Emisor y publicado en el respectivo Aviso de Oferta Pública. 
 
El mecanismo de adjudicación de los Bonos Ordinarios podrá ser el de subasta holandesa o el de demanda en firme, según 
se determine en el respectivo Aviso de Oferta Pública. 
 
En cada Aviso de Oferta Pública se incluirá el nombre de los Agentes Colocadores a los que los Inversionistas deberán acudir 
para presentar las demandas, número de teléfono, número de fax  o la dirección donde se recibirán las demandas de compra, 
la hora a partir de la cual serán recibidas y la hora límite hasta la cual se recibirán.  
 
Las demandas de los Inversionistas por los Bonos Ordinarios se podrán realizar a través de los Agentes Colocadores o 
directamente por otros agentes afiliados al Sistema Centralizado de Operaciones de Negociación y Registro – MEC Mercado 
Electrónico Colombiano (“Afiliados al MEC), siempre y cuando así se establezca en el respectivo Aviso de Oferta de Pública y 
en el instructivo operativo que la BVC expida para la Emisión. Los Agentes Colocadores y los Afiliados al MEC serán quienes 
presenten las demandas en nombre propio o de los potenciales inversionistas, según corresponda y serán vinculantes, en los 
horarios de recepción de las demandas que se indiquen en el respectivo Aviso de Oferta Pública. Las demandas realizadas 
directamente por los Agentes Colocadores o Afiliados al MEC, que se ajusten a lo establecido en el instructivo operativo que 
la BVC expida para cada colocación, son las que se tendrán en cuenta para la adjudicación. El Emisor no será responsable si 
los Agentes Colocadores o Afiliados al MEC no presentan las demandas recibidas en el horario establecido para el efecto. En 
tal caso, el Agente Colocador o Afiliado al MEC responderá frente al potencial inversionista de conformidad con lo que sobre 
el particular establezcan las normas del Mercado Público de Valores y en particular, aquellas relacionadas con los deberes 
exigibles a los intermediarios de valores. 
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La BVC será la encargada de realizar la adjudicación conforme a los términos y condiciones del presente Prospecto de 
Información, el respectivo Aviso de Oferta Pública y al respectivo instructivo operativo que emita la BVC, así como conforme 
a los criterios a tener en cuenta para la presentación, rechazo, adjudicación o eliminación de las demandas. 
Los potenciales inversionistas deberán presentar sus demandas en el horario que se indique en el respectivo Aviso de Oferta 
Pública, y en las condiciones en él indicadas. El monto adjudicado debe ser establecido teniendo en cuenta el Monto de la 
Oferta de acuerdo con lo ofrecido por el Emisor en el respectivo Aviso de Oferta Pública. 
 
Finalizado el proceso de adjudicación de los Bonos Ordinarios, la BVC informará a los Agentes Colocadores y Afiliados al MEC 
las operaciones que les fueron adjudicadas o rechazadas, mediante el mecanismo que se determine en el instructivo operativo, 
para que estos a su vez informen a los Inversionistas. 
 
En el evento en que el Emisor ofrezca más de una subserie, se establecerá en el respectivo Aviso de Oferta Pública el criterio 
para su adjudicación. 
 
Cualquiera de los representantes legales del Emisor, de acuerdo con las facultades impartidas por la Junta Directiva, 
determinará las condiciones financieras que tendrán los Bonos Ordinarios, de acuerdo con las subseries ofrecidas en el 
respectivo Aviso de Oferta Pública. La Tasa de Rentabilidad Ofrecida será determinada en el respectivo Aviso de Oferta Pública 
o de forma separada, el día de la emisión de los Bonos Ordinarios en los boletines que para el efecto tenga establecidos la 
BVC cuando la adjudicación se realice mediante el mecanismo de demanda en firme, o la tasa máxima de rentabilidad ofrecida 
será determinada en el respectivo Aviso de Oferta Pública o de forma separada, el día de la emisión de los Bonos Ordinarios 
en los boletines que para el efecto tenga establecidos la BVC cuando la adjudicación se realice mediante el mecanismo de 
subasta holandesa.  
 
Una vez establecida la Tasa Cupón para cada subserie ofrecida, ésta será inmodificable durante todo el plazo de los 
respectivos Bonos Ordinarios de la Emisión. Por consiguiente, en caso que el Emisor ofrezca nuevos lotes, sobre subseries 
ya ofrecidas, la oferta se hará por el Precio de Suscripción de los Bonos Ordinarios o por la tasa de descuento que se utilice 
para calcular el mismo, respetando la Tasa Cupón previamente definida. 
En el evento en que queden saldos sin colocar, éstos podrán ser ofrecidos en un lote subsecuente mediante un nuevo Aviso 
de Oferta Pública. Los lotes subsecuentes podrán constar de subseries previamente ofertadas, solamente bajo las mismas 
condiciones en las que fueron ofertadas primariamente, y/o de subseries diferentes.  
 
4. Mecanismos de colocación 
La Emisión podrá ser colocada bajo los siguientes mecanismos:  
 
Mecanismo de subasta: 
La subasta holandesa para la adjudicación de los Bonos Ordinarios se realizará utilizando el sistema electrónico de 
adjudicación bajo el mecanismo de subasta holandesa desarrollado por la BVC, con quien se acordarán los términos 
correspondientes. 
 
El procedimiento operativo de la subasta holandesa se informará en el respectivo Aviso de Oferta Pública y en el instructivo 
operativo que la BVC expida para cada subasta holandesa disponible en el sitio web www.bvc.com.co. La adjudicación se 
realizará al cierre del horario establecido para el ingreso de demandas al sistema electrónico de adjudicación, indicado en el 
respectivo Aviso de Oferta Pública respetando las condiciones allí especificadas.  
 
Siempre que la demanda sea igual o superior al ciento por ciento (100%) del Monto de la Oferta en una o varias de la(s) 
subserie(s) ofrecidas, el Emisor podrá decidir no adjudicar montos en alguna(s) de la(s) subserie(s) ofrecidas, o podrá otorgar 
montos parciales por subserie, conforme a criterios de favorabilidad para el Emisor en cuanto a tasa y plazo se refiere. En todo 
caso, el Emisor deberá tener en cuenta que no podrá adjudicar montos inferiores al Monto de la Oferta informado en el Aviso 
de Oferta Pública, salvo que las demandas presentadas a la subasta holandesa fueren inferiores al Monto de la Oferta. 
 
Mecanismo de demanda en firme:  
La demanda en firme para la adjudicación de los Bonos Ordinarios se realizará utilizando el sistema electrónico de adjudicación 
bajo el mecanismo de demanda en firme, desarrollado por la BVC, con quien se acordarán los términos correspondientes. 
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La adjudicación de los Bonos Ordinarios a los destinatarios de la oferta se podrá realizar por orden de llegada o a prorrata 
según se establezca en el respectivo Aviso de Oferta Pública. 
 
En el evento en que la adjudicación de los Bonos Ordinarios a los Inversionistas se realice a prorrata, se atenderá la recepción 
de las demandas por parte de la BVC en el sistema electrónico de adjudicación de conformidad con lo establecido en el 
instructivo operativo que la BVC expida para cada colocación. 
 
La adjudicación de los Bonos Ordinarios a los Inversionistas se podrá realizar por orden de llegada, de acuerdo con la fecha y 
hora de la recepción de las demandas por subserie por parte de la BVC en el sistema electrónico de adjudicación. En el evento 
en que la demanda supere el Monto de la Oferta la demanda que cope el monto ofrecido será fraccionada, cumpliendo con 
los múltiplos y mínimos de inversión establecidos y el exceso será rechazado. En el evento en que la demanda supere el 
Monto de la Oferta y dos o más demandas copen el monto ofrecido, si estás fueron ingresadas al sistema en el mismo instante 
(fecha y hora) prevalecerá la que tenga el mayor monto demandado, si los montos son iguales, se adjudicará por orden 
alfabético de acuerdo con lo indicado en el instructivo operativo que expida la BVC para la colocación. 
 
En el proceso de colocación se dejará constancia de la fecha y hora de recepción de las demandas y el revisor fiscal del 
Agente Líder Colocador deberá estar presente durante la recepción de las demandas y durante el proceso de adjudicación a 
efecto de certificar el cumplimiento de los parámetros establecidos en el respectivo Aviso de Oferta Pública. La certificación 
expedida por el revisor fiscal deberá informarse a la SFC el día de la colocación, utilizando para ello el mecanismo de 
información relevante.  
 
5. Mercado secundario y metodología de valoración 
Los Bonos Ordinarios serán de libre negociación en la BVC y los Tenedores de Bonos Ordinarios podrán negociarlos en el 
mercado secundario directamente, o a través de ella, teniendo en consideración y dando cumplimiento a las normas aplicables. 
 
Los Inversionistas, incluyendo las entidades vigiladas por la SFC, que adquieran Bonos Ordinarios deberán realizar la 
valoración de acuerdo con las normas aplicables que las rijan. 
 
La valoración a la que se hace alusión en el presente numeral no Implica responsabilidad alguna de la SFC, así como tampoco 
sobre la bondad, precio o negociabilidad de los Bonos Ordinarios.  
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SEGUNDA PARTE - INFORMACIÓN DEL EMISOR 
 
CAPÍTULO 1 – INFORMACIÓN GENERAL 
 
 
A. RAZÓN SOCIAL, SITUACIÓN LEGAL, DURACIÓN Y CAUSALES DE DISOLUCIÓN 
 

1. Razón Social 
La razón social del Emisor es Odinsa S.A. (en adelante el “Emisor”, “Odinsa” o la “Sociedad”), antes Organización de Ingeniera 
Intencional S.A.- Grupo Odinsa S.A., y fue constituido mediante Escritura Pública No. 1920 del 16 de julio de 1992, otorgada 
en la Notaría 42 de Santa Fé de Bogotá, registrada inicialmente en la Cámara de Comercio de Bogotá el 6 de agosto de 1992, 
y posteriormente registrada en la Cámara de Comercio de Medellín el 12 de mayo de 2016, en el libro 9º, bajo el número 
11696. 
 
La escritura de constitución ha sido reformada veinticuatro (24) veces, siendo la última mediante la escritura pública No.0931 
otorgada en la Notaría 25 de Bogotá D.C. el 15 de abril de 2016. 
 
Los Estatutos Sociales del Emisor pueden ser consultados en el domicilio principal del Emisor ubicado en la Carrera 43A No. 
1A Sur - 143 de la ciudad de Medellín, Torre Norte, Piso 5 o en su página web www.odinsa.com.  
 

2. Situación Legal y Duración 
El Emisor no se encuentra disuelto y su término de duración se extiende hasta el 31 de diciembre de 2100, pudiéndose disolver 
por la ocurrencia de alguno de los eventos consagrados en el artículo 457 del Código de Comercio, o la norma que lo modifique 
o derogue. 
 

3. Causales de Disolución 
De acuerdo con el artículo 37 de los Estatutos Sociales, el Emisor se disolverá por las causales previstas en la ley.  
 
Actualmente la Sociedad no se encuentra incursa en causal de disolución. Sin embargo, la participación accionaria de Grupo 
Argos S.A. en el Emisor fue durante el primer semestre de 2017 superior al 95%, lo que generó que la Sociedad se encontrará 
incursa en la causal de disolución prevista en el numeral 3 del Artículo 457 del Código de Comercio. Sin embargo, el pasado 
08 de agosto de 2017, Grupo Argos S.A. enervó la causal de disolución transfiriendo previa autorización de la SFC, 9.704.318 
acciones que equivalen al 4,95% del total de acciones en circulación del Emisor a Sator S.A.S., filial de Grupo Argos S.A. 
Dicha transferencia se realizó dentro del término de dieciocho (18) meses, previsto en la legislación colombiana para enervar 
dicha causal 
 
 
B. INSPECCIÓN Y VIGILANCIA SOBRE EL EMISOR  
 
El Emisor se encuentra sometido al control exclusivo de la SFC por ser emisor de valores debidamente inscritos en el RNVE 
y está sujeto a las normas del mercado público de valores  
 
 
C. NATURALEZA Y RÉGIMEN JURÍDICO 
 
Odinsa S.A., es una sociedad comercial, del tipo anónima, legalmente establecida en Colombia, la cual hace parte del Grupo 
Empresarial Argos y cuya acción se encuentra inscrita en la BVC, desde el 19 de enero de 2005.  
 
La situación de control sobre el Emisor es ejercida por Grupo Argos S.A, desde el 16 de septiembre de 2015. 
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D. DOMICILIO SOCIAL PRINCIPAL Y DIRECCIÓN PRINCIPAL 
 
El Emisor tiene su domicilio principal en la ciudad de Medellín, Colombia, ubicada en la carrera 43A No. 1A Sur-143, Torre 
Norte, Piso 5. 
 
 
E. OBJETO SOCIAL PRINCIPAL Y/O ACTIVIDAD ECONOMICA PRINCIPAL 
 
De acuerdo con los Estatutos Sociales el objeto social del Emisor es el siguiente: 
 
a) Suscribir y ejecutar contratos de concesión con entidades estatales o privadas de cualquier orden directamente o a través 
de sociedades constituidas para tal fin. b) Estudio, realización, financiación y explotación, por sí misma o en asocio con terceras 
personas, de todas las actividades y obras propias de la ingeniería y la arquitectura, en todas sus manifestaciones, 
modalidades y especialidades, dentro o fuera del país, cualquiera sea la naturaleza o forma de los actos jurídicos que celebre 
para tales fines, siempre que éstos sean lícitos. c) El diseño, fabricación, compra, venta, permuta, administración, 
arrendamiento, almacenamiento, intermediación, promoción, explotación y operación de bienes propios o necesarios para la 
industria de la construcción, cualquiera fuere la naturaleza o características de la obra o para el ejercicio de la ingeniería o la 
arquitectura. d) La promoción, creación y desarrollo de entidades, que tengan por objeto realizar o apoyar las actividades 
relacionadas con la ingeniería, la arquitectura o la industria de la construcción. e) La inversión, a cualquier título, de sus propios 
recursos en otras personas jurídicas, fondos o patrimonios autónomos, con el fin de obtener rentabilidad. f) La explotación 
económica de actividades de recaudo de cualquier naturaleza y sus actividades conexas tales como, la implementación de 
plataformas tecnológicas, custodia, transporte y conciliación de transacciones. g) Administración, recaudo y operación de 
peajes, tarifas, tasas o contribuciones. h) La prestación de servicios de valor agregado y telemáticas, instalación, operación y 
mantenimiento de proyectos de servicios de telecomunicaciones, de telefonía, de conectividad a Internet y servicios asociados. 
i) La estructuración, gestión, y ejecución de proyectos relacionados con la exploración, explotación, producción, distribución y 
comercialización de hidrocarburos y gas, de la industria petroquímica, de la minería, así como la exploración, explotación, 
generación, distribución y comercialización de todo tipo de energía.  
 
Para el desarrollo del objeto social, la sociedad podrá participar en licitaciones o concursos ante todo tipo de entidades 
nacionales o extranjeras por sí misma o en asocio con terceras personas y celebrar contratos de cualquier naturaleza que le 
permitan el desarrollo su objeto social. Se entienden incluidos en el objeto social los actos directamente relacionados con el 
mismo y los que tengan como finalidad ejercer los derechos o cumplir las obligaciones, legal o convencionalmente, derivados 
de la existencia y actividad de la sociedad.  
 
 
F. RESEÑA HISTÓRICA 
 
Odinsa, es una empresa filial de Grupo Argos S.A. (en adelante “Grupo Argos”); dedicada a la estructuración, promoción, 
gestión y desarrollo de proyectos de infraestructura en Latinoamérica y el Caribe.  
 
Fundada en 1992, por empresas del sector de construcción e ingeniería, Odinsa busca los mejores resultados para clientes y 
accionistas, consolidándose como líder del sector de infraestructura en Colombia, y participando exitosamente en la 
construcción y concesión de vías urbanas, autopistas, aeropuertos, puertos, centrales de energía, sistemas férreos y proyectos 
inmobiliarios. Actualmente tiene presencia en cuatro países: República de Colombia, República de Ecuador, República 
Dominicana y Aruba.  
 
El día 16 de abril 2015, se constató que Grupo Argos adquirió, en la BVC 48.619.611 acciones de Odinsa, que equivale al 
24,8% de la participación en el capital de la Sociedad. El día 17 de abril de 2015 la SFC recibió de Grupo Argos la solicitud de 
autorización de oferta pública de adquisición (“Primera OPA”), sobre acciones ordinarias de Odinsa  
 
El 5 de junio de 2015 concluyó la primera OPA de Grupo Argos sobre acciones ordinarias de Odinsa, adquiriendo 49.011.706 
acciones para llegar al 49,75% de propiedad accionaria. 
 
El 1 de septiembre de 2015, se le comunicó a Odinsa el contenido de la Resolución No. 53027 del 28/08/2015, expedida por 
la Superintendencia de Industria y Comercio (“SIC”), por la cual se resolvió el recurso de reposición interpuesto por Grupo 
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Argos S.A., contra la Resolución No. 36075 del 14/07/2015, mediante la cual se autorizó con condicionamientos la operación 
de concentración empresarial, consistente en la adquisición por parte de Grupo Argos de un porcentaje de acciones que le 
otorgaría una posición de control en Odinsa  
 
De conformidad con la autorización otorgada por la SIC, durante la jornada bursátil del 16 de septiembre de 2015, Grupo Argos 
adquirió 9.704.318 acciones de Odinsa, que equivalen al 4,95% de las acciones en circulación de la compañía. Con ésta 
compra la participación de Grupo Argos en el capital social de Odinsa aumentó a 54,75%, configurándose una situación de 
control sobre la sociedad con base en lo establecido en el numeral 1º del artículo 261 del Código de Comercio, modificado por 
el artículo 27 de la ley 222 de 1995. 
 
El 16 de octubre de 2016, Grupo Argos decidió adquirir mediante una segunda Oferta Pública de Adquisición de acciones 
(“Segunda OPA”)  el resto de las acciones ordinarias de Odinsa, adquiriendo así el 98,55% de las acciones suscritas de Odinsa, 
de los cuales en agosto de 2017 fue transferido el 4,95% de las acciones suscritas a la filial Sator S.A.S de Grupo Argos por 
lo que a la fecha Grupo Argos cuenta con 93,67% de participación directa. 
 
Durante el 2016, el Emisor realizó varios cambios corporativos y de gobierno, tales como el cambio de razón social, cambio 
de domicilio y administración, cambio de imagen corporativa, con el fin de alinear  el enfoque estratégico de la Sociedad 
después de la adquisición mayoritaria del Emisor por Grupo Argos. 
 
Como parte del nuevo enfoque estratégico, el Emisor ha  decidido concentrar sus inversiones  y actividades en proyectos de 
infraestructura como concesiones viales y concesiones aeroportuarias, lo que ha llevado a desinvertir en el sector de la energía, 
así como en la desinversión de activos que no constituían aportes significativos a la nueva visión, a fin de estar preparados 
para competir en un mercado dinámico y en un entorno económico cambiante. 
 
La historia de Odinsa puede resumirse de la siguiente manera; 
 

 
 
 
G. COMPOSICIÓN ACCIONARIA E INFORMACIÓN SOBRE LOS PRINCIPALES ACCIONISTAS 
 
Los veinte (20) principales Accionistas del Emisor a la fecha del presente Prospecto de Información son: 
 

Accionista Número de Acciones Participación 
Grupo Argos S.A. 183.640.371  93,67% 
Sator S.A.S* 9.704.318 4,95% 
Handelsbanken Latinamerikafond                  1.102.450  0,56% 
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Accionista Número de Acciones Participación 
Construcciones El Condor S.A.                  1.008.435  0,51% 
Ingeniería de Vías S.A.                     143.002  0,07% 
Eaton Vance Collective Investment Trust for Employee Benefit Plan                       73.914  0,04% 
Parametric tax-managed emerging markets fund                       53.817  0,03% 
Valores Bancolombia S.A. Comisionista de Bolsa S.A.                       27.264  0,01% 
Advanced Series Trust Ast Parametric Emerging                       25.472  0,01% 
Luis Carlos Duque Gómez 20.146 0,01% 
Jose David Posada Botero                        20.000  0,01% 
The Emerging Markets Small Cap Series of the Dfa Investment Trust Company                       19.092  0,01% 
City of New York Group Trust                       15.151  0,01% 
Investeringsforeningen Handelsinvest                       14.362  0,017% 
Kim Young Chul                       12.141  0,01% 
Lizcano Gutierrez Ltda                       10.585  0,01% 
Soca Ltda                       10.585  0,01% 
Meyan S.A.                          9.393  0,00% 
Servicios de Ingeniería Serving Ltda 8.511 0,00% 
Faamandsforeningen Laerernes Pension Invest FMBA 7.144 0,00% 
Otros                     120.669  0,07% 
Total             196.046.822  100,00% 

*Sator S.A.S adquirió participación accionaria de Odinsa en la transferencia descrita en el numeral 3, Literal A, Capítulo 1 de la Segunda 
Parte. 
 
Para más información sobre el accionista controlante ver Literal J, Capítulo 2, Segunda Parte del presente Prospecto de 
Información. 
 
 
H. PRÁCTICAS DE GOBIERNO CORPORATIVO 
 
El Emisor cuenta con un Código de Buen Gobierno, el cual se encuentra a disposición del público en general en la página web 
www.odinsa.com y en la página web de la SFC www.superfinanciera.gov.co.  
 
La adopción del Código de Buen Gobierno por parte del Emisor, busca mantener una permanente correspondencia entre su 
contenido, las disposiciones legales y las diferentes recomendaciones que formulen las entidades de control, con el fin de 
asegurar a los grupos de interés que las decisiones tomadas y las actividades del Emisor se desarrollan en total transparencia 
y con el debido respeto de los procedimientos establecidos en él. 
 
El Emisor realiza la encuesta anual de Gobierno Corporativo que es aplicable a las entidades inscritas o que tengan valores 
inscritos en el RNVE. Lo anterior, de conformidad con lo previsto en la Circular Externa 029 de 2014 expedida por la SFC. La 
SFC adoptó el Código de Mejores Prácticas Corporativas de Colombia (Nuevo Código País), señalando unos parámetros de 
gobierno corporativo de adopción voluntaria para los emisores de valores en la República de Colombia. La SFC hará públicos 
los resultados de tal encuesta para conocimiento del mercado de valores. Igualmente la referida encuesta puede ser consultada 
en la página de internet del Emisor www.odinsa.com. 
 
El Grupo Empresarial Argos al cual pertenece el Emisor, a través de su controlante Grupo Argos S.A., participa en el Latin 
American Companies Circle mesa dirigida conjuntamente por la Organisation for Economic Cooperation and Development-
OECD y la International Finance Corporation-IFC. Con la participación activa de Grupo Argos S.A., el Emisor se nutre 
constantemente del conocimiento de otras organizaciones y grupos empresariales en Latinoamérica, que trabajan 
permanentemente en la mejora de estándares de Gobierno Corporativo y en la adopción de mejores prácticas para la región.  
 
Así mismo, Grupo Argos S.A. cuenta con el reconocimiento Investor Relations- IR de la BVC, que refleja el compromiso de 
Grupo Argos S.A. y del Grupo Empresarial Argos, en adoptar mejores prácticas en material de revelación de información al 
mercado y de relación con los inversionistas.  
 
En la misma línea, en el año 2016, Grupo Argos, y su filial cementera Argos fueron ratificadas por cuarto año consecutivo en 
el Índice Global de Sostenibilidad Dow Jones (Dow Jones Sustainability IndexWord-DJSI), que reconoce las buenas prácticas 
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en materia de sostenibilidad económica, ambiental y social, de compañías inscritas en mercados bursátiles. Con la experiencia 
de Grupo Argos S.A. en materia de sostenibilidad, el Emisor adquiere experiencia y fomenta sinergias para la estructuración y 
ejecución de proyectos sostenibles en infraestructura. 
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CAPÍTULO 2 – ESTRUCTURA ORGANIZACIONAL DEL EMISOR 
 
 
A. ESTRUCTURA ORGÁNICA DEL EMISOR 
 
El Emisor tiene los siguientes órganos de dirección, administración y fiscalización:  
1. Asamblea General de Accionistas 
2. Junta Directiva, con sus respectivos comités de apoyo: 

2.1 Comité de Auditoria, Finanzas y Riesgo 
2.2 Comité de Nombramientos y Remuneraciones 
2.3Comité de Sostenibilidad y Gobierno Corporativo 

3. Presidente con sus suplentes.  
4. Revisor Fiscal 

 
 
Cada uno de estos órganos societarios ejerce las funciones y atribuciones que se determinan en los Estatutos Sociales, con 
sujeción a las disposiciones legales, reglamentarias y estatutarias vigentes.  
 
El organigrama del Emisor es el siguiente: 
 

 
 
 
B. ASAMBLEA GENERAL DE ACCIONISTAS 
 
1. Composición de la Asamblea General de Accionistas 

La Asamblea General de Accionistas es el máximo órgano de gobierno de la Sociedad, en esa medida, en cabeza suya se 
encuentra la determinación de los mecanismos para la evaluación y control de las actividades de los administradores y de los 
principales directivos y ejecutivos de la sociedad. La reunión ordinaria de la Asamblea General de Accionistas se celebrará 
dentro de los tres primeros meses de cada año. Dicha Asamblea se reunirá, también en forma extraordinaria o por derecho 
propio, en los casos previstos en la ley. Dichas reuniones serán presididas por el Presidente de la Junta Directiva. En ausencia 
de éste presidirá la reunión cualquier persona designada por la Asamblea General de Accionistas. 
 
Los accionistas que representen por lo menos el diez por ciento (10%) del capital suscrito podrán solicitar que se convoque la 
Asamblea General de Accionistas cuando existan razones fundamentadas que justifiquen que los derechos que les asisten 
como accionistas pueden llegar a ser vulnerados, o cuando requieran que se les proporcione información que sea necesaria 
para el ejercicio de sus derechos que no pudiese ser proporcionada por otro medio. Dicha solicitud debe ser formulada al 
Presidente de la Sociedad, y en caso de existir desacuerdo entre el representante legal y los accionistas solicitantes sobre la 
justificación de la convocatoria la Junta Directiva dirimirá el conflicto. 
 
2. Funciones de la Asamblea General de Accionistas 

Los actuales Estatutos Sociales del Emisor establecen las siguientes funciones para la Asamblea General de Accionistas: 
 

1. Aprobar o improbar, en sus reuniones ordinarias, las cuentas, el balance y el estado de pérdidas y ganancias. 
2. Remover libremente a cualquier empleado o funcionario de la sociedad cuya designación le corresponda. 
3. Autorizar a los administradores cuando se lo soliciten, previa presentación de la información pertinente, para 

participar por sí o por interpuesta persona en interés personal o de terceros, en actividades que impliquen 
competencia con la sociedad o en actos respecto de los cuales exista conflicto de intereses. 

PRESIDENCIA

Vicepresidencia 
Financiera

Vicepresidencia Gestión

Humana y 
Administrativa

Vicepresidencia Asuntos 
Legales e Institucionales

Vicepresidencia 
Concesiones Viales

Vicepresidencia 
Concesiones 

Aeroportuarias
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4. Adoptar la decisión de entablar la acción social de responsabilidad contra los administradores, con una mayoría de 
la mitad más una de las acciones representadas en la reunión. 

5. Autorizar que se pague con acciones liberadas de la Sociedad, en todo o en parte, las bonificaciones que se 
otorguen al Presidente, a sus suplentes, o a los empleados que dependan directamente de aquél. 

 
 
C. JUNTA DIRECTIVA 
 
1. Composición de la Junta Directiva 
La Junta Directiva se integrará por siete (7) miembros los cuales no tendrán suplentes, que serán elegidos para períodos de 
dos años, contados desde la fecha de la respectiva elección. Los miembros de la Junta Directiva deberán reunir las calidades 
que al efecto exija la normativa interna de la Sociedad determinada por la Asamblea General de Accionistas. No podrá haber 
en la Junta Directiva una mayoría cualquiera formada por personas ligadas entre sí por matrimonio o parentesco dentro del 
tercer grado de consanguinidad o segundo de afinidad civil. 
La Junta Directiva deliberará y decidirá válidamente en el lugar que ella determine, con la presencia y los votos de la mayoría 
de sus miembros. 
 
La Junta designará un Presidente y un Vicepresidente entre sus miembros principales. El Presidente de la Junta también 
presidirá las reuniones de la Asamblea General de Accionistas. 
 
En los términos previstos en la Ley 964 de 2005 quien tenga la calidad de Representante Legal de la entidad no podrá 
desempeñarse como Presidente de la Junta Directiva. De igual forma, mientras la sociedad tenga la calidad de emisor de 
valores, al menos el 25% de los miembros de Junta Directiva deberán ser independientes 
 
En la reunión del 18 de marzo de 2017, la Asamblea General de Accionistas de Odinsa nombró los siguientes miembros de 
Junta Directiva: 
 

Principal 
Jorge Mario Velásquez 
Alejandro Piedrahita 
Camilo Abello 
Sergio Osorio 
Maria Isabel Echeverri 
Sergio Restrepo* 
Juan Emilio Posada* 

*Miembros independientes 
 
2. Funciones de la Junta Directiva 
Los actuales Estatutos Sociales del Emisor establecen las siguientes funciones para la Junta Directiva: 
 
1. Adoptar las políticas generales de la Sociedad; 
2. Adoptar los reglamentos, estructura orgánica y presupuestos de la sociedad, los cuales deberán ser propuestos por el 

Presidente de la Sociedad; 
3. Designar y remover al Presidente y a sus suplentes, darles instrucciones, exigirles informes y fijar su remuneración; 
4. Aprobar los reglamentos de colocación de acciones ordinarias. 
5. Salvo que de acuerdo con la ley ello corresponda a la asamblea general, aprobar los actos o contratos respectivos, 

cualquiera fuere su cuantía en los siguientes casos: 
a. Los que tengan por objeto los derechos intelectuales de que sea propietaria la Sociedad. 
b. Los que tengan por objeto la renuncia, condonación o transacción de derechos de la Sociedad. 
c. Los que tengan por objeto constituir la sociedad en garante de terceros o afectar con tal propósito sus bienes, siempre 

que dicho tercero sea una sociedad, consorcio o unión temporal, o fideicomiso que desarrolla un proyecto en el cual 
participa Odinsa S.A. En ningún otro evento podrá la sociedad garantizar obligaciones de terceros, salvo autorización 
de la Asamblea General de Accionistas 

d. Los que tengan por objeto crear una persona jurídica o entrar a participar en su capital 
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6. Los que, siendo diferentes de los mencionados en el numeral anterior, excedan la suma de diez mil salarios mínimos 
mensuales 

7. Todas las demás necesarias para el debido desarrollo del objeto social, que no estén asignadas por la ley o los estatutos 
a otro órgano; 

8. Regular todo lo concerniente al funcionamiento de los comités dependientes de ella, así como modificar cada vez que lo 
estime necesario, las políticas que dichos comités deberán acatar en su funcionamiento. 

9. Presentar a la Asamblea General de Accionistas, junto con los estados financieros de fin de ejercicio, el informe de gestión 
previsto en la ley y el respectivo proyecto de distribución de utilidades o de cancelación de pérdidas. Los estados 
financieros y el informe de gestión serán presentados conjuntamente con el Presidente de la sociedad, pero en caso de 
existir discrepancias, éstas se consignarán por escrito. Dicho informe de gestión contendrá una exposición fiel sobre la 
evolución de los negocios y la situación jurídica, económica y administrativa de la sociedad y deberá también incluir 
indicaciones sobre: 
a. Los acontecimientos importantes ocurridos durante el ejercicio; 
b. La evolución previsible de la Sociedad; 
c. El estado de cumplimiento de las normas sobre propiedad intelectual y derechos de autor por parte de la sociedad; 
d. Las labores cumplidas por el auditor interno y; 
e. Las operaciones celebradas con los accionistas y con los administradores. Este informe deberá ser aprobado por 

mayoría de votos de quienes deban presentarlo y a él se adjuntarán las explicaciones o salvedades de quienes no 
lo compartieren. 

10. Hacer ejecutar las determinaciones de la asamblea general de accionistas, lo mismo que las propias y, velar por el estricto 
cumplimiento de las disposiciones estatutarias. 

11. Determinar la remuneración de los administradores y de aquellos que se desempeñan en cargos especiales o muy 
particulares, una vez escuchadas las observaciones que al respecto le formule el comité de remuneraciones. Igualmente, 
la Junta Directiva podrá delegar en dicho comité la toma de esta decisión, si así lo considera conveniente. 

12. Asegurar el efectivo cumplimiento de los requisitos establecidos en la resolución Nº 0275 del 23 de mayo de 2001 
expedida por el Superintendente de Valores, y por medio de la cual se establecen los requisitos que deben acreditar las 
personas jurídicas, públicas y privadas que pretendan ser destinatarias de la inversión de recursos de los fondos de 
pensiones 

13. Aprobar y modificar el “Código de Buen Gobierno” de la sociedad presentado por el presidente de la sociedad, en el cual 
se compilen todas las normas, mecanismos y procedimientos exigidos por la resolución Nº 0275 del 23 mayo de 2001 
expedida por la Superintendencia de Valores. 

14. Supervisar a través de los mecanismos desarrollados en el código de buen gobierno las actividades de los representantes 
legales y de los altos funcionarios de la sociedad con el fin de verificar que: 
a. Se está atendiendo el interés de la sociedad. 
b. Se está ejecutando el plan de negocios y la política de gestión y 
c. Se cumpla con lo previsto en la ley, en los estatutos y, en el Código de Buen Gobierno de la Sociedad 

15. Adoptar a través del código de buen gobierno las medidas disciplinarias y legales que sean necesarias para sancionar a 
los representantes legales y altos funcionarios que incurran en conductas que contravengan lo dispuesto en los titulares 
a, b y c del numeral anterior. 

16. Velar por que el código de buen gobierno regule la prevención, manejo, divulgación y solución de las situaciones 
generadoras de conflictos de interés que puedan presentarse entre los accionistas y los directores, los administradores o 
los altos funcionarios y entre los accionistas controladores y accionistas minoritarios, si fuere del caso. La junta deberá 
considerar y evaluar las informaciones que le proporcione el auditor interno, relacionadas con situaciones de conflicto de 
interés que se hubieren presentado 

17. Velar por que se cumplan las disposiciones contenidas en el código de buen gobierno que adopte la sociedad y establecer 
procedimientos que garanticen que los accionistas y demás inversionistas puedan presentar sus reclamos sobre posibles 
violaciones al mencionado código. 

18. La Junta Directiva deberá oír previamente al Presidente de la Sociedad. 
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D. MECANISMOS ADOPTADOS PARA GARANTIZAR INDEPENDENCIA DE LOS MIEMBROS DE LA JUNTA 
DIRECTIVA 

 
Los Estatutos Sociales del Emisor contemplan en su artículo 18 las reglas previstas en las disposiciones legales para garantizar 
la independencia de los miembros de la Junta Directiva, en donde se establece que 25% de los miembros de la Junta Directiva 
serán independientes. 
 
De manera complementaria, el Código de Buen Gobierno establece en su artículo 4.2.2. inciso (e), los requisitos para ser 
considerado como miembro independiente incluyendo un régimen estricto de inhabilidades e incompatibilidades de carácter 
laboral, relaciones de consanguinidad y afiliación, participación accionaria en sociedades de las cuales se pueda predicar un 
vínculo comercial, y en general cualquier actividad que pueda generar conflictos de intereses con la Sociedad. El Código de 
Buen Gobierno puede ser consultado en la página web www.odinsa.com. 
 
 
E. VINCULACIÓN DE LOS MIEMBROS DE LA JUNTA DIRECTIVA CON LA SOCIEDAD O SUS SOCIEDADES 

VINCULADAS 
 
Los miembros de la Junta Directiva no desempeñan ningún cargo adicional en la Sociedad o en cualquiera de sus vinculadas. 
 
 
F. PERSONAL DIRECTIVO 
 
El personal directivo del Emisor es: 
 

Nombre Cargo 
Gustavo Mauricio Ossa  Presidente 
Pablo Emilio Arroyave  Vicepresidente Financiero 
Carlos Mario Alzate  Vicepresidente de Gestión Humana y Administrativo 
Eduardo Bettín  Vicepresidente de Asuntos Legales e Institucionales 
Gustavo Andrés Ordoñez Vicepresidente de Concesiones Viales 
Andrés Ortega  Vicepresidente de Concesiones Aeroportuarias 

 
 
G. PERSONAS QUE EJERCEN LA REVISORÍA FISCAL 
 
La Asamblea General de Accionistas en reunión ordinaria celebrada 28 de marzo de 2017 y que consta en acta número 44, 
se reeligió a la firma Pricewaterhousecoopers Ltda., con Nit 860.002.062-6, como revisor fiscal del Emisor, quien a su vez 
designó como revisor fiscal principal a Jorge Eliecer Moreno Urrea identificado con la cédula de ciudadanía No. 71.671.588 y 
a Rodrigo Germán Albarracín Cruz, identificado con la cédula de ciudadanía No. 86.052.138 como suplente del revisor fiscal. 
 

Revisor Fiscal Principal Jorge Eliecer Moreno Urrea 
Tarjeta Profesional 42619-T 
Fecha de expedición T.P. 20 de abril de 1995 
Antigüedad 24 años de experiencia en Pricewaterhousecoopers Ltda. 
Experiencia Laboral Ha participado como instructor y profesor de cátedra en universidades, y permanentemente 

en cursos de capacitación desarrollados por la Firma colombiana en el área contable, 
tributaria, financiera y de control, así como estudios de inglés avanzado en la Escuela de 
Idiomas Inlingua.  Ingresó a la Firma desde hace más de 24 años, ha estado a cargo de las 
labores de Auditoría Externa y Revisoría Fiscal de diferentes compañías.  
Clientes relevantes donde ha participado:Farmatodo, Farmasanitas, Grupo Riviera, Jerónimo 
Martins, Cencosud, Carulla Vivero S. A. Almacenes Exito S. A., Cadenalco S. A., Makro de 
Colombia S. A., Grupo Diaco, Organización Corona, Grupo Banacol S. A., Grupo Mundial S. 
A., Grupo Coltejer S. A., entre otras. 
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Estudios Realizados Contador Público de la Universidad de Medellín. Ha recibido entrenamiento en auditoría 
operacional y financiera en San Pablo - Brasil y Buenos Aires - Argentina.   

Entidades donde ejerce 
revisoría fiscal 

Revisor Fiscal Principal: Brenntag Colombia S.A., Odinsa S.A., Ajecolombia S.A., Lafam 
S.A.S., Toucanet S.A. Sucursal Colombia, Corporación Universitaria Minuto de Dios  
Revisor Fiscal Suplente: Logyca Asociación 

Entidades donde ha 
ejercido revisoría fiscal 

British American Tobacco (South America) Limited, Corporacion de Acero Corpacero S.A.,   
Cencosud Colombia S.A. (Antes Easy Colombia S.A.), entre otras. 

 
Revisor Fiscal Suplente Rodrigo Germán Albarracín Cruz 
Tarjeta Profesional 80739-T 
Fecha de expedición T.P. 23 de agosto de 2001 
Antigüedad: 21 años de experiencia en Pricewaterhousecoopers Ltda. 
Experiencia Laboral Vinculado a PwC en 1996.  Associate Partner desde 2012. Su carrera con la Firma ha estado 

principalmente enfocada a la atención de empresas del sector de hidrocarburos y de 
infraestructura. Certificado en auditoría internacional por ACCA (Association of Chartered 
Certified Accountants). 
Instructor en seminarios internos y externos de la firma. Participante en los cursos de 
entrenamiento permanente de la Firma en temas de Metodología de Auditoria, US GAAP, 
Normas Internacionales de Información Financiera NIIF y Ley Sarbanes Oxley y Regulación 
PCAOB, Sections 302 y 404.  
Además de su experiencia en Revisoría Fiscal durante toda su carrera, cuenta con más de 
20 años de experiencia en el sector de hidrocarburos y de Infraestructura en empresas como 
TEPMA, ExxonMóbil Colombia, Ecopetrol, Tecpetrol, Organización Terpel, Grupo Shell, 
Pluspetrol, Autopistas del Café S.A., Equipos y Terratest, Foster Wheeler, Grupo Odinsa, 
Autopistas de los Llanos S.A. en liquidación, Autopistas del Uraba. Como gerente y socio ha 
sido responsable del reporte para consolidación de subsidiarias de empresas extranjeras 
preparado bajo US GAAP y bajo NIIF.  

Estudios Realizados Contador Público. 
Entidades donde ejerce 
revisoría fiscal 

Revisor Fiscal Principal: Pluspetrol Colombia Corporation Sucursal, Process Consultants Inc 
Sucursal Colombia, Mansarovar Energy Colombia Ltd., Industria Colombiana de Llantas S.A., 
Equipos y Terratest S.A.S., Biomax Combustibles S.A.,  GNE Soluciones S.A.S 
Revisor Fiscal Suplente: Odinsa S.A. 

Entidades donde ha 
ejercido revisoría fiscal 

Soprinsa S.A., Odinsa S.A., 3M Colombia S.A., entre otras 

 
 
H. PARTICIPACIÓN ACCIONARIA EN EL EMISOR DE LOS MIEMBROS DE JUNTA DIRECTIVA Y FUNCIONARIOS 

DIRECTIVOS 
 
A la fecha, ninguno de los miembros de Junta Directiva o funcionarios directivos del Emisor tienen participación accionaria en 
el Emisor, ni opciones de compra de acciones en la misma. Adicionalmente, el artículo 18 de los Estatutos del Emisor y el 
artículo 4.2.2. Inciso (e) del Código de Buen Gobierno del Emisor, restringen la participación accionaria en el Emisor de los 
miembros independientes de Junta Directiva en la Sociedad. 
 
 
I. CONVENIOS O PROGRAMAS PARA OTORGAR PARTICIPACIÓN A LOS EMPLEADOS EN EL CAPITAL DEL 

EMISOR 
 
A la fecha el Emisor no cuenta con convenios o programas para otorgar participación a los Directores, Representantes Legales 
y Administradores, incluyendo Presidente, Vicepresidentes, Gerentes y/o empleados. El artículo 7.2 del Código de Buen 
Gobiernos del Emisor contempla que la Junta Directiva aprobará la negociación de valores en aquellos casos en que los 
Administradores, Directores y Empleados que tengan acceso a información privilegiada relacionada con acciones y valores 
emitidos por vinculadas al Emisor, decidan adquirirlas. Lo anterior, siempre que las mismas sean ajenas a motivos de 
especulación y no se realicen en uso de información privilegiada. 
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J. SOCIEDAD CONTROLANTE  
 
A la fecha el Emisor tiene declarada la situación de control directo de Grupo Argos S.A., al ser titular del noventa y tres punto 
sesenta y siete por ciento (93.67%) del capital social del Emisor. 
 
Grupo Argos es una sociedad colombiana matriz de inversiones en infraestructura. Su naturaleza jurídica corresponde a una 
sociedad anónima, inscrita en la BVC, al igual que sus filiales Cementos Argos S.A. (cemento), Celsia S.A. E.S.P. (energía) y 
Odinsa S.A. (concesiones viales y aeroportuarias). 
 
Grupo Argos, matriz del Grupo Empresarial Argos, cuenta con inversiones estratégicas, en compañías listadas en bolsa y 
empresas privadas, y con un portafolio sólido de inversiones. En el mercado bursátil colombiano, Grupo Argos es un emisor 
de acciones ordinarias, acciones preferenciales y de renta fija dirigida al público representado por inversionistas estratégicos, 
fondos privados de inversión, fondos de pensiones, firmas comisionistas de bolsa e inversionistas en general (personas 
naturales y jurídicas) interesados en participar en el mercado de valores del país. 
 
La creación de valor para sus accionistas se fundamenta en la diversificación de sus inversiones, al ofrecer un sólido portafolio 
en diferentes sectores, combinando negocios maduros y estructurados con nuevos negocios que evidencian potencial de 
crecimiento, en el marco del compromiso con la sostenibilidad en sus tres dimensiones - económica, ambiental y social - y la 
aplicación de altos estándares de gobierno corporativo. 
 
 
K. SOCIEDADES SUBORDINADAS Y SOCIEDADES EN LAS QUE EL EMISOR TIENE PARTICIPACIÓN 
 
De conformidad con lo establecido en los artículos 260 y 261 del Código de Comercio, modificados por los artículos 26 y 27 
de la Ley 222 de 1995, al 31 de marzo de 2017 el Emisor ejercía control sobre las siguientes sociedades: 
 
Cifras en Millones de Pesos  

Clase de 
Subordinación Razón Social Domicilio Actividad 

Principal 
% Part 
Directa 

% Part 
Indirecta 

Valor de 
Inversión 
Directa 
en el 

Capital 

Reservas 
Resultado 

último 
ejercicio 

Dividendo 
último 

ejercicio 
Consolida 

Filial Odinsa Servicios S.A.S  Colombia   Mantenimiento 
señalización de 
vías 

85,00% 15.00% 6.290 1.469 -122 10 5 SI 

Filial  Odinsa Holding Inc.  Islas 
Vírgenes 
Británicas  

Vehículo de 
Inversión 

100,00% 0% 1.043.962 0,00 28.298 0,00 SI 

Filial Odinsa Proyectos e 
Inversiones S.A. 

 Colombia   Concesión 
Peajes 

89,65% 10,01% 48.652 17.825 -289 1.191 SI 

Filial Autopistas de los Llanos 
S.A. en liquidación  

 Colombia   Concesionaria 
Vial 

68,46% 0% 16.053 11.608 252 0,00 SI 

Filial Concesión Vial de Los 
Llanos S.A.S. 

 Colombia   Concesionaria 
Vial 

51,00% 0% 92.398 0,00 1.006 0,00 SI 

Filial Caribbean 
Infraestructure Company 
N.V. (Cic) 

 Aruba  Concesionaria 
Vial 

100,00% 0% 3.729 0,00 673 0,00 SI 

Filial Autopistas del Café S.A.   Colombia   Concesionaria 
Vial 

59,67% 0% 12.667 54.651 16.020 24.941 SI 

Filial Concesión La Pintada 
S.A.S* 

Colombia  Concesión Vial  78,85% 0% 82.875 0,00 -2.072 0,00 NO 

Filial Constructora Bogotá 
Fase III S.A. - 
CONFASE 

Colombia   Sociedad 
encargada de 
ejecutar el 
Contrato de Obra 
Pública No. IDU-
136-2007 

50,00% 1,00% 423 0,00 6.449 0,00 SI 

Subsidiaria Autopistas del Nordeste 
S.A. 

 República 
Dominicana   

Concesionaria 
Vial 0,005 % 0,015000% 5 114 3.591 0,00 SI 

Subsidiaria Autopistas del Nordeste 
Cayman Ltd.  

Islas 
Caimán   

Vehículo de 
Inversión 0,010% 67,38% 61 0 3.590 0,00 SI 

Subsidiaria Boulevard Turístico del 
Atlántico S.A. 

 República 
Dominicana   

Concesionaria 
Vial 

0,50% 67,00% 672 0 16.537 0,00 SI 
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Clase de 
Subordinación Razón Social Domicilio Actividad 

Principal 
% Part 
Directa 

% Part 
Indirecta 

Valor de 
Inversión 
Directa 
en el 

Capital 

Reservas 
Resultado 

último 
ejercicio 

Dividendo 
último 

ejercicio 
Consolida 

Subsidiaria JV Proyectos ADN S.R.L  República 
Dominicana   

Constructor y 
Operador de la 
via 

 0,50%  67,00% -2   0,5  -384 0,00 SI 

Subsidiaria JV Proyectos BTA S.R.L   República 
Dominicana   

Constructor y 
Operador de la 
vía 

 0,50%  67,00% -2   0,5  -82 0,00 SI 

Subsidiaria  Marjoram Riverside 
Company S.A.  

Colombia   Vehículo de 
Inversión 

0%  100%  0,00 0,00 13.567 0,00 SI 

Subsidiaria Generadora del Atlántico 
S.A. – GENA** 

Panamá   Sociedad 
propietaria de la 
planta 
generadora de 
energía 
Termocolon 

4,18%     0,00%     19.282     0,00     879     0,00     SI 

Subsidiaria Generadora del Pacífico 
S.A – GENPAC** 

Chile Sociedad 
propietaria de la 
planta 
generadora de 
energía 
Termopacifico.  

   0%    51,22%     0,00     -3.488   886 0,00    SI 

Subsidiaria La Concepción Advisors 
Corp. 

Colombia   Vehículo de 
Inversión 

0% 100% 0,00 0,00 -0,5 -1.367 SI 

Subsidiaria Chamba Blou N.V. Aruba Sociedad 
constructora del 
proyecto Green 
Corridor.  

   0%    100%    0,00     0,00    2 5.795    SI 

Subsidiaria Quadrat Group Inc. Islas 
Vírgenes 
Británicas 

Vehículo de 
Inversión 

 0%  100%  0,00 0,00  0,00 0,00 SI 

Subsidiaria Autopistas del Oeste 
S.A. 

República 
Dominicana 

Vehículo de 
Inversión 

 0%  79.92%  0,00 0,00  0,00 0,00 SI 

Subsidiaria Green Coral Investments 
Inc. 

Barbados Vehículo de 
Inversión 

 0%  100%  0,00 0,00 1.171 0,00 SI 

Subsidiaria Red Coral Investments 
Inc. 

Islas 
Vírgenes 
Británicas 

Vehículo de 
Inversión 

0% 100%  0,00 0,00 19.033 0,00 SI 

Subsidiaria Black Coral Investments 
Inc. 

Islas 
Vírgenes 
Británicas 

Vehículo de 
Inversión 

 0%  100%  0,00 0,00 3.990 0,00 SI 

*Nota: a pesar que el Emisor tiene mayoría accionaria está sometido a control conjunto en virtud a un acuerdo de accionistas 
**Nota: A la fecha esta sociedad ha sido vendida por el Emisor 
 
Generadora del Pacífico S.A. GENPAC y Generadora del Atlántico S.A. GENA y Concesión Vial Santa Marta Paraguachón 
(Concesión que se incluye en la Sección L, Capítulo 2 de la Segunda Parte del presente Prospecto de Información) están 
clasificadas como activos no corrientes mantenidos para la venta bajo los Estados Financieros de marzo 31 de 2017. Sin 
embargo, a la fecha del presente Prospecto de Información, las sociedades han sido vendidas por el Emisor por lo tanto, ya 
no hacen parte de las sociedades subordinadas o en las que el Emisor tiene participación. 
 
- Consorcios (acuerdos de colaboración) en los cuales el Emisor tiene participación 
 
Cifras en Millones de Pesos  

Razón Social Domicilio 
Actividad 
Principal 

% Part 
Directa 

% Part 
Indirecta 

Valor de 
Inversión 
Directa en 
el Capital 

Reservas 
Resultado 

último 
ejercicio 

Dividendo 
último 

ejercicio 
Consolida 

Autopistas del 
Café S.A. 

 Colombia   Constructor 
y Operador 
de la vía 

59,67% 0% 6.280 0,00 6.607 0,00 SI 

Consorcio Vial 
de los Llanos  

Colombia   Constructor 
y Operador 
de la vía 

51,00% 0% 34 0,00 345 0,00 SI 

JV Dovicon 
O&MC 

Colombia   Constructor 
y Operador 
de la vía 

0% 40,50% 0,00 0,00 0,00 0,00 NO 
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Razón Social Domicilio 
Actividad 
Principal 

% Part 
Directa 

% Part 
Indirecta 

Valor de 
Inversión 
Directa en 
el Capital 

Reservas 
Resultado 

último 
ejercicio 

Dividendo 
último 

ejercicio 
Consolida 

Consorcio 
Constructor 
Nuevo Dorado 
– CCND 

Colombia   Constructor 
y Operador 
de la vía 

35,00% 0% 13.643 0,00 2.353 0,00 NO 

Consorcio 
Farallones 

Colombia   Constructor 
y Operador 
de la vía 

50,00% 0% 33.162 0,00 16.017 0,00 NO 

Consorcio 
Mantenimiento 
Opain  

Colombia   Constructor 
y Operador 
de la vía 

35,00% 0% 1.245 0,00 135 0,00 NO 

Consorcios 
Imhotep  

Colombia   Constructor 
y Operador 
de la vía 

50,00% 0% 4.030 0,00 -161 0,00 NO 

JV Dovicon 
EPC SAS 

República 
Dominicana   

Constructor 
y Operador 
de la vía 

0% 40,50% 0,3 0,00 0,00 0,00 NO 

Consorcio 
Dovicon Epc 

República 
Dominicana  

Constructor 
y Operador 
de la vía 

 
0% 

 
40,50% 

 
0,00 

0,00  
0,00 

 
0,00 

 
NO 

 
 
L. ENTIDADES NO SUBORDINADAS CON PARTICIPACIÓN INFERIOR AL 50% 
 
Al 31 de marzo de 2017, el Emisor únicamente tiene dos (2) sociedades no subordinadas que cumplen con los siguientes 
criterios: (i) inversión inferior al 50% del capital social de las mismas por parte del Emisor; y, (ii) la participación en dichas 
sociedades en el resultado neto consolidado del Emisor es superior al 20%.  
 
Cifras en Millones de Pesos  

*Nota: A la fecha esta sociedad ha sido vendida por el Emisor. 
 
 
M. PARTICIPACIÓN EN EL 10% DEL CAPITAL DE OTRAS SOCIEDADES 
 
Al 31 de marzo de 2017, el Emisor no es titular de participaciones en sociedades, a nombre propio o a través de terceros, que 
representen al menos el 10% del capital de las sociedades. 
 
 
N. RELACIONES LABORALES 
 
Al 31 de marzo de 2017, el Emisor cuenta con un número total de 332 trabajadores.  
 
La siguiente tabla contiene el número total de empleados por cada tipo de vinculación, número de empleados temporales, 
variación en el número total de empleados y en los empleados temporales frente al último año, cantidad de empleados 
sindicalizados y turnos de trabajo del Emisor:  
 

Razón Social Domicilio Actividad 
Principal 

% Part 
Directa 

% Part 
Indirecta 

Valor de 
Inversión 

Directa en el 
Capital  

Reservas 
Resultado 

último 
ejercicio 

Dividendo 
último 

ejercicio 
Consolida 

Opain S.A Colombia 
Concesión 
Aeroportuaria  35% 

 
0% 

 
46.165 14 

 
7.614  

 
0,00 

 
NO 

Concesión 
Santa Marta 
Paraguachón* 

Colombia Concesionaria 
Vial 

35,80% 0% 11.969,31 45.858,05 2.200 0,00 NO 
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  Diciembre 
2015 

Diciembre 
2016 

Variación 
(%) 

Marzo 
2016 

Marzo  
2017 

Variación (%) 

Trabajadores con contrato a término 
indefinido 

275 279 1,5% 295 258 -12,5%

Trabajadores con contrato a término fijo 11 3 -72,7% 12 2 -83,3%
Trabajadores a través de Empresas de 
Servicio Temporal 

95 122 28,4% 120 72 -40,0%

Aprendices 0 0 0,0% 0 0 0,0%
Total 381 404 6,0% 427 332 -22,2%

 
De los 332 empleados de Odinsa, 235 realizan labores operativas para el proyecto Autopistas del Café S.A. y solo 97 están 
asignados a labores corporativas relacionadas con el perfil inversionista de Odinsa. 
 
Al 31 de marzo de 2017, el Emisor no cuenta con sindicatos ni ha habido interrupción parcial o total de las actividades del 
Emisor en los últimos 3 años. 
 
La jornada ordinaria de trabajo del Emisor es de cuarenta y ocho (48) horas semanales y ocho (8) horas al día para aquellos 
trabajadores que no se encuentren excluidos de la regulación sobre jornada máxima, pudiéndose establecer las ampliaciones 
y modificaciones que señale la ley.  
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CAPÍTULO 3 – ASPECTOS RELACIONADOS CON LA ACTIVIDAD DEL EMISOR 
 
 
A. DESCRIPCIÓN DE LAS PRINCIPALES ACTIVIDADES DEL EMISOR 
 
Odinsa es una empresa dedicada a las estructuración, promoción, gestión y desarrollo de grandes proyectos de infraestructura. 
Gracias a la calidad humana y técnica del equipo, sus prácticas responsables, sus altos estándares de gobierno corporativo y 
su compromiso con la sostenibilidad, cuenta con una ventaja competitiva que le ha permitido posicionarse como una de las 
empresas más importantes en el sector de la infraestructura, tanto en Colombia como en la región. 
 
Odinsa participa de proyectos de infraestructura que facilitan la conectividad y transforman la realidad de las comunidades de 
sus zonas de influencia, impulsando el desarrollo y el crecimiento económico de los países.  Hoy tiene presencia en Colombia, 
Ecuador, República Dominicana y Aruba a través de cinco concesiones viales (La Pintada, Malla Vial del Meta, Autopistas del 
Café S.A., Autopistas del Nordeste S.A., Boulevard Turístico del Atlántico S.A. y Green Corridor) y dos concesiones 
aeroportuarias (el Aeropuerto Mariscar Sucre en Quito – QUIPORT y el Aeropuerto El Dorado en Bogotá - OPAIN). 
 
Odinsa está en constante revisión de oportunidades de inversión en proyectos de iniciativa pública y privada de concesiones 
viales y aeroportuarias en los diferentes países del continente americano.  
 
Las acciones de Odinsa se cotizan en la BVC. 
 
 
B. DEPENDENCIA DE LOS PRINCIPALES PROVEEDORES Y CLIENTES SUPERIOR AL 20% 
 
Siendo la principal actividad de Odinsa la ejecución de proyectos de infraestructura bajo la modalidad de concesión, las 
agencias de Gobierno que otorgan tales contratos se configuran como clientes estratégicos para la empresa. En Colombia, la 
ANI es la entidad contratante de Odinsa para la totalidad de sus proyectos de concesiones. En ese sentido, el 42.1% de los 
ingresos operacionales recurrentes de Odinsa para el año 2016, provienen de su relacionamiento contractual con la ANI. 
 
Por otra parte, el Ministerio de Obras Públicas de la República Dominicana (MOPC), es la entidad contratante de los proyectos 
Autopistas del Nordeste S.A. y Boulevard Turístico del Atlántico S.A. Los ingresos operacionales recurrentes que registra 
Odinsa en el año 2016, por cuenta de estos proyectos equivalen a un 23,5% del total. Estos proyectos comenzaron a 
consolidarse en Odinsa desde mayo del 2016. 
 
La estructura de costos de Odinsa principalmente refleja las operaciones de construcción, mantenimiento y operación de las 
concesiones participadas y controladas. Las actividades de construcción y mantenimiento se desarrollan mediante la figura de 
consorcios en los que se asocian los mismos accionistas de la concesión para ejecutar tales actividades. Ningún consorcio, 
de forma individual, tiene un peso superior al 20% de los ingresos operacionales recurrentes de Odinsa. Si se analizaran en 
conjunto, la facturación de los consorcios representaría un 26% de los ingresos operacionales recurrentes de Odinsa. 
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CAPÍTULO 4 - INFORMACIÓN FINANCIERA 
 
A. CAPITAL AUTORIZADO, SUSCRITO Y PAGADO DEL EMISOR Y NÚMERO DE ACCIONES EN CIRCULACIÓN 
 
Al 31 de marzo de 2017, el siguiente era el capital autorizado, suscrito y pagado del Emisor, así como el número de acciones 
en circulación: 
 

CAPITAL 

 Valor No. de Acciones Valor Nominal 
Autorizado 20.000.000.000 200.000.000 100 
Suscrito 19.604.682.200 196.046.822 100 
Pagado 19.604.682.200 196.046.822 100 

 
 
B. OFERTAS PÚBLICAS DE ADQUISICIÓN DE ACCIONES DEL EMISOR CELEBRADAS EN EL ÚLTIMO AÑO 
 
A la fecha del presente Prospecto de Información, y de conformidad con la información relevante publicada el 27 de diciembre 
de 2016 por Grupo Argos S.A., éste aumentó su participación en Odinsa de 54,75% a 98,55%, como resultado de la Segunda 
OPA sobre acciones ordinarias de Odinsa. Fuera de la oferta pública de adquisición de acciones antes mencionada, no se 
tiene conocimiento por parte del Emisor de otras ofertas públicas de adquisición de acciones del Emisor celebradas en el 
último año. 
 
 
C. PROVISIONES Y RESERVAS PARA LA READQUISICIÓN DE ACCIONES 
 
Las reservas al 31 de diciembre de 2014 a 2016 y al 31 de marzo de 2017 comprendían: 
 
Cifras en millones de Pesos 

Reservas 2014 2015 2016 Marzo - 2017 
Reserva legal 78.498 78.498 78.498 78.498 
Reserva estatutaria 0 0 0 0 
Reserva para readquisición de acciones 0 0 0 0 
Reserva por disposiciones fiscales 0 0 0 0 
Reservas ocasionales 285.503 291.479 420.570 994.135 
Total 364.001 369.977 499.068 1.072.633 

 
 
D. INFORMACIÓN SOBRE DIVIDENDOS 
 

1 Política de dividendos del Emisor 
A la fecha, el Emisor no cuenta con una política de reparto de dividendos de largo plazo, la Asamblea General de Accionistas 
del Emisor se reúne anualmente y decide el valor a distribuir, dependiendo de la utilidad neta y de los proyectos de crecimiento 
del Emisor. Entre los años 2011 y 2014 se distribuyeron dividendos que representaban entre un 70% y 90% de la utilidad neta, 
distribuidos parcialmente entre efectivo y/o acciones.  En el año 2015 la Asamblea Asamblea General de Accionistas del 
Emisor determinó que no se decretaran dividendos por la participación del Emisor en varios proyectos de inversión.  En 2016 
se reinició el pago de dividendos a los accionistas representando un 14.17% de la utilidad neta. 
 

2 Dividendos decretados correspondientes a los 3 últimos años 
A continuación se relaciona el dividendo decretado por el Emisor de los últimos 3 años y su forma de pago: 
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Dividendos decretados y forma de pago para cada año 
Periodo 2014 2015 2016 

Utilidad neta y forma de 
pago dividendos 
decretados 

Se decretaron dividendos 
en acciones de la siguiente 
forma:  
102.200.029.320 de Pesos 
500 Pesos por acción, 
pagadero el 10 de abril de 
2015.  
 

133.190.036.608 de Pesos 
No distribuir utilidades a los 
accionistas y constituir una 
reserva ocasional destinada a 
futuras inversiones. 

670.201.764.120 de Pesos 
Para un dividendo de 484,58 Pesos por 
acción ordinaria, se causará inmediatamente 
sea decretado por la Asamblea de 
Accionistas y será pagado en efectivo en 
cuatro cuotas bimestrales a razón de 121,14 
Pesos por acción por cada cuota bimestral a 
partir de junio de 2017. 
 
Las fechas de pago serán las siguientes: el 
dividendo correspondiente al mes de junio de 
2017 entre los días 27 y 30 del mes; el 
correspondiente al mes de agosto entre los 
días 22 y 25 del mes; el correspondiente al 
mes de octubre entre los días 24 y 27 del 
mes y el correspondiente al mes de diciembre 
entre los días 19 y 22 del mes. 

 
 

3 Información sobre las Acciones del Emisor 
A continuación se relaciona la información sobre las acciones y los dividendos del Emisor para los últimos tres años: 
 

 
 

4 Información sobre las Acciones de las sociedades en que están representadas las inversiones del Emisor 
 
A continuación se relaciona la información sobre las acciones y los dividendos de las sociedades en que están representadas 
las inversiones del Emisor para los últimos tres años: 
 
Odinsa Holding Inc. 

Información sobre Dividendos 2014 2015 2016 
Utilidad Neta del Ejercicio (en millones de Pesos) 43,618 74,460 538,620 
Utilidad por acción 251,169.42 428,773.57 3,101,616.08 
Dividendo por acción 0,00 0,00 0,00 
Forma de pago No se distribuyen No se distribuyen No se distribuyen 
Porcentaje de la utilidad distribuida como dividendo 0.00% 0.00% 0.00% 

Información sobre Dividendos 2014 2015 2016 
Utilidad Neta del Ejercicio (en millones 
de Pesos) 

 102.200   133.190.   670.201  

Utilidad por acción  557,96   667.30   3.418,58  
Dividendo por acción  500,00  0 484,58  
Forma de pago En acciones: 500 Pesos por 

acción, pagadero el 22 de 
abril de 2015 

No distribuir utilidades a los 
accionistas y constituir una 
reserva ocasional destinada a 
futuras inversiones. 

En efectivo: Cuatro cuotas 
bimestrales a razón de 
121,14 Pesos por acción por 
cada cuota bimestral a partir 
de junio de 2017. 

Porcentaje de la utilidad distribuida 
como dividendo 

90% 0% 14.17% 

Valor patrimonial de la acción  4.783.91   3.643.59   7.287.87  
Valor patrimonial/utilidad por acción  1.570   1.070   418  
Valor patrimonial/dividendo por acción  1.753  0  2.948  
Precio promedio en bolsa*  8.117,30   8.351,86   8.746,04  
Precio en bolsa al cierre anual  7.900,00  8.500,00  9.320,00 
Precio en bolsa**/Utilidad por acción  14,15  12,73 2,73 
Precio en bolsa**/Dividendo por acción  15,80  0 19,23 
Precio en bolsa**/Valor patrimonial  0,00902  0,01190 0,00652 
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Información sobre Dividendos 2014 2015 2016 
Valor patrimonial de la acción 1.827.631,43 2.765.480,50 6.096.172,27 
Valor patrimonial/utilidad por acción 7,28 6,45 1,97 
Valor patrimonial/dividendo por acción 0.00 0.00 0.00 
Precio promedio en bolsa N/A N/A N/A 
Precio en bolsa al cierre anual N/A N/A N/A 
Precio en bolsa/Utilidad por acción N/A N/A N/A 
Precio en bolsa/Dividendo por acción N/A N/A N/A 
Precio en bolsa/Valor patrimonial N/A N/A N/A 

 
Autopistas del Café S.A. 

Información sobre Dividendos 2014 2015 2016  
Utilidad Neta del Ejercicio (en Millones de Pesos) 71.755 36.848 41.798 
Utilidad por acción 57.404.00 29.478,40 33.438,40 
Dividendo por acción 7.197,15 17.686,82 17.686,82 
Forma de pago Efectivo Efectivo Efectivo 
Porcentaje de la utilidad distribuida como dividendo 12,54% 60,00% 52,89% 
Valor patrimonial de la acción 51.074,04 34.244,81 38.340,16 
Valor patrimonial/utilidad por acción 0,89 1,16 1,15 
Valor patrimonial/dividendo por acción 7,10 1,94 2,17 
Precio promedio en bolsa N/A N/A N/A 
Precio en bolsa al cierre anual N/A N/A N/A 
Precio en bolsa/Utilidad por acción N/A N/A N/A 
Precio en bolsa/Dividendo por acción N/A N/A N/A 
Precio en bolsa/Valor patrimonial N/A N/A N/A 

 
Odinsa Proyectos e Inversiones S.A.         

Información sobre Dividendos 2014 2015 2016  
Utilidad Neta del Ejercicio (en millones de Pesos) 12.821 11.143 1.329 
Utilidad por acción 312,5 271,6 32,39 
Dividendo por acción 312,5 271,6 32,39 
Forma de pago Efectivo Efectivo Efectivo 
Porcentaje de la utilidad distribuida como dividendo 100,00% 100,00% 100,00% 
Valor patrimonial de la acción 1.642,76 1.681,81 1.394,66 
Valor patrimonial/utilidad por acción 5,26 6,19 43,06 
Valor patrimonial/dividendo por acción 5,26 6,19 43,06 
Precio promedio en bolsa N/A N/A N/A 
Precio en bolsa al cierre anual N/A N/A N/A 
Precio en bolsa/Utilidad por acción N/A N/A N/A 
Precio en bolsa/Dividendo por acción N/A N/A N/A 
Precio en bolsa/Valor patrimonial N/A N/A N/A 

 
Odinsa Servicios S.A.S.         

Información sobre Dividendos 2014 2015 2016  
Utilidad Neta del Ejercicio (en millones de Pesos) 1.659 1.290 123 
Utilidad por acción 4.147,30 3.224,60 307,60 
Dividendo por acción 3.107,09 690,08 307,60 
Forma de pago Efectivo Efectivo Efectivo 
Porcentaje de la utilidad distribuida como dividendo 74,91% 21,40% 100,00% 
Valor patrimonial de la acción 23.010,06 22.998,26 19.576,98 
Valor patrimonial/utilidad por acción 5,55 7,13 63,64 
Valor patrimonial/dividendo por acción 7,41 33,33 63,64 
Precio promedio en bolsa N/A N/A N/A 
Precio en bolsa al cierre anual N/A N/A N/A 
Precio en bolsa/Utilidad por acción N/A N/A N/A 
Precio en bolsa/Dividendo por acción N/A N/A N/A 
Precio en bolsa/Valor patrimonial N/A N/A N/A 
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Autopistas de los Llanos S.A.  en liquidación 

      

Información sobre Dividendos 2014 2015 2016  
Utilidad Neta del Ejercicio (en millones de Pesos) (3.404) 7.751 (3.800) 
Utilidad por acción (4.403,22) 10.026,26 (4.915,47) 
Dividendo por acción 54.132,23 0,00 0,00 
Forma de pago Efectivo No se distribuyen No se distribuyen 
Porcentaje de la utilidad distribuida como dividendo 100% 0.00% 0.00% 
Valor patrimonial de la acción 71.729,60 72.574,28 30.005,04 
Valor patrimonial/utilidad por acción (16,29) 7,24 (6,10) 
Valor patrimonial/dividendo por acción 1,33 0,00 0,00 
Precio promedio en bolsa* N/A N/A N/A 
Precio en bolsa al cierre anual N/A N/A N/A 
Precio en bolsa/Utilidad por acción N/A N/A N/A 
Precio en bolsa/Dividendo por acción N/A N/A N/A 
Precio en bolsa/Valor patrimonial N/A N/A N/A 

 
Concesión Vial de los Llanos S.A.S       

Información sobre Dividendos 2014 2015 2016  
Utilidad Neta del Ejercicio (en millones de Pesos) N/A 2.988 1.907 
Utilidad por acción N/A 597,6 381,4 
Dividendo por acción N/A 0.00 597.6 
Forma de pago N/A No se distribuyen Efectivo 
Porcentaje de la utilidad distribuida como dividendo N/A 0.00% 100.00% 
Valor patrimonial de la acción N/A 1.597,60 1,381.40 
Valor patrimonial/utilidad por acción N/A 2.67 3.62 
Valor patrimonial/dividendo por acción N/A 0.00 2.31 
Precio promedio en bolsa N/A N/A N/A 
Precio en bolsa al cierre anual N/A N/A N/A 
Precio en bolsa/Utilidad por acción N/A N/A N/A 
Precio en bolsa/Dividendo por acción N/A N/A N/A 
Precio en bolsa/Valor patrimonial N/A N/A N/A 

  
Caribbean Infrastructure Company N. V. (Cic)        

Información sobre Dividendos 2014 2015 2016  
Utilidad Neta del Ejercicio (en Millones de Pesos) N/A (66) (391) 
Utilidad por acción N/A (656.786,16)  (3.905.220,24)  
Dividendo por acción N/A 0 0 
Forma de pago N/A No se distribuyen No se distribuyen 
Porcentaje de la utilidad distribuida como dividendo N/A 0,00% 0,00% 
Valor patrimonial de la acción N/A 13.964.371,34 32.008.597,68 
Valor patrimonial/utilidad por acción N/A (21,26) (0,122) 
Valor patrimonial/dividendo por acción N/A 0 0 
Precio promedio en bolsa* N/A N/A N/A 
Precio en bolsa al cierre anual N/A N/A N/A 
Precio en bolsa/Utilidad por acción N/A N/A N/A 
Precio en bolsa/Dividendo por acción N/A N/A N/A 
Precio en bolsa/Valor patrimonial N/A N/A N/A 

 
Concesión la Pintada S.A.S       

 

Información sobre Dividendos 2014 2015 2016  
Utilidad Neta del Ejercicio (en Millones de Pesos) N/A N/A 4.059 
Utilidad por acción N/A N/A 101,12 
Dividendo por acción N/A N/A 597,6 
Forma de pago N/A N/A No se distribuyen 
Porcentaje de la utilidad distribuida como dividendo N/A N/A 0,00% 
Valor patrimonial de la acción N/A N/A 1.108,00 
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Información sobre Dividendos 2014 2015 2016  
Valor patrimonial/utilidad por acción N/A N/A 10,96  
Valor patrimonial/dividendo por acción N/A N/A 0 
Precio promedio en bolsa* N/A N/A N/A 
Precio en bolsa al cierre anual N/A N/A N/A 
Precio en bolsa/Utilidad por acción N/A N/A N/A 
Precio en bolsa/Dividendo por acción N/A N/A N/A 
Precio en bolsa/Valor patrimonial N/A N/A N/A 

 
 
E. INFORMACIÓN SOBRE LA GENERACIÓN DE EBITDA EN LOS 3 ÚLTIMOS AÑOS Y AL CORTE DEL 31 DE MARZO 

DE 2017 
 
A continuación se presenta la generación de EBITDA del Emisor en los 3 últimos años y al corte de 31 de marzo de 2017:  
 

Evolución EBITDA Individual Odinsa (Cifras en millones de Pesos) 
2014 2015 2016 Marzo – 2017 

128.926 180.206 717.025 63.371 
 
La variación anual del último año 2016 contra 2015 en Odinsa Individual, se debe principalmente a mayores ingresos por los 
ajustes en la valoración de inversiones, que fueron necesarios en los registros contables de Autopistas del Nordeste S.A. y 
Boulevard Turístico del Atlántico S.A. Esto generó un impacto positivo en la filial Odinsa Holding Inc. que comenzó a ejercer 
control societario y consolidación de ambos proyectos en este último año. La información a marzo de 2017 del EBITDA refleja 
el rumbo normal de los beneficios recibidos por el portafolio actual de proyectos del Emisor.  
 
A continuación se presenta la generación de EBITDA consolidado en los 3 últimos años y al 31 de marzo de 2017: 

 
Evolución EBITDA Consolidado Odinsa (Cifras en millones de Pesos) 

2014 2015 2016 Marzo – 2017 
292.145 308.204 1.065.830 135.194 

 
En la expresión consolidada de los estados financieros de Odinsa del 2016 se reflejan los efectos de la valorización y 
consolidación de las empresas en República Dominicana. Además, se aumentó la participación en la Concesión la Pintada 
S.A.S. al 78,85% desde septiembre de 2016. Por otro lado, ya no se consolidan las inversiones en Generadora del Atlántico 
S.A. GENA y Generadora del Pacífico S.A. GENPAC, por la decisión de Odinsa de enajenar estas empresas. 
 
 
F. EVOLUCIÓN DEL CAPITAL SOCIAL EN LOS 3 ÚLTIMOS AÑOS 
 
La evolución del capital social del Emisor durante los 3 últimos años: 
 
Cifras en millones de Pesos 

Patrimonio de los accionistas 2014 2015 2016 
Capital suscrito y pagado 18.317 19.605 19.605 

 
 
G. OBLIGACIONES CONVERTIBLES 
 
Al 31 de marzo de 2017, no existían empréstitos u obligaciones convertibles, canjeables o con bonos convertibles en acciones 
del Emisor. 
 
 
H. PRINCIPALES ACTIVOS DEL EMISOR  
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Al 31 de marzo de 2017 los activos del Emisor sumaban $1.914.352 millones de Pesos. A continuación se presentan los 
principales activos de los estados financieros separados de la Sociedad: 
 

Activos – Odinsa S.A. (Cifras en millones de Pesos) 
Clasificación mar-17 % del Total de los Activos 

Efectivo Y Equivalentes De Efectivo 12.719 0,66% 
Cuentas Comerciales Y Otras Cuentas Por Cobrar 345.837 18,07% 
Activos Por Impuestos 18.697 0,98% 
Gastos Pagados Por Anticipado Y Otros Activos No Financieros 1.295 0,07% 
Activos No Corrientes Mantenidos Para La Venta 11.628 0,61% 
Intangibles, Neto 657 0,03% 
Propiedades, Planta Y Equipo 18.120 0,95% 
Propiedades De Inversión 33.159 1,73% 
Inversiones En Asociadas Y Negocios Conjuntos 1.427.339 74,56% 
Impuesto Diferido 36.816 1,92% 
Otros Activos Financieros 457 0,02% 
Gastos Pagados Por Anticipado Y Otros Activos No Financieros 7.629 0,40% 
Total de los activos 1.914.352 100% 

 
A continuación se presenta el detalle de las inversiones del Emisor en los estados financieros separados con corte al 31 de 
marzo de 2017: 
 

Inversiones - Odinsa S.A. (Cifras en millones de Pesos) 
Detalle de Inversiones Marzo -17 % del Total de los Activos 

Derechos fiduciarios 5.535 0.28 
Certificados depósito a término 0 0 
Títulos devolución impuestos nacionales TIDIS 0 0 
Acciones en compañías no controladas 220.018 65.32 
Acciones en compañías controladas 1.227.321 9.26 
TOTAL INVERSIONES 1.452.874 74.56% 

 
A continuación se presenta el detalle de las inversiones en acciones de compañías controladas y no controladas por el Emisor 
al corte del 31 de marzo de 2017 en los estados financieros separados: 
 
Cifras en millones de Pesos 

Inversiones en compañías Porcentaje poseído Valor en libros 
% del total de los 

Activos 
Odinsa Servicios S.A.S 100,00% 6.290 0,33% 
Odinsa Holding Inc 100,00% 1.043.961 54,53% 
Odinsa Proyectos e Inversiones S.A. 99,66 % 48.651 2,54% 
Autopistas de los Llanos S.A. en liquidación  68,46% 16.053 0,84% 
Concesión Vial de Los Llanos S.A.S. 51,00% 92.397 4,83% 
Caribbean Infraestructure Company N.V. (Cic) 100,00% 3.729 0,19% 
Autopistas del Café S.A.  59,67% 13.255 0,69% 
 Autopistas del Nordeste S.A. 0,02% 33 0,00% 
Autopistas del Nordeste Cayman Ltd.  67,48% 620 0,03% 
Boulevard Turístico del Atlántico SA 67,50% 1.822 0,10% 
JV Proyectos ADN S.R.L. 67,50% 41 0,00% 
JV Proyectos BTA SRL  67,50% 45 0,00% 
Constructora Bogotá Fase III S.A. - CONFASE 51,00% 423 0,02% 
Marjoram Riverside Company S.A.  100,00% 0 0,00% 
Generadora del Atlántico S.A. – GENA1 4,18% 0 0,00% 
Generadora del Pacífico S.A – GENPAC 51,22% 0 0,00% 
La Concepción Advisors Corp 100,00% 0 0,00% 
Chamba Blou NV 100,00% 0 0,00% 
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Inversiones en compañías Porcentaje poseído Valor en libros 
% del total de los 

Activos 
Quadrat Group Inc 100,00% 0 0,00% 
Autopistas del Oeste S.A. 79,92% 0 0,00% 
Green Coral Investments Inc. 100,00% 0 0,00% 
Red Coral Investments Inc. 100,00% 0 0,00% 
Black Coral Investments Inc. 100,00% 0 0,00% 
Total inversiones en controladas                                   1.227.321  64,11% 

1 A marzo 31 estaba clasificada como activos no corrientes mantenidos para la venta 
 
Cifras en millones de Pesos 

De renta variable en compañías no 
controladas: 

Porcentaje poseído Valor en libros 
% del total de los 

Activos 
Concesión Santa Marta Paraguachón 35,80% 11.969 0,63% 
Opain S.A  35,00% 46.165 2,41% 
Aerotocumen S.A 50,00% 392 0,02% 
La Pintada S.A.S 78,85% 82.875 4,33% 
Summa S.A.S 25,00% 123 0,01% 
Total inversiones en no controladas  141.524 7,39% 

 
Cifras en millones de Pesos 

Consorcios Porcentaje poseído Valor en libros 
% del total de los 

Activos 
Consorcio Grupo Constructor Autopistas del Café  59.67% 6.280 0,33% 
Consorcio Autopistas de los Llanos  51.00% 34 0,00% 
Consorcio Constructor Nuevo Dorado - CCND 35.00% 13.643 0,71% 
Consorcio Farallones 50.00% 33.162 1,73% 
Consorcio Mantenimiento Opain  35.00% 1.245 0,07% 
Consorcios Imhotep  50.00% 4.030 0,21% 
Consorcios - OMC  35.00% 100 0,01% 
Total inversiones en Consorcios   58.494 3,06% 
Total inversiones en compañías  1.427.339 74,56% 

 
Políticas - Inversiones temporales e inversiones permanentes 
Odinsa coloca parte de sus excedentes de efectivo en inversiones temporales de alta liquidez como son derechos fiduciarios 
sobre fondos de inversión de renta fija. Estas operaciones son ocasionales y transitorias, pues Odinsa utiliza normalmente sus 
excedentes de liquidez para reducir su endeudamiento financiero, fondear proyectos en ejecución o remunerar a sus 
accionistas.  
 
Las inversiones permanentes no responden a políticas de colocación de excedentes, sino a la estrategia de crecimiento de 
largo plazo del Emisor y a las necesidades de colocación de recursos patrimoniales que demanden nuestros proyectos. 
 
 
I. INVERSIONES QUE EXCEDEN EL 10% DEL TOTAL DE ACTIVOS DEL EMISOR 
 
Al corte del 31 de marzo de 2017, el Emisor cuenta con inversiones temporales que superan el 10% de sus activos tal y como 
se indica en el Capítulo 2 Literal K de la Segunda Parte de este Prospecto de Información. 
 
Respecto de las inversiones permanentes, éstas se encuentran descritas en el Literal H anterior. 
 
 
J. RESTRICCIONES PARA LA VENTA DE LOS ACTIVOS QUE CONFORMAN EL PORTAFOLIO DE INVERSIONES DEL 

EMISOR 
 
Respecto a las restricciones para la venta de los activos de inversión con los que cuenta el Emisor, al 31 de marzo de 2017, 
el Emisor cuenta con las siguientes restricciones:  
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a) El Artículo 6.1 de los estatutos sociales de Odinsa contempla el derecho de preferencia. Según el mencionado derecho, 
los accionistas que estén interesados en vender sus acciones en Odinsa, deben primero ofrecerlas a los demás 
accionistas actuales y, si así lo contempla el reglamento, en el evento en el que los demás accionistas actuales no acepten 
la oferta, los primeros podrán vender sus acciones a terceros.  

 
b) Las filiales y subsidiarias de Odinsa cuentan con una disposición en sus estatutos sociales que contempla el derecho de 

preferencia. El mencionado derecho de preferencia se ejerce por los accionistas interesados en vender sus acciones en 
condiciones similares a las establecidas en el numeral a. anterior. 
 

c) Como parte del desarrollo de su objeto social, es usual que Odinsa participe en créditos con diferentes instituciones 
financieras, de manera directa o a través de sus subordinadas, caso en el cual Odinsa actúa como garante. Estos créditos 
usualmente restringen hasta cierto monto o con ciertas condiciones la posibilidad de enajenar o disponer de propiedades, 
negocios, o activos actuales o futuros del Emisor o sus subordinadas o que el Emisor disminuya su participación en 
determinado porcentaje en sus subordinadas. Las restricciones anteriores permanecerán hasta tanto no se cancelen los 
créditos o se obtenga una modificación a los contratos de crédito por parte de Odinsa. 

 
 
K. PRINCIPALES INVERSIONES EN CURSO DE REALIZACIÓN Y SU MODO DE FINANCIACIÓN 
 
Al 31 de marzo de 2017, el Emisor, tiene como principales inversiones en curso las siguientes: 
 

Descripción de la inversión 
Total aportes de capital 

Financiación 
Realizados Previstos Total 

1 Concesión La Pintada S.A.S.: Diseño, 
financiación, construcción y operación y 
mantenimiento de 98 km de vías en doble 
calzada en el suroeste del departamento de 
Antioquia, Colombia (cifras en millones de 
Pesos) 

87.336  396.765,90 484.101,90  Crédito sindicado: Itaú, BCP, 
Banco de Bogotá y 
Davivienda 

2 Malla Vial del Meta: Diseño, financiación, 
construcción y operación y mantenimiento de 
354 km de vías (46 km de ellos en doble 
calzada) en el suroeste del departamento del 
Meta, Colombia (cifras en millones de Pesos) 

90.913   210.429   
 

301.342,00  No han iniciado las 
actividades correspondientes 
al cierre financiero del 
proyecto  

3 Green Corridor: Diseño, financiación, 
construcción y operación y mantenimiento de 36 
km de vías y 13 km de ciclorutas en Aruba (cifras 
en millones de USD) 

1.453  61.346 62.799  Crédito sindicado: AIB Bank 
NV, Massachusetts Life 
Insurance Co., Sun Life 
Assurance Co. 

 
Para mayor información sobre los procesos judiciales relacionados con Malla Vial del Meta, remitirse al literal S, del presente 
capítulo de la Segunda Parte del presente Prospecto de Información. De acuerdo con lo anterior, los aportes de capital 
descritos en la tabla de la presente sección podrían sufrir modificaciones de acuerdo con la evolución del tribunal de 
arbitramento. 
 
 
L. COMPROMISOS EN FIRME PARA LA ADQUISICIÓN DE INVERSIONES FUTURAS 
 
A 31 de marzo de 2017, no existe ningún compromiso en firme en el momento, para adquisición de inversiones futuras. 
 
 
M. DESCRIPCIÓN DE LOS ACTIVOS FIJOS SEPARADOS POR PROPIOS, EN LEASING, RENTADOS Y OTROS:  
 
La siguiente tabla corresponde a los contratos de leasing operacional del Emisor por concepto de maquinaria al 31 de marzo 
de 2017: 
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Cifras en millones de Pesos 

Entidad Contrato Descripción del Activo Saldo a Marzo 
– 2017 

LEASING BBVA 10055 Maquinaria amarilla Farallones y Opain  529  
 
La siguiente tabla corresponde a los contratos de leasing financiero que posee el Emisor al 31 de marzo de 2017: 
 
Cifras en millones de Pesos 

Entidad Contrato Descripción del Activo 
 Saldo a  

Marzo - 2017 
LEASING BBVA 0401-1000-000002665 Arriendo oficina calle 26 3.097  
LEASING BANCOLOMBIA 141379 Arriendo edificio calle 93  15.510  

 
A continuación se presenta el detalle de activos fijos propios que posee el Emisor al 31 de marzo de 2017: 
 
Cifras en millones de Pesos 

 
Las concesiones reflejan las inversiones en infraestructura como activos financieros o activos intangibles de conformidad con 
las normas internacionales de contabilidad. La totalidad de tales obras y activos son propiedad de la entidad contratante y se 
revierten a su control cuando termina el contrato de concesión. La concesionaria refleja principalmente en sus estados 
financieros los derechos de cobro (financieros) y/o derechos de explotación (intangibles) sobre tal infraestructura. 
 
 
N. PATENTES, MARCAS Y OTROS DERECHOS DE PROPIEDAD INTELECTUAL DEL EMISOR QUE ESTÁN SIENDO 

USADAS BAJO CONVENIOS CON TERCERAS PERSONAS, SEÑALANDO REGALÍAS GANADAS Y PAGADAS 
 
Al 31 de marzo de 2017, Odinsa tiene un registro de marca comercial ante la Superintendencia de Industria y Comercio, 
expedido mediante Resolución 80966 del 23 de noviembre de 2016, con una vigencia de10 años contados de la fecha de la 
Resolución. 
 
 
O. INFORMACIÓN SOBRE CUALQUIER PROTECCIÓN GUBERNAMENTAL E INVERSIÓN DE FOMENTO QUE AFECTE 

AL EMISOR 
 
En algunas de las concesiones internacionales, el Emisor y alguno de sus vehículos son parte de acuerdos de protección al 
inversionista extranjero los cuales garantizan entre otros, la estabilidad jurídica y el riesgo político. 
 

CUENTA DESCRIPCION  Marzo – 2017 
1504050101 Terrenos urbanos 1.504  
1516100101 Oficinas 13.391  
1520010101 Maquinaria y equipo 1.402  
1524050101 Muebles y enseres 575  
1524100101 Equipos 234  
1528050101 Equipos de procesamiento de datos 1.036  
1528100101 Equipos de telecomunicaciones 17  
1540050101 Autos, camionetas y camperos 438  
1540080101 Camiones, volquetas y furgones 4.812  
1592050101 Dep.acum. construcciones y edificaciones -580  
1592100101 Dep.acum. maquinaria y equipo -739  
1592150101 Dep.acum. equipo de oficina -486  
1592200101 Dep. acum. Equipo de computación y comun. -653  
1592350101 Dep. acum. Flota y equipo de transporte -2.833  
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P. OPERACIONES CON VINCULADOS CELEBRADAS DURANTE EL AÑO INMEDIATAMENTE ANTERIOR 
 
A continuación se presenta el detalle de las operaciones con vinculados del Emisor al corte del 31 de diciembre de 2016 
(millones de Pesos): 
 

Empresa 
Tipo de 

Vinculado 
Origen de la 
Transacción 

Cuentas por 
cobrar 

Cuentas por 
pagar 

Aerotocumen S.A. Negocio Conjunto  Préstamo  338   -  
Boulevard Turistico del Atlántico S.A Asociada  Reembolsos  72   -  
Caribbean Infrastructure Company N.V. (Cic) Subsidiaria  Reembolsos  421   -  
Concesión La Pintada S.A.S. (Pacífico 2) Asociada  Préstamo  983   -  
Concesión Santa Marta Paraguachon S.A Asociada  Acciones  1.841   -  
Consorcio Constructor Nuevo Dorado Negocio Conjunto  Reembolsos  230   -  
Autopistas Del Café S.A. Subsidiaria  Garantías   16   -  
Consorcio Imhotep Negocio Conjunto  Reembolsos  4   1.915  
Consorcio Mantenimiento Opain Negocio Conjunto  Reembolsos  0   -  
Consorcio Odinsa Valorcon Negocio Conjunto  Préstamo  79   -  
Consorcio Odival Negocio Conjunto  Reembolsos  0   -  
Constructora Bogotá Fase III S.A. Subsidiaria  Préstamo  755   801  
Fideicomiso Fiducoldex Autopistas Del Café S.A. Subsidiaria  Reembolsos  1.031   -  
Fideicomiso Opain Sa Asociada  Reembolsos  0   -  
Generadora del Pacifico SA Subsidiaria  Préstamo  40   -  
Grupo Argos S.A. Matriz Reembolsos  108   7  
Odinsa Holding Inc. Subsidiaria  Préstamo  39.245   -  
Odinsa Proyectos E Inversiones S.A Subsidiaria  Préstamo  3.177   50.393  
Odinsa Servicios S A S Subsidiaria  Préstamo  124   -  
Sator S.A.S Vinculada Reembolsos  419   5  
Sociedad Concesionaria Operadora Aeroportuaria S.A. Asociada  Préstamo  184.645   -  
Valorcon S.A  Asociada  Préstamo  250   -  
Vías De Las Américas SAS Asociada  Facturación   405   -  

 
El Emisor durante 2016 no tuvo operaciones distintas a las relacionadas en la tabla anterior con compañías vinculadas, sus 
accionistas directivos, administradores o familiares de estos. 
 
 
Q. CRÉDITOS O CONTINGENCIAS QUE REPRESENTEN EL CINCO POR CIENTO (5%) O MÁS DEL PASIVO TOTAL  
 
A continuación se presentan los créditos o contingencias que representan más del 5% del pasivo total de los estados 
financieros consolidados del Emisor al 31 de diciembre de 2016: 
 
Cifras en millones de Pesos 
Obligaciones Financieras (bonos) que representan más del 5% del Pasivo Total  
Tipo de obligación Monto Dic - 2016 % Part. Pago capital e interés 
Marjoram - US$ "Acquisition Financing" - 7 años  $           571.003,73 16,81% Semestral, Semestral 
Boulevard Turístico del Atlántico S.A. - US$ Project Financing - 12 años $           354.020,45 10,42% Semestral, Semestral 
Autopistas del Nordeste - US$ Bonos Project Finance - 10 años $           456.855,05 13,45% Semestral, Semestral 
TRM 2016: $3009,53  
    
Cifras en millones de Pesos   

 
Detalle responsabilidades contingentes  

Tipo de obligación Monto Dic - 2016 % Part. 
Provisión de contingencias  2.484,53 7% 

 
 
R. OBLIGACIONES FINANCIERAS 
 
Al 31 de marzo de 2017 el Emisor tenía las siguientes obligaciones financieras en millones de Pesos: 
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Banco 
Fecha 
Inicial 

Fecha 
Final 

Amortización 
Capital  

Amortización 
intereses 

Tasa 
Base 

Spread 
Tasa 
EA 

Saldo Actual 
Millones de Pesos 

Banco Santander 16/12/2016 14/06/2017 Bullet Trimestral IBR06 2,95% 9,24% $5.105,74  
Bancolombia 29/11/2012 28/11/2020 Trimestral Trimestral DTF 4,40% 11,56%  $84.459,97  
Bancolombia 28/01/2014 28/11/2020 Trimestral Trimestral DTF 4,40% 11,56%  $16.340,36  
Bancolombia 28/07/2014 28/11/2020 Trimestral Trimestral DTF 4,40% 11,56%  $5.622,49  
Bancolombia 28/01/2013 28/11/2020 Trimestral Trimestral DTF 4,40% 11,56%  $ 20.557,23  
Bancolombia 15/03/2013 28/11/2020 Trimestral Trimestral DTF 4,40% 11,56%  $6.061,75  
Bancolombia 09/01/2015 28/11/2020 Trimestral Trimestral DTF 4,40% 11,56%  $9.809,60  
Banco AV Villas 15/09/2016 08/09/2017 Bullet Trimestral DTF 3,00% 9,97%  $8.600,00  
Leasing BBVA 29/01/2011 28/02/2022 Trimestral Trimestral DTF 3,80% 10,87%  $3.097,24  
Leasing BBVA 04/07/2014 01/07/2017 Trimestral Trimestral DTF 2,50% 9,41%  $528,78  
Leasing Bancolombia  29/12/2014 29/12/2026 Trimestral Trimestral DTF 3,70% 10,76%  $15.509,94  
Citibank NA 05/12/2016 05/12/2017 Bullet Semestral Libor 3m 2,00% 3,15%  $43.203,60  
Corpbanca 30/11/2016 24/11/2017 Bullet Semestral TF 3,80% 3,80%  $43.203,60  
Bonos Odinsa 18/12/2008 18/12/2018 Bullet Trimestral IPC12 7,90% 12,96%  $26.500,00  
Bonos Odinsa 18/12/2008 18/12/2018 Bullet Trimestral TF 13,50% 13,50%  $52.500,00  
                $341.100,31 

TRM 2016: $3009,53  
 
 
S. PROCESOS RELEVANTES CONTRA LA SOCIEDAD EMISORA 
 
A la fecha del presente Prospecto de Información, no cursan en contra del Emisor procesos judiciales de carácter material. 
 
Adicionalmente, por normas contables internacionales, el Emisor para el ejercicio 2016 realiza las provisiones de los siguientes 
procesos que cursan en contra de sus filiales:  
 
Cifras en millones de Pesos 

Concepto 
Tipo de 

contingencias 
Probabilidad de pérdida 

o ganancia 
Monto de la 
Provisión 

Procesos laborales en contra de Odinsa Proyectos e 
Inversiones S.A. y Autopistas de los Llanos S.A. en 
liquidación.  

Pasivo Contingente Probable 521,09 

Proceso sancionatorio de la Unidad Administrativa Especial 
de Gestión Pensional y Contribuciones Parafiscales de la 
Protección social (UGPP) contra Odinsa Proyectos e 
Inversiones S.A.  

Pasivo Contingente Probable 12,43 

Proceso de Reparación Directa contra Autopistas de los 
Llanos S.A. en liquidación.  Pasivo Contingente Probable 1.951,00 

Total Provisiones (Litigios y Demandas) 2.484,53 

 
 
T. VALORES INSCRITOS EN EL REGISTRO NACIONAL DE VALORES Y EMISORES 
 
Al 31 de marzo de 2017, el Emisor tiene los siguientes valores inscritos en el RNVE: 
 

Nombre del 
Título 

Código de 
Inscripción 

Tipo 
Inscripción 

Ins. RNVE | 
Resolución - 

Fecha 

Inscrito 
en 

Inscrito 
B.V.C. 
Fecha 

Monto 
Autorizado 
(Millones) 

Moneda 
Última 

Calificación 

Acciones 
Ordinarias 

COF11PAAO007 Normal 870 26/10/2004 BVC 19/01/2005 N/A N/A N/A 

Bonos 
Ordinarios COF11CBBO018 

Normal 2022 10/12/2008 BVC 
18/12/2008 100.000 COP 

AA- 
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U. TÍTULOS DE DEUDA EN CURSO QUE SE HAYAN OFRECIDO PÚBLICAMENTE Y SE ENCUENTREN SIN REDIMIR 
 
Al 31 de marzo de 2017, el Emisor cuenta con bonos ordinarios que fueron ofrecidos públicamente y se encuentran pendientes 
de redimir. Las condiciones de los bonos son las siguientes: 
 

Título 
Fecha de 
emisión 

Monto emitido 
(millones de 

Pesos) 

Monto en 
circulación 
(millones de 

Pesos) 

Rendimiento Calificación 
Fecha de 

vencimiento 

Bonos Ordinarios 18/12/2008 
79,000 

$26.500 IPC + 7,9% AA- 18/12/2018 
Bonos Ordinarios 18/12/2008 $52.500 Tasa Fija de 13,5% AA- 18/12/2018 

 
 
V. VALOR DE LAS GARANTÍAS REALES OTORGADAS A FAVOR DE TERCEROS 
 
Al 31 de marzo de 2017, el Emisor había otorgado las siguientes garantías reales sobre acciones: 
 

Banco Garantizado Concepto Monto de Acciones 
HSBC, BNP, SMBC, Bancolombia S.A y Banco Itaú. Garantía real del Emisor sobre su participación en 

Opain S.A. 35% 

 
 
W. EVALUACIÓN CONSERVADORA DE LAS PERSPECTIVAS DEL EMISOR 
 
Odinsa ha realizado durante el último año un ejercicio de focalizar su esfuerzo en proyectos donde puede tener una alta 
capacidad de control y gestión, tanto por el nivel de su participación accionaria como por el conocimiento específico de sus 
negocios.  
 
La salud financiera de Odinsa en el corto y mediano plazo no depende de la captura de nuevos negocios. Las posiciones 
actuales en sus ocho (8) proyectos estratégicos a través de Odinsa S.A o de Odinsa Holding Inc. le permiten asegurar un 
adecuado servicio de sus deudas con el sector financiero y el pago de dividendos a sus accionistas. A largo plazo, Odinsa 
continuará su estrategia de crecimiento a través de nuevos proyectos de inversión, ya sea mediante desarrollo orgánico 
resultante de la participación en nuevas iniciativas público privadas o mediante la adquisición de participaciones en proyectos 
ya estructurados. 
 
En el segmento de concesiones viales Odinsa está construyendo tres nuevas obras: Concesión La Pintada, Concesión Malla 
Vial del Meta y la Concesión Green Corridor (Aruba).  
 
En Colombia Odinsa se encuentra en la actual ejecución de los siguientes proyectos: 
 
La concesión La Pintada S.A.S., que hace parte de los proyectos del programa 4G del Gobierno Colombiano, inició obras 
desde el año 2015. Ya logró cierre financiero para asegurar su financiamiento de largo plazo estructurado en la modalidad de 
project finance. Sus retornos no dependen exclusivamente del nivel de tráfico alcanzado ya que una porción importante de los 
ingresos se encuentran respaldados por un compromiso por parte del Gobierno a través de las vigencias futuras. Las obras 
deben culminar en el año 2020. 
 
La Concesión Malla Vial del Meta es una iniciativa privada dentro del programa de 4G, la cual fue estructurada y adjudicada 
en el año 2014. Utilizando los mecanismos de resolución de conflictos estipulados en el contrato, el día 1o de diciembre de 
2016, la Concesión Vial de los Llanos S.A.S presentó una demanda arbitral en contra de la ANI, con motivo de los cambios 
macroeconómicos del país, especialmente los cambios en el precio del petróleo, que al ser circunstancias no previsibles e 
irresistibles y fuera del control razonable afectaron la factibilidad financiera del contrato de concesión e hicieron más gravosas 
las condiciones para obtener la financiación.  
 
A la fecha del presente Prospecto de Información está pendiente que ocurra la audiencia de conciliación dentro del proceso 
arbitral. 
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Autopistas del Café S.A es una concesión que se encuentra en etapa de operación y mantenimiento cuyo tráfico actual supera 
el ingreso mínimo garantizado y las proyecciones de la concesión reflejan una tasa de crecimiento del tráfico en el largo plazo 
del 4,7%.  
 
La Contraloría General de la República (“CGR”) ordenó la apertura de un proceso de responsabilidad fiscal en agosto 13 de 
2015, vinculando a Autopistas del Café S.A. con ocasión de: 
 
i) Las diferencias entre los valores de CAPEX, valor de infraestructura para la operación, obras de mitigación ambiental, 
interventoría y aseguramiento de la calidad incluidos en la cláusula 8º del Otrosí del 15 de junio de 2005 al contrato de 
concesión 0113 de 1997 frente a los incluidos en el modelo financiero del mismo contrato;  
 
ii) El efecto financiero del desplazamiento dentro del cronograma del contrato de concesión 113 de 1997 de las 
inversiones correspondientes a los puentes e intersección a desnivel Circasia 1; 
 
iii) La aplicación de la cláusula 15.2 del anexo 1 del Acta de Acuerdo del 18 de abril de 2000 del contrato de concesión 
113 de 1997 en la que se estableció que en la etapa de operación las partes distribuirían a mitad los recaudos de peajes 
generados en exceso del ingreso mínimo garantizado. 
 
Respecto de este último hallazgo la CGR además ordenó la vinculación de la ANI y la firma interventora del proyecto.  
 
En desarrollo de dicho proceso, el 23 de septiembre de 2016 el representante legal de Autopistas del Café S.A. presentó una 
Exposición Libre y Espontánea, sin que a la fecha se haya proferido ninguna decisión de fondo sobre los hallazgos aquí 
relacionados. 
 
Adicionalmente la ANI dentro de su gestión contractual presentó el 17 de mayo de 2016 una demanda arbitral contra Autopistas 
del Café S.A., por la que pretende que se corrija: (i) La diferencia entre el valor del CAPEX y del OPEX que aparece en la 
cláusula octava del otrosí del 15 de junio de 2005 y en el modelo financiero; y (ii) que se actualice anualmente el IPC real en 
el modelo financiero para definir la fecha de terminación de la concesión.  
 
A la fecha del presente Prospecto de Información el tribunal de arbitramento se encuentra en la etapa probatoria. 
 
El Aeropuerto el Dorado, es el tercer aeropuerto con mayor tráfico de pasajeros y el primer aeropuerto en movimiento de carga 
en Latino América para el 20161. El proyecto se encuentra en etapa de operación y mantenimiento y cuenta con 
reconocimientos internacionales por su calidad de servicios y disponen de financiamiento estructurado a largo plazo, bajo la 
modalidad de project finance. En las proyecciones de largo plazo Opain contempla un crecimiento medio del 4,07% entre el 
2016 y el 2027. 
 
Odinsa también cuenta con los siguientes proyectos internacionales:  
 
Aruba 
 
Green Corridor proyecto en Aruba se encuentra actualmente en su fase final de construcción y cuenta con una financiación a 
largo plazo bajo la modalidad project finance. La culminación de las obras está programada para el segundo semestre de 
2017. El proyecto no reviste riesgo de demanda pues hay ingresos garantizados sobre toda la vida del proyecto. 
 
República Dominicana  
 
En las Concesiones viales de República Dominicana existe una importante dependencia de las garantías de tráfico, debido a 
que el desarrollo del tráfico del país y las decisiones gubernamentales no han permitido que se generen los ingresos esperados 
en la estructuración. Para el financiamiento de Autopistas del Nordeste S.A. ubicada en República Dominicana se realizó una 
emisión de bonos internacionales registrados bajo la regulación No. 144-A del mercado de valores de los Estados Unidos 
(SEC) por un monto inicial de USD 162 millones, que luego fue ampliado a USD 180 millones. El emisor fue Autopistas del 
Nordeste, LTD (Cayman),  el término de pago finaliza en enero de 2026 y cuentan con amortización variable de acuerdo con 

                                                                 
1Fuente: Airports Council International (ACI) 
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el contrato y pagos trimestrales. La emisión fue estructurada con cuentas colaterales y un MIGA (Multilateral Investment 
Guarantee Agency) como garantías para los tenedores de los bonos. Odinsa no tuvo participación en la emisión y colocación 
de los bonos, ni en las garantías antes mencionadas, más allá de su calidad  de accionista para la fecha de la transacción.  A 
enero de 2017 la calificación fue de BB+ por Fitch Ratings con perspectiva estable. Por otro lado, el financiamiento de 
Boulevard Turístico del Atlántico S.A. en República Dominicana se realizó a través de project finance suscrito por un conjunto 
de bancos multilaterales y de fomento.  
 
Ambos proyectos se encuentran en etapa de operación y mantenimiento y cuentan con garantías de tráfico por parte de las 
entidades contratantes  que aseguran tasas de retorno que cubren debidamente el costo del financiamiento que los soporta. 
 
República de Ecuador 
 
El aeropuerto Mariscal Sucre que presta servicios aeroportuarios a la ciudad de Quito y sus alrededores, Ecuador cuenta con 
un tráfico de pasajeros de 5.5 millones en el 2016. El proyecto se encuentra en etapa de operación y mantenimiento y cuenta 
con reconocimientos internacionales por su calidad de servicios y disponen de financiamiento estructurado a largo plazo, bajo 
la modalidad de project finance. En las proyecciones de largo plazo, la concesión Quiport contempla un crecimiento del 2,46% 
anual para el periodo 2016-2041. 
 
En el segundo trimestre del año 2017, la Contraloría General del Estado del Ecuador, emitió requerimiento contra la concesión 
Quiport relacionado con las contribuciones y gastos realizados durante la ejecución del contrato de concesión. A raíz del 
requerimiento, la concesión Quiport presentó un recurso de revisión para aclarar a la autoridad las diferencias entre las 
contribuciones y gastos encontrados por ella, sustentado en peritos independientes que consideran que no existe fundamento 
para el requerimiento de la Contraloría General del Estado del Ecuador. Recurso que está pendiente de ser resuelto. 
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CAPÍTULO 5 – COMENTARIOS Y ANÁLISIS DE LA ADMINISTRACIÓN SOBRE LOS RESULTADOS DE LA 
OPERACIÓN Y LA SITUACIÓN FINANCIERA DEL EMISOR  
 
 
A. TENDENCIAS, COMPROMISOS O ACONTECIMIENTOS CONOCIDOS QUE PUEDAN O VAYAN A AFECTAR 

SIGNIFICATIVAMENTE LA LIQUIDEZ DEL EMISOR, SUS RESULTADOS DE OPERACIÓN O SU SITUACIÓN 
FINANCIERA 

 
Al 31 de marzo de 2017, el Emisor no tiene conocimiento de tendencias o compromisos que puedan o vayan a afectar 
significativamente su liquidez, resultados de operación o su situación financiera. 
 
 
B. RESULTADOS DEL BALANCE 
 
A continuación se presentan las principales variaciones del balance general del Emisor en los últimos 3 años:  
 

 
El balance general de Odinsa refleja la actividad inversora de largo plazo del Emisor. El 82% de sus activos se concentra en 
Activos No Corrientes, reflejándose allí las inversiones en participaciones en las diferentes sociedades concesionarias, 
consorcios y vehículos de inversión empleados para canalizar recursos. El otro 18% de los activos refleja operaciones de 
capital de trabajo para construcción y operaciones entre compañías y consorcios. En cuanto al financiamiento, se aprecia la 
fortaleza patrimonial del Emisor con un peso del 75% de la estructura de capital. Las obligaciones con entidades financieras 
llegan a un 15% del activo total y los financiamientos con bonos emitidos por Odinsa en el año 2008 se reflejan en el pasivo 
no corriente, representando un 4.2% del activo 79.000 millones de Pesos.  
 
En el último año se presentó una importante revalorización de las inversiones en República Dominicana que elevó el valor 
patrimonial de la filial Odinsa Holding (BVI) que canaliza la gran mayoría de las inversiones en el exterior. Este efecto, 
incrementó el valor patrimonial de esa filial en 538.820M de Pesos, explicando un 77% del aumento de los activos. Este 
movimiento resultó de la toma de control que hizo Odinsa en mayo del 2016 adquiriendo hasta un 675% de la participación en 
ambo proyectos, lo que obligó a una revisión integral del valor de la inversión en libros.  
 
 
C. COMPORTAMIENTO DE LOS INGRESOS OPERACIONALES 
 
A continuación se presenta la evolución de las ventas, costos de la operación y margen bruto del Emisor: 
 

Datos Anuales Odinsa 
2014 2015 2016 

Variación (%) Dic 
2014-2015 

Variación (%) 
Dic 2015-2016 

mar-17 
(Cifras en Millones de Pesos) 

Ingresos de actividad ordinaria + MPP + 
Otros Ingresos Operativos    196.629     264.149     778.710  -8% 195%    82.244  

Costo de ventas y gastos    116.541      89.436       64.246  -41% -28%    17.725  
Margen Operacional 40,73% 66,14% 91,75% 40% 39% 78,45% 
EBITDA 80.088     180.206     717.025  24% 298%    63.371  

 

Cifras en millones de Pesos 
Cifras Balance Odinsa 2014 % Act 2015 % Act 2016 % Act 
 Activo corriente 48.642 5% 139.794 12% 338.791 18% 
Activo no corriente 966.523 95% 1.053.618 88% 1.556.621 82% 
Total activo 1.015.164 100% 1.193.412 100% 1.895.412 100% 
Pasivo corriente 85.436 8% 69.098 6% 84.956 4% 
Obligaciones financieras 268.100 26% 304.289 25% 277.790 15% 
Pasivo no corriente 116.400 11% 105.711 9% 103.810 5% 
Total Pasivo 469.937 46% 479.098 40% 466.556 25% 
Patrimonio 545.228 54% 714.314 60% 1.428.857 75% 
Total Pasivo y patrimonio 1.015.164 100% 1.193.412 100% 1.895.412 100% 
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D. ANÁLISIS DE LOS RESULTADOS OPERATIVOS 
 
A continuación se presentan los principales resultados operativos del Emisor en los 3 últimos años: 
 

Cifras en Millones de Pesos 2014 2015 2016 
Ingresos de actividad ordinaria + MPP + Otros Ingresos Operativos 196.629 264.149 778.710 

Variación % año 0% -8% 195% 
Costo de ventas 37.673 50.539 4.349 

Variación % año 0% 34% -91% 
Gastos operacionales 31.892 38.897 59.897 

Variación % año 0% 22% 54% 
Costo financiamiento* 35.422 41.609 43.189 

Costo COP 0% 17% 4% 
COSTO USD 0% 0% -78% 

Provisión de impuestos 6.182 10.159 5.628 
Variación % año 0% 64% -45% 

Utilidad neta 85.462 133.190 670.202 
Variación % año 0% 56% 403% 

 
Por la naturaleza de las operaciones de Odinsa, la mayoría de sus ingresos se asocian al resultado por método de participación 
patrimonial de los negocios en los que mantiene inversiones. En años pasados Odinsa realizó algunas operaciones de 
construcción y otros servicios de operación. Las decisiones estratégicas recientes han llevado a que Odinsa consolide su rol 
como inversionista y se hayan reducido al mínimo las operaciones y servicios directos. Por ello se observa una fuerte reducción 
de costos de venta en ese año. Para el 2016 la totalidad de los ingresos vienen de ese perfil inversionista. Los gastos 
operacionales han aumentado por el fortalecimiento en capacidades organizacionales que ha impulsado Grupo Argos. Se 
aprecia en la utilidad neta los importantes efectos no recurrentes de valoración de los activos en República Dominicana y 
deterioro de las inversiones en los activos energéticos, que fueron enajenados en el presente año 2017. 
 
 
E. PASIVO PENSIONAL Y CARGA PRESTACIONAL 
 
A 31 de marzo de 2017, el pasivo pensional del Emisor correspondiente al cálculo actuarial asciende a $4.593.818, que 
representa el 0,82% del total de los pasivos y/o obligaciones contraídas por la Sociedad. 
 
 
F. IMPACTO DE LA INFLACIÓN Y DE LAS FLUCTUACIONES EN EL TIPO DE CAMBIO EN PRÉSTAMOS E 

INVERSIONES 
 
Existe una evidente co-integración positiva entre estos tres elementos de la macroeconomía, pero se tratará de separar los 
efectos más directos que sobre el desempeño económico de Odinsa puedan tener cada uno. 
 
Impacto de la inflación: 
 
Sobre la vulnerabilidad a la inflación hay un componente operacional y un componente financiero. Siendo las tarifas por uso 
de la infraestructura (peajes o tasas aeroportuarias) un precio contractualmente regulado, estas se deben ajustar con un 
componente inflacionario. En Colombia, normalmente se ajustan anualmente con el índice de precios al productor del año 
anterior, de esta manera se mantiene el valor corriente de los ingresos por explotación. Ante un brote inflacionario, los ingresos 
de las concesiones se ajustan al alza y procesos deflacionarios reducirían las tasas y por tanto el ingreso nominal. 
 
Los costos de operación también están expuestos a componentes inflacionarios en lo que tiene que ver con insumos o servicios 
de origen nacional, por ejemplo, los servicios laborales, servicios de transporte, servicios profesionales, servicios públicos, 
servicios de construcción. Estos elementos tienen un peso que oscila entre un 15% de los ingresos y un 30% de los costos de 
una concesión ya construida. Es por ello que él riesgo de una fuerte inflación, estaría plenamente cubierto por el ajuste 
contractual que tienen las tarifas de uso. 
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Cuando se analiza de forma aislada a la actividad constructiva de un proyecto de concesiones, se puede identificar un riesgo 
inflacionario asociado a la evolución de precios de insumos y servicios necesarios para la ejecución. Estos proyectos deben 
cumplir sus compromisos de obra bajo presupuestos de precios que pueden evolucionar en el tiempo al alza o a la baja 
generando alguna vulnerabilidad sobre la actividad de construcción. Sin embargo, cuando se analiza el proyecto integralmente, 
la recuperación de tales inversiones en construcción se realiza mediante la explotación de las vías mediante el cobro de peajes 
o el cobro de vigencias futuras que también se ajustan con un componente inflacionario. 
 
En cuanto al componente financiero, existen instrumentos de financiamiento que están atados a tasas inflacionarias. La 
subserie A de la colocación de bonos de Odinsa realizada en el año 2008 está indexada al IPC; el saldo de este instrumento 
es de $26.500.000 lo que representa solo un 7,7% del pasivo financiero y menos de un 4% de los ingresos operacionales 
recurrentes de Odinsa. 
 
En conclusión, no se considera una exposición significativa al riesgo inflacionario, dados los ajustes contractuales que se 
realizan a las tasas por uso en general en este tipo de proyectos. 
 
Fluctuaciones en el tipo de cambio: 
 
Sobre el componente de tasa de cambio hay tres elementos a considerar: i) los efectos de tasa de cambio por disponer de 
inversiones en el exterior que generarán flujos hacia Odinsa en Colombia y que deberán monetizarse a la tasa de cambio del 
momento en que eso ocurra. ii) Las afectaciones en ingresos y costos operativos de negocios en Colombia que tengan precios 
expresados en moneda extranjera y iii) Los impactos por endeudamiento en moneda extranjera en Colombia. 
 
Con respecto al perfil de inversionista en el exterior, Odinsa mantiene una importante porción de sus activos en el exterior 
canalizando la gran mayoría de estos recursos mediante su filial Odinsa Holding Inc. El patrimonio de esta empresa en el 
balance de Odinsa representa cerca de USD370M del total de inversiones. Existe un importante flujo de dividendos que se 
espera fluyan desde esta filial hacia Odinsa, canalizando los flujos al accionista provenientes de los negocios en República 
Dominicana, Aruba y Ecuador. En la medida que el Peso se deprecie frente al Dólar estos flujos provenientes del exterior 
mejorarán la posición financiera de Odinsa. En la medida que el Peso se aprecie, esos flujos representarán menores Pesos al 
momento de nacionalizarlos. 
 
Por aspectos operativos, en Colombia solo Opain S.A. tiene ingresos pactados en dólares, y se refieren a las tasas 
aeroportuarias internacionales y algunos ingresos no regulados. En cuanto a costos, hay algunos insumos transables que 
dependen de referencias de precios internacionales, como combustibles, pinturas, asfalto, equipos de control, equipos de 
monitoreo, seguridad, entre otros, que son intensamente adquiridos en las etapas de construcción. En la etapa de operación 
la casi totalidad de los servicios e insumos son de origen local. Entonces, el encarecimiento del Dólar a corto plazo, puede 
elevar los costos de construcción por los componentes importados que haya. A largo plazo habría beneficios por el componente 
de ingresos dolarizados en Opaín S.A., situación que estaría vigente hasta el 2027 cuando termina esa concesión. 
  
Finalmente, Odinsa mantiene un endeudamiento corporativo de treinta (30) millones de Dólares en moneda extranjera. En la 
medida que se encarezca el Dólar el repago de este préstamo implicará un mayor esfuerzo en Pesos.  
 
 
G. PRÉSTAMOS O INVERSIONES EN MONEDA EXTRANJERA QUE POSEE EL EMISOR 
 
Al 31 de marzo de 2017, el Emisor cuenta con préstamos en moneda extranjera los cuales se relacionan a continuación:  
 
Cifras en millones de Pesos 

Compañía Actividad 
Participación 

Accionaria (%) 
Valor Neto 

Libros 
Participación 

Total Activos (%) 
Autopistas del Nordeste S.A. Concesión Vial 0.02%  $             33,36  0,00% 
Autopistas del Nordeste Cayman Ltd Concesión Vial 67,48%  $            620,68  0,03% 
Boulevard Turístico del Atlantico S.A: Concesión Vial 67,50%  $         1.822,00  0,10% 
Caribbean Infraestructure Company (CIC) Concesión Vial 100,00%  $         3.729,11  0,19% 
JV Proyecto ADN S.R.L. EPC 67,50%  $             41,05  0,00% 
JV Proyecto BTA S.R.L. EPC 67,50%  $             45,62  0,00% 
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Compañía Actividad 
Participación 

Accionaria (%) 
Valor Neto 

Libros 
Participación 

Total Activos (%) 
Odinsa Holding Inc. Holding  100,00%  $   1.043.961,59  54,53% 

TRM 2016: $3009,53  
 
 
H. RESTRICCIONES ACORDADAS CON LAS SUBORDINADAS PARA TRANSFERIR RECURSOS A LA SOCIEDAD 
 
Al 31 de marzo de 2017, el Emisor no tiene restricciones acordadas con sus subordinadas para la transferencia de recursos. 
 
 
I. INFORMACIÓN SOBRE EL NIVEL DE ENDEUDAMIENTO AL FINAL DE LOS 3 ÚLTIMOS EJERCICIOS FISCALES 
 
A continuación se presenta composición del endeudamiento individual del Emisor durante los 3 últimos ejercicios fiscales y al 
31 de marzo de 2017: 
 
Distribución de la deuda del Emisor por plazo: 
 

 
 
La siguiente gráfica contiene la distribución de la deuda del Emisor por tipo de indexación: 
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La siguiente gráfica contiene la distribución de la deuda del Emisor por moneda: 
 

 
 
La deuda contraída en USD no tiene instrumentos de cobertura debido a que tiene una cobertura natural por los ingresos de 
las concesiones del exterior. 
 
Odinsa no presenta una estacionalidad en sus requerimientos de crédito, dichos requerimientos dependerán de las 
necesidades de capital de cada uno de los proyectos que hacen parte de su portafolio. 
 
 
J. INFORMACIÓN SOBRE LOS CRÉDITOS O DEUDAS FISCALES QUE LA COMPAÑÍA MANTENGA EN EL ÚLTIMO 

EJERCICIO FISCAL 
 
El saldo de impuestos, gravámenes y tasas al 31 de diciembre de 2016 comprendía lo siguiente: 
 

Tipo de obligación Monto (millones de Pesos) 
Impuesto sobre la renta del período corriente 0 
Sobretasa a la gasolina y ACPM 0 
Impuesto al patrimonio, industria y comercio y otros $ 3.003,9 

 
 

K. INFORMACIÓN RELATIVA A LAS INVERSIONES DE CAPITAL QUE SE TENÍAN COMPROMETIDAS AL FINAL DEL 
ÚLTIMO EJERCICIO Y DEL ÚLTIMO TRIMESTRE REPORTADO 

 
Al 31 de diciembre de 2016 y al 31 de marzo de 2017, las inversiones de capital que están en ejecución a la fecha son las 
siguientes: 
 
Cifras en millones de Pesos 

Clasificación 2016 Marzo 2017 
Concesión La Pintada 116.972 144.410 
Malla Vial del Meta 65.195 72.786 
Green Corridor  (USD) 25.627.221 30.212.472 
TOTAL CAPEX 25.809.388 30.429.668 

 
La financiación de estas inversiones puede provenir de recursos propios y/o endeudamiento. 
* Tasa de cambio para flujos en dólares a 31 de diciembre de 2016: 3.009,53 pesos por dólar. 
** Tasa de cambio para flujos en dólares a 31 de marzo de 2017: 2.943,49 pesos por dólar. 
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CAPÍTULO 6 – ESTADOS FINANCIEROS 
 
A. INDICADORES FINANCIEROS 

Cifras en Miles de Millones de Pesos 
  dic-14 % crecimiento dic-15 % crecimiento dic-16 
PASIVO CORRIENTE $       116.820,09 72,76% $       201.822,31 14,66% $       231.417,59 
Obligaciones financieras $         31.383,70 322,91% $       132.724,66 10,35% $       146.461,12 
Títulos emitidos $             324,91 4,65% $             340,01 -2,22% $             332,45 
       

PASIVOS A LARGO PLAZO $       353.116,46 -21,48% $       277.275,20 -15,20% $       235.138,10 
Préstamos y obligaciones $       236.716,25 -27,52% $       171.564,12 -23,45% $       131.328,47 
Títulos emitidos $         78.945,03 0,07% $         79.000,00 0,00% $         79.000,00 
       

Endeudamiento financiero total $       268.099,95 13,50% $       304.288,78 -8,71% $       277.789,59 
PASIVOS TOTALES $       469.936,55 1,95% $       479.097,51 -2,62% $       466.555,69 
       

ACTIVOS TOTALES $     1.015.164,10 17,56% $     1.193.411,74 58,82% $     1.895.319,21 
PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS $       545.228,00 31,01% $       714.314,23 100,02% $     1.428.763,52 
UTILIDADES NETAS $         85.462,00 55,85% $       133.190,04 403,19% $       670.201,77 

 
Las principales inversiones de la Sociedad están todas asociadas al sector productivo al que participa, las cuales están 
descritas en los literales K y L del Capítulo 2 de la Segunda Parte del presente Prospecto de Información y el literal D Capítulo 
4 Segunda Parte del presente Prospecto de Información. 
 
 
B. FORMATOS DE INFORMACIÓN FINANCIERA 
 
Ver Anexo B, Cuarta Parte Formatos de Información Financiera 
 
 
C. ESTADOS FINANCIEROS INDIVIDUALES COMPARATIVOS DEL EMISOR 
 

 Ver Anexo C, Cuarta Parte Información Financiera individual a marzo de 2017 
 Ver Anexo D, Cuarta Parte Información Financiera individual a diciembre de 2016 y 2015 
 Ver Anexo E, Cuarta Parte Información Financiera individual a diciembre de 2015 y 2014 
 Ver Anexo F, Cuarta Parte Información Financiera individual a diciembre de 2014 y 2013  

 
 
D. ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS COMPARATIVOS DE ODINSA 
 
Ver Anexo G, Cuarta Parte Información Financiera Consolidada a diciembre de 2016 y 2015  
 
 
E. ESTADOS FINANCIEROS DE LAS SOCIEDADES EN LAS QUE TIENE INVERSIÓN 
 
En los anexos del presente Prospecto de Información se incluye la información financiera correspondiente a las compañías en 
las que Odinsa tiene inversión.  
 
Se incluye la información de las siguientes compañías: 
 
Autopistas del Café S.A. - Ver Anexo H, Cuarta Parte  
Odinsa Holding Inc - Ver Anexo I, Cuarta Parte  
Odinsa Proyectos e Inversiones S.A. - Ver Anexo J, Cuarta Parte  
Concesión Vial de los Llanos S.A.S.- Ver Anexo K, Cuarta Parte  
Autopistas de los Llanos en liquidación - Ver Anexo L, Cuarta Parte  
Odinsa Servicios S.A.S. - Ver Anexo M, Cuarta Parte  
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CAPÍTULO 7 – INFORMACION SOBRE RIESGOS DEL EMISOR 
 
El Inversionista potencial de esta Emisión deberá considerar los riesgos descritos a continuación, así como la información 
adicional incluida en el presente Prospecto de Información. 
 
El Emisor hará sus mejores esfuerzos para efectos de dar respuesta a los riesgos aquí descritos, así como a cualquier otro 
que se presente en el desarrollo de sus operaciones y de las operaciones que desarrollen sus subordinadas. Para tal efecto, 
el Emisor monitorea de manera permanente los riesgos de la industria, las variaciones del entorno económico de los principales 
mercados donde operan sus subordinadas, su solvencia patrimonial y la de sus subordinadas y el cumplimiento de los 
principales acuerdos del Emisor y de sus principales subordinadas con el propósito de tomar las medidas necesarias para que 
el Emisor y sus subordinadas diversifiquen, mitiguen y cubran sus riesgos de manera diligente. No obstante, el Emisor no 
puede garantizar que los riesgos aquí descritos no se materialicen, afectando los ingresos y resultados del Emisor. 
 
 
A. RIESGOS ASOCIADOS A FACTORES MACROECONÓMICOS  
 
El Emisor opera actualmente en cuatro países de América Latina y del Caribe:  República de Colombia, República de Ecuador, 
República Dominicana y Aruba, los cuales presentan una tendencia de bajo crecimiento o decrecimientos por contracción de 
la demanda interna, altos niveles de deuda, bajos precios de materias primas y menor dinámica del comercio internacional, 
causado principalmente por la lenta recuperación de China y Estados Unidos, que en conjunto, genera presiones en los 
resultados de las compañías en estos países.  
 
El Emisor no es ajeno a estas condiciones de mercado y sus resultados pueden depender de las circunstancias 
macroeconómicas o políticas de cada uno de los países en donde opera.  En estos cuatro países, Ecuador presenta un 
decrecimiento en su economía y lenta recuperación de sus indicadores claves. República Dominicana y Aruba, son economías 
con dependencia del turismo mundial y sus principales cifras se han mantenido en niveles aceptables.  Colombia que soporta 
un mayor aparato productivo que las otras economías, presenta síntomas de bajo crecimiento en el corto plazo y mayores 
compromisos fiscales por la implementación de los programas de inversión que deben ser cubiertos con recursos de la Nación. 
 
El Emisor no puede asegurar la ausencia de exposición a eventuales crisis o fenómenos de mercado y estas situaciones 
pueden afectar la confianza de los Inversionistas en los mercados en que opera. Sin embargo, la exposición de las inversiones 
que posee el Emisor no supera una participación del 40% en nivel de activos en cada uno de los países en los que opera. Esta 
exposición inferior al 40% de concentración, muestra un modelo de negocios diversificado en varios mercados de América 
Latina y el Caribe. 
 
De igual manera, dentro del seguimiento corporativo que realiza el Emisor, se analiza el comportamiento de cada economía, 
el ambiente legal y regulatorio y las condiciones propias de cada concesión sobre el portafolio de proyectos que posee el 
Emisor. 
 
Finalmente, el Emisor cuenta con un modelo de gobierno corporativo y propende por las buenas prácticas en los proyectos en 
donde opera.  Esta estructura de buen gobierno permite un mejor control y toma de decisiones en las concesiones y negocios 
en marcha, de acuerdo a las condiciones del entorno. 
 
 
B. DEPENDENCIA EN PERSONAL CLAVE (ADMINISTRADORES) 
 
El Emisor actualmente cuenta con políticas y programas desde el modelo de gobierno corporativo que se han ido promoviendo 
e implementando en la organización, los cuales buscan asegurar continuidad de la gestión de los proyectos y disminuir la 
dependencia en personal clave, promover mayor pertenencia de los empleados por la Sociedad y mejorar la retención del 
talento humano. 
 
De igual manera, el Emisor promueve en su estructura organizacional un esquema de asignación de responsabilidades, 
fundamentado en la gestión de riesgos, lo cual permite ante actividades críticas, que exista un plan de acción y responsables 
tácticos y operativos que den continuidad a la gestión del negocio. 
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C. DEPENDENCIA EN UN SOLO SEGMENTO DE NEGOCIO 
 
Debido a las desinversiones que el Emisor realizó en el año 2016 y en lo corrido del 2017 en el sector de la generación de 
energía, con la venta de las sociedades Generadora del Pacífico S.A. en Chile y Generadora del Atlántico S.A. en Panamá, el 
Emisor se encuentra actualmente concentrando esfuerzos en dos segmentos de negocio definidos desde la estrategia, los 
cuales son Concesiones Viales y Concesiones Aeroportuarias. Sobre cada uno de estos segmentos, el Emisor desarrolla 
varias fases en el ciclo del negocio que parten desde la estructuración, diseño, construcción, financiación, operación y 
mantenimiento de la infraestructura.  
 
Los contratos de concesión firmados, le otorgan el derecho de recibir una compensación garantizada o con dependencia de 
los tráficos de vehículos en las Concesiones Viales o de pasajeros en el caso de Concesiones Aeroportuarias. Así mismo, en 
algunos casos, estos ingresos se complementan con la posibilidad de explotación comercial de la infraestructura por 
arrendamientos de espacios, publicidad y otros conceptos que complementan el resultado del negocio. 
 
 
D. INTERRUPCIÓN DE LAS ACTIVIDADES DEL EMISOR, QUE HUBIERE SIDO OCASIONADA POR FACTORES 

DIFERENTES A LAS RELACIONES LABORALES  
 
El Emisor puede tener interrupciones de las actividades generadas por su actividad propia o verse impactada por las 
interrupciones de las actividades por las operaciones de las concesiones, consorcios y otros proyectos que afecten 
directamente o por exposición de la ubicación, zona de influencia y actividad comercial, tales como condiciones climáticas, 
huelgas, paros, asonadas, actos terroristas, fallas tecnológicas, ataques cibernéticos, problemas con proveedores, fallas en el 
suministro de insumos, fallas técnicas, fuego, inundaciones, accidentes, y cualquier otro evento natural catastrófico o de fuerza 
mayor.   
 
El Emisor monitorea y controla los riesgos de seguridad de la información y seguridad cibernética como detonantes de fallas 
e interrupciones en las actividades del Emisor.  Se está adelantando progresivamente la implementación de planes de 
continuidad del negocio, en donde se realiza inventario de los activos de información vulnerables y se evalúan los factores o 
eventos que impliquen interrupción de operaciones propias, de los proyectos, al igual que de la pérdida de información.  
 
Dentro de los planes de respuesta ante posibles eventos controlables y no controlables, el Emisor cuenta con un programa de 
transferencia de riesgos a través de pólizas de seguros, planes de mantenimientos preventivos, medidas de protección física 
para minimizar y tratar posibles impactos de estos riesgos según los requerimientos contractuales o el apetito de riesgo de 
cada negocio. 
 
 
E. AUSENCIA DE UN MERCADO SECUNDARIO PARA LOS VALORES OFRECIDOS 
 
Los Bonos Ordinarios ofrecidos se encuentran inscritos en la BVC, razón por la cual se podrán negociar libremente en el 
Mercado Secundario. No obstante, los Bonos Ordinarios ofrecidos podrán tener una mayor o menor negociabilidad, lo cual 
incidirá en el precio de valoración de dichos valores, al igual que sucede con otros títulos de deuda privada en el mercado 
colombiano.  De otra parte, una reducción en la calidad crediticia del Emisor podría afectar la negociación y los precios de los 
Bonos Ordinarios ofrecidos. 
 
 
F. AUSENCIA DE UN HISTORIAL RESPECTO DE LAS OPERACIONES DEL EMISOR 
 
El Emisor cuenta con acciones ordinarias inscritas en la BVC desde el 19 de enero de 2005, las cuales son de baja liquidez, 
pero pueden negociarse libremente en el Mercado Secundario 
 
El historial de las operaciones del Emisor se puede consultar en la página web de la SFC (www.superfinanciera.gov.co). Están 
disponibles para su consulta los estados financieros bajo NIIF desde el año 2015, y los PCGA desde el año 2005,  así como 
la Información Relevante desde el año 2005. 
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En la página web del Emisor www.odinsa.com se pueden consultar, entre otros, el informe de gestión, los estados financieros 
con sus respectivas notas y la información trimestral de los últimos años. 
 
 
G. OCURRENCIA DE RESULTADOS OPERACIONALES NEGATIVOS, NULOS O INSUFICIENTES EN LOS ÚLTIMOS 

TRES AÑOS 
 
El Emisor de forma consolidada e individual no ha tenido resultados operacionales negativos nulos o insuficientes durante los 
últimos 3 años (2014 a 2016).  
 
El Emisor cuenta con procesos de seguimiento y control técnico, financiero, legal y administrativo, en donde se revisa 
periódicamente el comportamiento de cada proyecto.  
 
Así mismo, representantes de la alta gerencia del Emisor participan mensual o periódicamente en los órganos de gobierno 
como juntas directivas y comités directivos de los proyectos en ejecución, en donde se monitorea el rendimiento financiero de 
cada proyecto y se toman medidas estratégicas y tácticas para mejorar su desempeño.  
 
 
H. INCUMPLIMIENTOS EN EL PAGO DE PASIVOS BANCARIOS Y BURSÁTILES 
 
El Emisor ha atendido todos sus compromisos bancarios y bursátiles en los términos acordados. Las áreas financieras del 
Emisor y de los proyectos realizan un adecuado manejo del capital de trabajo y realizan control periódico de las exposiciones 
de liquidez, endeudamiento y plazos para atender las fuentes y usos del ciclo del negocio.  
 
El enfoque del Emisor para administrar la liquidez es asegurar, en la mayor medida posible que se contará con la liquidez 
suficiente para cumplir con sus obligaciones cuando vencen, tanto en condiciones normales como de tensión, sin incurrir en 
pérdidas inaceptables o arriesgar la reputación del Emisor. 
 
 
I. RIESGOS RELACIONADOS CON EL GIRO DEL NEGOCIO 
 
A continuación, se describen los principales factores de riesgos externos o internos que pueden afectar la situación financiera 
y/o comercial del Emisor, describiendo y enunciando los planes de respuesta que se realizan frente a cada riesgo. Los riesgos 
que se describen a continuación no son los únicos riesgos y los riesgos adicionales que actualmente no conocemos o que 
actualmente consideramos inmateriales también pueden tener efecto positivo o negativo en la situación financiera y los 
resultados del Emisor.  
 
Cualquiera de los siguientes riesgos, si ocurren en realidad, podrían afectar de formas diferentes el resultado y situación 
financiera del Emisor. No obstante, el Emisor mantiene altos estándares de control y monitoreo en sus operaciones propias y 
en el portafolio de proyectos que administra. 
 
Cada contrato de concesión que hace parte del portafolio de proyectos en que participa el Emisor, cuenta con riesgos 
asignados al Concesionario, o al Concedente (Gobierno) o compartido (Concesionario-Concedente), según límites 
preestablecidos contractualmente. Las juntas directivas y las administraciones de cada concesión, evalúan y gestionan los 
planes de respuestas de los riesgos según el nivel de materialidad (apetito de riesgo) y de acuerdo al tipo de riesgos se delega 
al equipo gerencial, técnico u operativo, la gestión de estos planes y acorde a los parámetros definidos de cada contrato.  
 
Los riesgos asignados al Concesionario dependen del país, tiempo de suscripción del contrato y tipo de proyecto contratado 
con las siguientes fases: Diseño, Construcción, Financiación, Operación, Mantenimiento y Transferencia (Design, Build, 
Finance, Operate, Maintain and Transfer).  
 
El Emisor cuenta en su portafolio principal de concesiones con las siguientes concesiones activas: 
En Colombia: 
 
 Autopistas del Café S.A. Contrato de primera generación de concesiones, en fase de operación y mantenimiento. 
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 Concesión Vial de los Llanos S.A.S. Asociación Público Privada de iniciativa privada, en fase de preconstrucción y 

financiación. 
 
 Concesión La Pintada S.A.S. Asociación Público Privada de iniciativa pública, en fase de construcción y cierre de la 

financiación. 
 

 Opain S.A. Contrato de administración, operación, explotación comercial, mantenimiento y modernización y expansión 
del Aeropuerto El Dorado, en fase de operación y mantenimiento. 

 
En Ecuador: 
 
 Quiport Holdings S.A. Contrato del Aeropuerto Mariscal Sucre, que provee servicios aeroportuarios a la ciudad de Quito 

y sus alrededores, en fase de operación y mantenimiento. 
 
En República Dominicana: 
 
 Autopistas del Nordeste S.A., en fase de operación y mantenimiento. 

 
 Boulevard Turístico del Atlántico S.A., en fase de operación y mantenimiento. 
 
En Aruba 
 
 Green Corridor de Caribbean Infraestructure Company N.V. (Cic), cerrando fase de construcción y entrando en fase de 

operación y mantenimiento. 
 

 
Riesgos de concesiones en fase de construcción: 
 
Como principales riesgos monitoreados por el Emisor se tienen posibles aumentos en los costos de construcción o demoras 
por posibles causas como la obtención, de servidumbres y derechos de paso, disponibilidad de los predios y su adquisición, 
permisos ambientales y reubicaciones de redes de servicios públicos, que podrían afectar el cumplimiento de plazos y 
cronogramas establecidos en el Proyecto e impactar los resultados operativos y la situación financiera. 
 
Concesión La Pintada S.A.S. se encuentra en la primera parte de la fase de construcción y, en cabeza del Consorcio Farallones 
del que hace parte Odinsa con un 50% de participación, se desarrolla la obra contratada bajo un contrato EPC (Engineering, 
Procurement and Construction). Este tipo de contrato permite una clara y eficaz delegación y administración de riesgos propios 
de esta fase, además del traslado de riesgos asumidos por el concesionario al ejecutor de la obra. Las obras que revisten 
mayor complejidad son los viaductos y túnel, los cuales cuentan con subcontratistas (socios o terceros) con experiencia 
relevante en proyectos de similar tamaño y complejidad, además de alta reputación y solvencia técnica, cumpliendo los 
estándares y responsabilidades asignadas al consorcio. Desde la concesión y el consorcio se realiza seguimiento a los 
programas de obra y presupuestos definidos como parte de la respuesta al riesgo ante sobrecostos y demoras propias de esta 
fase. 
 
Los riesgos relacionados con sobrecostos en la adquisición de predios, compensaciones ambientales, interferencia de redes 
están compartidos con el Estado según el contrato de concesión y los relacionados a predios y ambiental se encuentran en 
fase de gestión avanzada y baja probabilidad de la ocurrencia de un riesgo de alto impacto.  
 
En el contrato EPC (Engineering, Procurement and Construction) que se ha suscrito en el proyecto de Concesión La Pintada 
S.A.S como parte de su estructura de financiación, se ha previsto que el consorcio constructor en virtud del principio de 
transparencia asume los riesgos constructivos y de gestiones predial, social, ambiental y de traslado de redes, entre otras, que 
en virtud del contrato de concesión inicialmente se asignaron al concesionario y que le serán reconocidos a la concesión y por 
transferencia al consorcio, una vez la ANI pague sus obligaciones derivadas de la ocurrencia de estos riesgos.  Esta misma 
situación, puede presentarse en la Concesión Vial de los Llanos S.A.S. y el Consorcio Vial de los Llanos, según estructura de 
financiación acordada. 
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Concesión Vial de los Llanos S.A.S está cerrando la fase de pre-construcción (Diseño y preoperativo) y se tiene constituido y 
operando el Consorcio Vial de los Llanos con actividades propias iniciales, del que hace parte Odinsa con un 51% de 
participación. Este consorcio ejecutará las obras, bajo el mismo tipo de contrato EPC, señalado en la Concesión La Pintada 
S.A.S. Los riesgos relacionados con predios, ambiental y redes tienen mayor exposición y el consorcio desarrolla estas 
actividades directamente y subcontratando especialistas en el área y experiencia técnica relevante en la región o país. De 
igual manera, desde la concesión y el consorcio se monitorea el avance de estas actividades como parte de la ruta crítica para 
iniciar la construcción de la infraestructura.  
 
Green Corridor de Caribbean Infraestructure Company N.V. (Cic), se encuentra en la fase final de construcción y se encuentra 
cerrando la entrega de cada sector de obra contratado con las autoridades locales. 
 
El Emisor por ser socio de las concesiones y parte de ciertos consorcios constructores, está expuesto a potenciales riesgos 
de construcción, los cuales, dependiendo del tipo de contrato, tendrán mayor o menor exposición por definición de riesgos 
compartidos con el Concedente.  
 
Para todas las obras, y en especial las que revisten mayor complejidad o son ruta crítica del proyecto, el consejo directivo del 
consorcio constructor en donde participa el Emisor, realiza seguimiento constante a la ejecución y desempeño del contrato 
EPC, monitoreando y asegurando el mayor cumplimiento posible del programa de obra y la entrega de la infraestructura en 
los tiempos contractualmente definidos, para dar comienzo a la fase de operación y mantenimiento. 
 
Durante esta fase de construcción se cuenta con el programa de pólizas que garantizan el cumplimiento, buen manejo del 
anticipo, responsabilidad civil y pagos de salarios y prestaciones, entre otros amparos, tanto entre concedente y concesionario, 
concesionario y contratistas asi como consorcio constructor y subcontratistas. 
 
 
Riesgos de concesiones en fase de financiación: 
 
Para los proyectos en etapa preoperativa (fase de diseños y preconstrucción), uno de los principales riesgos es la demora o 
no obtención del cierre financiero y las dificultades asociadas a la determinación del aporte total del capital propio (equity) para 
financiar las obras. La Concesión Vial de los Llanos S.A.S.  se encuentra en obtención del cierre financiero, realizando los 
aportes contractuales de equity y cerrando alcance final de obras. En la Concesión de La Pintada S.A.S. se cuenta con el 
cierre financiero y se está cerrando el recibo del primer desembolso de la deuda senior. 
 
Para mitigar la demora en dicho cierre, cada concesión y accionistas articulan la entrada de créditos a corto plazo, equity 
contingente y control de costos y gastos. Con relación a la obtención del cierre financiero, el Emisor realiza los aportes de 
equity y garantías requeridas y monitorea el riesgo de liquidez y endeudamiento sobre su posición propia y consolidada.  
 
Cada una de las concesiones cuenta con un programa de seguimiento sobre la financiación obtenida, monitoreando fechas, 
compromisos e indicadores de cumplimiento acorde al contrato de crédito y reporta a la Junta Directiva en que participa el 
Emisor sobre la evolución de la financiación. 
 
El Emisor y las concesiones cuentan con una planeación financiera a corto, mediano y largo plazo, para atender debidamente 
los compromisos y eventualidades sobre el servicio de la deuda estructurado. 
 
 
 
 
 
Riesgos de concesiones en fase de operación y mantenimiento: 
 
Cada concesionario adelanta sobre la infraestructura construida la fase de operación y mantenimiento. En operación plena se 
encuentra Autopistas del Café S.A., Opain S.A., Quiport Holdings S.A., Autopistas del Nordeste S.A., Boulevard Turístico del 
Atlántico S.A. en operación parcial o cerrando fase de construcción están Green Corridor de Caribbean Infraestructure 
Company N.V. (Cic), en inicio de la fase de construcción están Concesión La Pintada S.A.S y Concesión Vial de los Llanos 
S.A.S. Cada concesión realiza un detallado control presupuestal para optimizar el resultado operativo y neto del negocio, con 
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el fin de proteger la generación de valor y la entrega de dividendos presupuestados hacia el Emisor. En cada junta directiva 
en donde participa el Emisor, se reporta el nivel de cumplimiento y desviaciones del presupuesto aprobado y según 
materialidad de los eventos de riesgo se toman planes de acción y mitigación optimizando los ingresos, costos y gastos. 
 
Todas las concesiones cuentan con indicadores de estado y servicio que son regulados por cada contrato.  Ante posibles 
incumplimientos de algún indicador referenciados a la operación de la infraestructura, servicio del usuario, seguridad vial o 
aeroportuaria, nivel de mantenimiento periódico y rutinario, nivel de servicio en aeropuerto, índice de estado de vías y otros 
indicadores de desempeño, el Concesionario atiende con planes de acción y remediación acordes al tipo de evento, nivel de 
complejidad y oportunidad de respuesta en los términos de cura pactados y asegurando la continuidad de las operaciones. La 
junta directiva del concesionario en donde participa el Emisor, también monitorea el cumplimiento de indicadores clave del 
negocio. 
 
Para los proyectos Quiport Holdings S.A, Green Corridor de Caribbean Infraestructure Company N.V. (Cic), Autopistas del 
Nordeste S.A., Boulevard Turístico del Atlántico S.A., Opain S.A. y en el mediano plazo Concesión La Pintada S.A.S., y 
Concesión Vial de los Llanos S.A.S., se realiza el pago del servicio de la deuda senior según las condiciones de créditos 
estructurada. Aquellas concesiones que no tienen ingreso garantizado o cobertura por riesgo de tráfico pueden estar expuestas 
a la disminución de ingresos por cambios macroeconómicos u otros factores políticos o sociales. Para dar respuesta a este 
posible riesgo, cada concesionario realiza un detallado análisis del contexto externo de la región y país en donde opera y vigila 
el comportamiento de fuentes y usos del proyecto a corto y mediano plazo, realizando apropiaciones de recursos mediante la 
planeación financiera así como monitoreando la evolución y cumplimiento de covenants o indicadores financieros requeridos. 
 
Riesgos presentes en varias fases del contrato de concesión: 
 
Los ingresos de peaje pueden disminuir sobre el comportamiento actual. 
 
El Emisor monitorea y analiza los riesgos de tráfico y tarifas. Las Concesiones de Autopistas del Café S.A., Concesión La 
Pintada S.A.S, Autopistas del Nordeste S.A., Boulevard Turístico del Atlántico S.A. y Green Corridor de Caribbean 
Infraestructure Company N.V. (Cic), cuentan con cubrimiento y garantía de tráfico que mitiga el riesgo comercial del proyecto 
y la caída de tráfico. Este riesgo es a cargo del Estado correspondiente. 
 
La Concesión Vial de los Llanos S.A.S., Opain S.A. y Quiport Holdings S.A. asumen la totalidad de los riesgos comercial y de 
tráfico pleno. 
 
Para controlar y responder a este riesgo, la Concesión y el Emisor realizan un detallado control y seguimiento del presupuesto 
e ingeniería financiera del proyecto para optimizar la estructura de costos y gastos, según incidencia del tráfico en los 
escenarios analizados, con el fin de asegurar la generación de valor y la entrega de dividendos al el Emisor. De igual manera, 
se busca el aumento de otros ingresos comerciales o no regulados como parte de la optimización del resultado financiero del 
negocio.   
 
El Emisor monitorea y analiza los riesgos de tráfico y tarifas. En las concesiones de iniciativa pública, la concesión recibe el 
ingreso acordado y fijo, menos las deducciones que la autoridad podría aplicar, por disponibilidad de la infraestructura y la 
ejecución del contrato de Diseño, Construcción, Financiación y Mantenimiento que no depende del volumen de tráfico que use 
la infraestructura, mientras que en las de iniciativa privada éste riesgo está totalmente trasladado a la concesión. 
 
Cada concesión controla los índices de servicio de la vía y responde de manera oportuna ante los eventos que afecten la 
consecución de los ingresos esperados. 
 
Las fuentes de pago a cargo del Estado concedente del contrato de concesión, pueden ser demorados o insuficientes. 
 
Las concesiones con garantía de tráfico reciben parte de sus ingresos de recursos con cargo al presupuesto del Concedente 
y en última instancia, del Estado en donde opera cada concesión. En Colombia están Concesión La Pintada S.A.S. y Autopistas 
del Café S.A.. En República Dominicana son Autopistas del Nordeste S.A., Boulevard Turístico del Atlántico S.A. y Aruba con 
Green Corridor de Caribbean Infraestructure Company N.V. (Cic). Estos ingresos recibidos cuentan con la garantía de cada 
nación, y en la medida que los tráficos superen los tráficos contractuales proyectados disminuye la garantía a cargo del 
concedente. 
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El Emisor monitorea y gestiona riesgos asociados a contraparte (crédito), político y país, en Colombia y en las demás regiones 
y países en donde se desarrollan proyectos. Así mismo, realiza un monitoreo a la ejecución presupuestal de ingresos y egresos 
para optimizar y proteger las utilidades esperadas. 
 
Eventos naturales y catastróficos, así como otros factores ambientales que pueden dañar la infraestructura y reducir 
la generación de ingresos en los proyectos. 
 
El Emisor y cada concesionario monitorean riesgos por posible afectación de eventos de la naturaleza y/o por intervención del 
entorno. Por el tipo de infraestructura, cada concesionario puede verse afectado por este tipo de riesgos de fuerza mayor, con 
mayor exposición en la fase de construcción y pueden ocurrir este tipo de eventos fortuitos o como consecuencia de las 
actividades propias de la construcción. 
 
Para aquellos riesgos de fuerza mayor asegurables o eventos generados por funcionarios o terceros dentro de las obras en 
desarrollo, el concesionario aplica programa de seguros disponibles en el mercado acorde a la ejecución y la complejidad de 
las obras adelantadas. 
 
Por el tipo de infraestructura, el concesionario puede verse afectado además de los riesgos de fuerza mayor, por los 
relacionados con fenómenos ambientales como bancos de niebla, tormentas, huracanes, tornados y otros eventos de la 
naturaleza que afecten la operación de la infraestructura construida y el nivel de servicio contratado. 
 
Finalmente, se presenta la gestión principal de riesgos desde el Emisor desde su posición propia, así como la expuesta por 
las filiales en los riesgos industriales, legales, de cumplimiento, financieros y operativos, claves del negocio.  
 
 
Controversias contractuales y/o por aplicación normativa.  
 
El Emisor o las concesiones en donde este participa pueden enfrentar situaciones o eventos relacionados con este riesgo, en 
donde el Emisor y la administración de cada concesión, adelanta la defensa de cada proceso, a través de equipos 
interdisciplinarios de las áreas involucradas, más la asesoría legal de expertos independientes para atender los diferentes 
procesos y gestionar la resolución positiva de cada controversia. Además, el Emisor realiza seguimiento y control a las 
obligaciones y normas aplicables de cada contrato y adopción de alertas tempranas.  
 
Actualmente el Emisor no tiene procesos jurídicos ni arbitrales de gran exposición. En las concesiones ubicadas en Colombia, 
Autopistas del Café S.A. y Concesión Vial de los Llanos S.A.S. se adelantan tribunales de arbitramento ante la Cámara de 
Comercio de Bogotá.  Igualmente se adelanta la respuesta ante un requerimiento de la Contraloría General del Ecuador, en 
Ecuador según se detalla en el Literal W, Capítulo 4, de la Segunda Parte del Prospecto de Información. 
 
Riesgo de liquidez y deuda que disminuye la flexibilidad financiera. 
  
El Emisor o las concesiones en donde participa pueden mantener varias posiciones de liquidez y endeudamiento según las 
necesidades de recursos internas y dirigidas hacia los aportes de equity. Para controlar y dar respuesta a este riesgo, el 
Emisor, monitorea la posición de liquidez y realiza planeación financiera acorde a las obligaciones y compromisos tanto para 
el funcionamiento interno, así como para las inversiones en los proyectos actuales o nuevos. Mantiene cupos de créditos de 
capital de trabajo y deuda senior según condiciones del negocio y de mercado. 
 
Riesgo de crédito y contraparte. Se detalla en los numerales H y P, Capítulo 5. Segunda Parte – Información del Emisor, el 
valor de las cuentas comerciales y otras cuentas por pagar al corte del 31 de diciembre de 2016 y un perfil de las operaciones 
con vinculadas detallando cuentas por cobrar al mismo corte. Para controlar y dar respuesta a este riesgo, el Emisor realiza la 
evaluación financiera de contraparte, negociación, conciliación, acciones jurídicas según tipo de cliente o tercero y pólizas 
según exposición del activo, servicio o gestión.  
 
Afectación por eventos de la naturaleza y/o por intervención del entorno. El Emisor y las concesiones actuales que hacen 
parte del portafolio de proyectos, están expuestos a riesgos relacionados con eventos de la naturaleza que pueden afectar la 
infraestructura o la operación de la infraestructura. De igual manera, a riesgos por intervención del entorno por el desarrollo de 
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la obra contratada en se está en una mayor posición de riesgo durante la fase de construcción, que las obras que se encuentran 
en fase de operación y mantenimiento. Para controlar y mitigar este riesgo, se realiza gestión preventiva o correctiva según 
criticidad y exposición del evento consistentes en activación de planes de contingencia y pólizas. 
 
Cambios en la regulación y normas. El Emisor y las concesiones actuales que hacen parte del portafolio de proyectos, tienen 
un marco jurídico y contractual propio de cada país, tipo de concesión y fecha de suscripción del contrato, que determinan 
regulaciones y normas aplicables que están presentes en la vida de los contratos o por la duración de la sociedad. Para 
controlar y mitigar este riesgo, se monitorea la regulación y normas aplicables a las líneas de negocio y jurisdicciones en donde 
operan los proyectos. 
 
Riesgo por corrupción, fraude, lavado de activos, financiación del terrorismo y faltas a la conducta. El Emisor cuenta 
con políticas, códigos y manuales para prevenir posibles conductas indebidas de funcionarios y terceras partes que adhieren 
al gobierno y control de la organización. Así mismo, el Emisor realiza debidas diligencias respecto de sus socios, potenciales 
socios, contratistas y subcontratistas atendiendo la normativa de SARLAFT, el nivel de conducta y la reputación de terceras 
partes como socios, potenciales socios, contratistas y subcontratistas. El Emisor adelanta la implementación y monitoreo del 
esquema de cumplimiento y gobierno corporativo asociados a este riesgo en las filiales y se realizan las debidas diligencias 
según programa de prevención.  
 
 
J. RIESGOS GENERADOS POR CARGA PRESTACIONAL, PENSIONAL Y SINDICATOS 
 
El Emisor realiza los aportes al sistema de Seguridad Social de conformidad con la legislación aplicable. El detalle del pasivo 
pensional a cargo del Emisor se encuentra descrito en la Sección E, Capítulo 5 del presente Prospecto de Información. Dicho 
pasivo pensional se calcula con base en un cálculo actuarial revelado en la “NOTA 25. Beneficios a los empleados” 
correspondiente a los Estados Financieros consolidados al 31 de diciembre de 2015 y 2016. 
 
Los procesos laborales que enfrenta el Emisor han sido atendidos adecuadamente y las contingencias asociadas a los mismos 
se encuentran reveladas en los estados financieros consolidados de Odinsa. El Emisor no cuenta con sindicatos. 
 
 
K. RIESGOS DE LA ESTRATEGIA ACTUAL DEL EMISOR  
 
El Emisor está desarrollando su estrategia de negocios enfocado en concesiones viales y aeroportuarias y desinvirtiendo en 
otros negocios que pertenecen a otras industrias o por oportunidad comercial. Por el tipo de negocio hacia donde el Emisor 
dirige su estrategia, se cuenta con diferentes niveles de evaluación de exposición de las inversiones actuales o futuras que le 
permiten administrar el portafolio de proyectos orientado a cumplir los objetivos y la estrategia definida. 
 
Dentro de la estrategia actual, el Emisor mantiene su portafolio de proyectos según la definición del mercado objetivo y la 
geografía definida. Así mismo, se orienta en la búsqueda y gestión de infraestructuras manteniendo estándares de alta calidad 
y de prácticas industriales y empresariales.  
 
El Emisor por pertenecer a un grupo empresarial enfocado a infraestructura, cuenta con mayores palancas de valor enfocados 
en gobierno corporativo, capacidad financiera y optimización de costos a través de centros de servicios compartidos que 
complementan la gestión de  riesgos propia  del negocio, contando con una arquitectura de control que minimiza la exposición 
de riesgos controlables y opera bajo un enfoque de cumplimiento y buenas prácticas para aumentar la rentabilidad para los 
accionistas y la sostenibilidad a largo plazo de la organización. 
 
 
L. VULNERABILIDAD DEL EMISOR ANTE VARIACIONES EN LA TASA DE INTERÉS, INFLACIÓN Y/O TASA DE 

CAMBIO 
 
El Emisor monitorea los cambios en tasas de cambio, tasas de interés e inflación para administrar y controlar las exposiciones 
a estas variaciones, según parámetros razonables permitiendo al mismo tiempo optimizar la rentabilidad y posición del Emisor 
dadas sus inversiones, endeudamiento y valores del negocio expuestos a inflación. 
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Las exposiciones del riesgo del mercado se miden usando diferentes modelos cuantitativos, tales como el Valor en Riesgo 
(VaR), simulación por escenarios y análisis de sensibilidad. 
 
El Comité de Auditoría, Finanzas y Riesgos, supervisa trimestralmente la evolución financiera del negocio en su conjunto y los 
principales factores que puedan afectar el resultado financiero de la organización. Dentro de los estados financieros con notas 
se detalla en la gestión del riesgo financiero y la exposición principal que tiene el Emisor a nivel de riesgo de crédito, mercado 
y liquidez. 
 
En la “NOTA 8. Gestión del riesgo financiero”. correspondiente a los Estados financieros consolidados al 31 de diciembre de 
2016 y 2015, el Emisor detalla la posición de inversiones, deuda en moneda local y extranjera y un análisis de sensibilidad que 
permite conocer el impacto que puede ocurrir por la variación en los indicadores de tasa de cambio y tasa de interés. Con 
relación a las variaciones por IPC, existe una cobertura natural en ingresos y egresos con el mismo tipo de moneda.  
 
 
M. DEPENDENCIA DEL NEGOCIO RESPECTO A LICENCIAS, CONTRATOS, MARCAS, Y DEMÁS VARIABLES, QUE 

NO SEAN DE PROPIEDAD DEL EMISOR 
 
El Emisor participa en sociedades con otros socios, con el objeto de atender las obligaciones derivadas de los contratos de 
concesión suscritos con una empresa u organización contratante del Estado para la explotación comercial de los proyectos en 
marcha. 
 
Cada una de las sociedades en las que participa el Emisor realiza o subcontrata las operaciones derivadas del contrato de 
concesión para el cumplimiento del objeto contratado. 
 
A la fecha el Emisor no tiene dependencia del negocio respecto a licencias, contratos, marcas y demás variables diferentes a 
los contratos de concesión para el desarrollo de sus proyectos. 
 
 
N. SITUACIONES RELATIVAS A LOS PAÍSES EN LOS QUE OPERA EL EMISOR 
 
El Emisor, a través de sus filiales está expuesto a los riesgos inherentes de las actividades en los siguientes países: 
 

 Colombia 
 Ecuador 
 República Dominicana 
 Aruba 

 
El sector de infraestructura y las líneas de negocio de concesiones viales y aeropuertos, es altamente dependiente de la 
actividad productiva de cada país, cualquier desaceleración económica en alguno de estos países podría tener un impacto 
negativo en el tráfico y uso de estas infraestructuras y podría afectar el resultado del negocio. Igualmente, factores de tipo 
legal, político y de orden público en dichos países podrían afectar la operación del Emisor.  
 
Para dar respuesta a dicho riesgo, el Emisor y las concesiones en donde el Emisor tiene participación, además de promover 
otros ingresos comerciales y optimizar la estructura de costos y gastos acorde a las expectativas y presupuestos aprobados, 
mantienen buenas relacionales y contactos directos con las autoridades locales y nacionales, y realizan monitoreo a los 
cambios socio-políticos de cada región y país.  
 
El Emisor monitorea el riesgo político y de país y adelanta una mayor internacionalización del negocio que le permitirá 
diversificar el riesgo político y del país sobre una plataforma regional de proyectos. 
 
Dentro de las medidas de control se define que el EMBI (Emerging Markets Bonds Index o Indicador de Bonos de Mercados 
Emergentes, calculado por JP Morgan) para los países en donde se mantienen inversiones la posición de riesgo sea inferior 
a 700. 
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O. ADQUISICIÓN DE ACTIVOS DISTINTOS A LOS DEL GIRO NORMAL DEL NEGOCIO DEL EMISOR 
 
El Emisor ha definido una estrategia orientada en el negocio en Concesiones Viales y Concesiones Aeroportuarias. El Emisor 
no tiene dentro de su estrategia, la adquisición de activos distintos a los del giro normal del negocio del Emisor.  
 
En caso de realizar adquisición de otro tipo de activos, el Emisor cuenta con estatutos, normas y procesos claros que le definen 
a la administración su obligación de presentar este tipo de operaciones a los órganos sociales, cumpliendo el modelo de buen 
gobierno corporativo que aplica en la organización 
 
P. VENCIMIENTO DE CONTRATOS DE ABASTECIMIENTO 
 
El Emisor al ser una compañía dedicada exclusivamente a su labor como Holding, no tiene directamente contratos de 
abastecimiento.  
 
Las concesiones que se encuentran en fase de construcción, poseen contratos con terceros que suministran materiales de 
acuerdo a las necesidades de la obra. Cada proyecto cuenta con un programa de compras y es monitoreado el suministro y 
tiempo de entrega de acuerdo a las particularidades de cada contrato. 
 
El Emisor monitorea el riesgo de sobrecostos y demoras en la construcción como parte del control corporativo para el 
cumplimiento de los plazos contractuales de la entrega y puesta en marcha de la infraestructura contratada y en las juntas 
directivas de la sociedades concesionarias o consejos directivos de los consorcios constructores se toman los planes de acción 
según el apetito de riesgo definido.  
 
 
Q. IMPACTO DE LAS REGULACIONES Y NORMAS QUE ATAÑEN AL EMISOR Y DE POSIBLES CAMBIOS EN LAS 

MISMAS  
 
El Emisor puede tener impacto por el cambio de regulaciones y normas que afecten los contratos de concesión suscritos 
incluyendo los cambios tributarios. Estos cambios pueden ocurrir debido a cambios políticos en los países en donde opera el 
Emisor. Por tanto, los resultados del Emisor se podrían ver afectados por este concepto. Para efectos de mitigar este riesgo, 
el equipo jurídico de cada sociedad subordinada del Emisor hace un seguimiento permanente a los cambios legislativos o 
regulatorios con el fin de anticiparse a los mismos y proponer a la respectiva compañía los ajustes que sean requeridos. 
 
El Emisor monitorea el riesgo de cambios en la regulación o normas como parte del control corporativo.  
 
 
R. IMPACTO DE DISPOSICIONES AMBIENTALES 
 
El Emisor está expuesto a regulaciones ambientales en los países y regiones en donde opera, propias de su naturaleza 
comercial. Las concesiones y proyectos en desarrollo, de igual manera, están expuestos a una mayor regulación nacional, 
regional y/o local, según el país, tipo de intervención, magnitud de la obra y tipo de contrato, relacionados con la explotación y 
extracción de fuentes de materiales de construcción, emisiones atmosféricas, emisiones de ruido, emisión de material 
particulado, permisos de vertimientos de aguas residuales, captación de aguas de fuentes hídricas,  separación de residuos 
ordinarios y peligrosos, entre otros. 
 
La Concesión La Pintada S.A.S. y la Concesión Vial de los Llanos S.A.S por ser concesiones en fase de construcción, están 
expuestas al riesgo de cambio regulatorio o de interpretación normativa en materia ambiental. El Emisor monitorea y controla 
el riesgo de cambios en la regulación y normas. Para dar respuesta a este riesgo, estos proyectos cuentan con personal 
calificado y asesores en caso que se requiera para la consecución de licencias y otros permisos que permitan adelantar las 
obras de forma oportuna. 
 
El Emisor promueve la sostenibilidad y respeto al medio ambiente con el fin de procurar satisfacer las necesidades de los 
grupos de interés sin comprometer los recursos de las generaciones futuras bajo una orientación de continuidad y preservación 
del negocio, del entorno y de la sociedad en donde opera; enmarcado bajo un comportamiento ético y transparente. 
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S. EXISTENCIA DE CRÉDITOS QUE OBLIGUEN AL EMISOR A CONSERVAR DETERMINADAS PROPORCIONES EN 

SU ESTRUCTURA FINANCIERA  
 
El Emisor dentro de su operación propia toma créditos que apalancan las inversiones en proyectos nuevos o compra de 
concesiones operativas que le establecen diversos tipos de covenants financieros que debe cumplir de forma individual y/o 
consolidada, los cuales le permiten a la entidad financiera monitorear posibles riesgos de crédito del deudor. 
 
Así mismo, el esquema normal de financiación para concesiones es bajo la modalidad de “Project finance”, donde se diseña 
una estructura de capital óptima, a través de los aportes de equity de los accionistas y la deuda adquirida a través de entidades 
financieras, de acuerdo a la capacidad de generación de flujo de caja operativo de la concesión. 
 
Cada cierre financiero y toma de crédito para fines específicos determinarán condiciones propias del negocio y se revelarán 
en las respectivas notas a los estados financieros relacionados con el endeudamiento. 
 
 
T. OPERACIONES A REALIZAR QUE PODRÍAN AFECTAR EL DESARROLLO NORMAL DEL NEGOCIO 
 
A la fecha, el Emisor no tiene conocimiento de operaciones que se prevea que pudieren llegar a afectar el desarrollo normal 
del negocio. 
 
Por ser emisores de valores, cumplimos con revelar oportunamente información relevante que pueda llegar a tener incidencia 
en la operación del negocio. 
 
U. FACTORES POLÍTICOS, TALES COMO INESTABILIDAD SOCIAL, ESTADO DE EMERGENCIA ECONÓMICA, ETC.  
 
El Emisor está presente en varias jurisdicciones y monitorea el riesgo político en cada una de ellas de tal manera que ante posibles 
situaciones o factores que impacten el negocio, la administración y los socios tomarán los planes de acción necesarios para mitigar 
estos riesgos. 
 
 
V. COMPROMISOS CONOCIDOS POR EL EMISOR QUE PUEDEN SIGNIFICAR UN CAMBIO DE CONTROL EN SUS 

ACCIONES 
 
A la fecha, el Emisor no conoce, ni ha sido informado de procesos que pudiesen significar un cambio de control en sus acciones.  
 
 
W. DILUCIÓN POTENCIAL DEL INVERSIONISTA 
 
El Emisor no visualiza un potencial riesgo de dilución de inversionistas. Adicionalmente, se viene adelantando un monitoreo de la 
calificación de riesgo de crédito de contrapartes como mecanismo para mitigar eventualidades. 
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TERCERA PARTE – CERTIFICACIONES 
 
 
A. CONSTANCIA DEL REPRESENTANTE LEGAL DEL EMISOR 
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B. CERTIFICACIÓN DEL REPRESENTANTE LEGAL Y DEL CONTADOR PÚBLICO DEL EMISOR 
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C. CERTIFICACIÓN DEL REVISOR FISCAL DEL EMISOR 
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D. CERTIFICACIÓN DEL ESTRUCTURADOR Y COORDINADOR DE LA OFERTA 
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E. CERTIFICACIÓN DEL REPRESENTANTE LEGAL DE TENEDORES DE BONOS ORDINARIOS 
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ANEXO B. FORMATOS DE INFORMACIÓN FINANCIERA 
 
529 25 PRINCIPALES  

ACCIONISTAS POR TIPO DE ACCION 

Accionista Tipo de ID 
Número de 

identificación 
Número de 
Acciones 

Participación 

Grupo Argos S.A. 3 8909002663 193.205.716 98.55% 
Handelsbanken Latinamerikafond 3 9001526418 1.102.450 0,562% 
Construcciones El Condor S.A. 3 8909224474 1.008.435 0,514% 
Ingeniería de Vías S.A. 3 8001862282 143.002 0,073% 
Parametric Emerging Markets Fund 3 9000930533 74.829 0,038% 
City of New York Group Trust 3 9000272919 74.211 0,038% 
Eaton Vance Collective Investment Trust for Employee 
Benefit Plan 3 9001966891 73.914 0,038% 

Parametric tax-managed emerging markets fund 3 9000285538 53.817 0,027% 
Eaton Vance International (Ireland) Funds Plc – EA 3 9001948912 30.613 0,016% 
Advanced Series Trust Ast Parametric Emerging 3 9002133677 25.472 0,013% 
Jose David Posada Botero  1 71708034 20 0,010% 
The Emerging Markets Small Cap Series of the Dfa 
Investment Trust Company 3 9005404075 19.092 0,010% 

Investeringsforeningen Handelsinvest 3 9002202639 14.362 0,007% 
Valores Bancolombia S.A. Comisionista de Bolsa S.A. 3 8001287358 14.184 0,007% 
Kim Young Chul 1 80040343 12.141 0,006% 
Lizcano Gutierrez Ltda 1 8600039577 10.585 0,005% 
Soca Ltda 3 8605273601 10.585 0,005% 
Pórticos Ingenieros Civiles S.A. 3 8909331991 9.498 0,005% 
Meyan S.A. 3 8001435861 9.393 0,005% 
Servicios de Ingeniería Serving Ltda 3 8001082978 8.511 0,004% 
Otros    126.012 0,004% 
Total    196.046.822 100,00% 

1cédula de ciudadanía|| 2 nit|| 3 tarjeta de identidad|| 4 menor de edad|| 5 cedula de extranjería|| 6 NUIP|| 9 otros 
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211 NÚMERO DE ACCIONES Y NÚMERO DE ACCIONISTAS 

Concepto Número de accionistas Número de acciones 
ACCIONES ORDINARIAS 288,00 196.046.822,00 
TOTAL 288,00 196.046.822,00 
PORCENTAJE QUE REPRESENTAN PERSONAS NATURALES 100,00 0,00 
PORCENTAJE QUE REPRESENTAN PERSONAS JURIDICAS 0,00 100,00 
TOTAL 100,00 100,00 
PORCENTAJE QUE REPRESENTAN INVERSIONISTAS 
EXTRANJEROS 100,00 1,00 

PORCENTAJE QUE REPRESENTAN INVERSIONISTAS NACIONALES 0,00 99,00 
TOTAL 100,00 100,00 
PORCENTAJE QUE REPRESENTA INVERSION ENTIDADES 
PUBLICAS 0,00 0,00 

POCENTAJE QUE REPRESENTA INVERSION ENTIDADES PRIVADAS 0,00 100,00 
PORCENTAJE QUE REPRESENTA INVERSION ENTIDADES DE 
ECONOMIA MIXTA 0,00 0,00 

TOTAL 0,00 100,00 
HASTA - 3.00% 287,00 1,00 
MAS DEL 50.00% 1,00 99,00 
TOTAL 288,00 100,00 
VALOR NOMINAL DE LA ACCION 100,00 0,00 
VALOR PATRIMONIAL POR ACCION 6.890,00 0,00 
UTILIDAD POR ACCION 275,00 0,00 
PERDIDA POR ACCION 0,00 0,00 
DE 0 HASTA 1.000 ACCIONES 285,00 730.221,00 
DE 1.001 HASTA 5.000 ACCIONES 2,00 2.110.885,00 
DE 100.001 HASTA 500.000 ACCIONES 1,00 193.205.716,00 
Total 288,00 196.046.822,00 
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ANEXO C. ODINSA S.A. 
 
A. INFORMACIÓN FINANCIERA INDIVIDUAL A MARZO DE 2017 
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1. Notas  a los Estados Financieros a Marzo 31 de 2017 
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B. INFORMACIÓN FINANCIERA INDIVIDUAL A DICIEMBRE 31 DE 2016 Y 2015 
 

1. Certificación del Representante Legal y el Contador 
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3. Informe de gestión 
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4. Estados Financieros a Diciembre de 2016 y 2015 
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5. Notas a los Estados Financieros a Diciembre de 2016 y 2015 

 



 
PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

179 
 



 
PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

180 
 



 
PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

181 
 



 
PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

182 
 



 
PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

183 
 



 
PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

184 
 



 
PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

185 
 



 
PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

186 
 



 
PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

187 
 



 
PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

188 
 



 
PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

189 
 



 
PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

190 
 



 
PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

191 
 



 
PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

192 
 



 
PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

193 
 



 
PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

194 
 



 
PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

195 
 



 
PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

196 
 



 
PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

197 
 



 
PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

198 
 



 
PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

199 
 



 
PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

200 
 



 
PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

201 
 



 
PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

202 
 



 
PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

203 
 



 
PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

204 
 



 
PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

205 
 



 
PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

206 
 



 
PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

207 
 



 
PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

208 
 



 
PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

209 
 



 
PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

210 
 



 
PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

211 
 



 
PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

212 
 



 
PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

213 
 



 
PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

214 
 



 
PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

215 
 



 
PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

216 
 



 
PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

217 
 



 
PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

218 
 



 
PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

219 
 



 
PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

220 
 



 
PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

221 
 



 
PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

222 
 



 
PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

223 
 



 
PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

224 
 



 
PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

225 
 



 
PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

226 
 



 
PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

227 
 



 
PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

228 
 



 
PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

229 
 



 
PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

230 
 



 
PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

231 
 



 
PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

232 
 



 
PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

233 
 



 
PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

234 
 



 
PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

235 
 



 
PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

236 
 



 
PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

237 
 



 
PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

238 
 



 
PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

239 
 



 
PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

240 
 



 
PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

241 
 



 
PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

242 
 



 
PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

243 
 



 
PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

244 
 



 
PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

245 
 

 
 
  



 
PROSPECTO DE INFORMACIÓN 

246 
 

C. INFORMACIÓN FINANCIERA INDIVIDUAL A DICIEMBRE 31 DE 2015 Y 2014 
 

1. Certificación del Representante Legal y el Contador 
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2. Dictamen del Revisor Fiscal 
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3. Informe de gestión 
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4. Estados Financieros a Diciembre de 2015 y 2014 
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5. Notas a los Estados Financieros a Diciembre de 2015 y 2014 
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D. INFORMACIÓN FINANCIERA INDIVIDUAL A DICIEMBRE 31 DE 2014 Y 2013 
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2. Dictamen del Revisor Fiscal 
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3. Informe de gestión 
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