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Informe de Representacién Legal de Tenedores de Bonos

(01/01/2025-30/06/2025)

Emisién Bonos Ordinarios 2012 Gases de Occidente S.A.E.S.P

Clase de Titulo:

Bonos Ordinarios.

Emisor:

GASES DE OCCIDENTE S.A.E.S.P.

Monto de la Emision:

Hasta por doscientos mil millones de pesos $200.000.000.000 m/cte.

Valor Nominal:

El Valor Nominal es de un millén de pesos ($1.000.000 m/cte.) cada uno para
cada Serie denominada en pesos y mil (1.000) UVR para la serie denominada
en UVR.

NUmero de Series:

Cinco (5): Serie A, Serie B, Serie C, Serie Dy Serie E

Valor Minimo de Inversion:

La inversién minima serad la equivalente al valor de diez (10) titulos, es decir
diez millones de pesos colombianos ($10.000.000) para las series
denominadas en pesosy diez mil (10.000) UVR para la serie denominada en
UVR.

Plazo de Vencimiento:

Todas las series cuentan con plazos de redencion entre 2y 20 afios contados a
partir de la Fecha de Emision.

Administracion de la Emision:

Deceval S.A.

Tasa Maxima de Interesa:

Serie A: IPC +12%
Serie B:DTF +10%
Serie C: TF15%
Serie D: UVR 12%
Serie E: IBR +12%

Calificacion:

Fitch Ratings afirma en AAA(col) la Emisién de Bonos Ordinarios 2012 por

$200.000 millones.

Fuente: Prospecto de Emisiény Colocacién de Bonos Ordinarios Gases de Occidente S.A.E.S.P.

l. Entidad Emisora

GASES DE OCCIDENTE S.A.E.S.P.

Il. Datos Relevantes

Calificacién: Calificacion:

Fitch Ratings - Bogota - 06 Dec 2024 Fitch Ratings afirmd las calificaciones nacionales de largo y corto plazo de Gases
de Occidente S.A. E.S.P. (GDO) en ‘AAA(col) y ‘F1+(col), respectivamente. La Perspectiva de la calificacidn de largo
plazo es Estable. Al mismo tiempo, afirmd en ‘AAA(col) las calificaciones nacionales de las emisiones de bonos por
COP200.000 millones y COP300.000 millones.
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Las calificaciones reflejan el perfil de negocio fuerte y la estabilidad de la generacién operativa, soportada por la
variabilidad baja de la demanda'y las tarifas reguladas de GDO. Fitch prevé que, en el horizonte de proyeccién, GDO
mantendrd métricas de apalancamiento consolidadas cercanas a 3,5 veces (x) y ajustadas por actividades de servicios
financieros cercanas a 2x. La compafiia presenta una posicion de liquidez adecuada, respaldada por su caja disponible
y generacion operativa predecible.

De acuerdo con el Contrato de Representacion Legal de tenedores de bonos, informamos que se ha realizado la
publicacién del informe de Representacion Legal correspondiente al periodo 01de enero al 30 de junio de 2025 en la
pagina del Banco Itau https://banco.itau.co/es/web/personas/negocios-especializados/itau-fiduciaria-colombia-s-a
[tau Fiduciaria Colombia S.A. - Itau Personas - Banco Itau

M. Entorno Econémico
Contexto econdmico 1525

Tras la desaceleracion en el ritmo de recortes en diciembre de 2024 y el aumento del 9,5 % en el SLMV, el Banco de la
Republica hizo una pausa en el ciclo bajista de las tasas de interés durante el primer semestre del afio (enero, marzoy
junio). Precisamente, el proceso de desinflacion resultd mas lento de lo previsto, con un avance marginal de 15 pb hasta
el 5,05 % enmayo (frente al 4,5 % pronosticado por el equipo técnico del emisor) paralainflacion total, y de 34 pb hasta
el 5,42 % para la métrica nucleo, que excluye alimentos y productos regulados. A pesar de la composicidon mas dovish
de la Junta Directiva con la entrada de dos codirectores asignados por el Gobierno de turno, el Banco Central solo
realizd un recorte de 25 pb en latasa deinterés, hasta el 9,25 %. Lalenta convergencia hacia el rango meta se combind
con un considerable deterioro fiscal debido a la inclusién de transacciones Unicas por valor del 1,9 % del PIB,
sustentadas por un recaudo inferior a previsto. Esto permitié cumplir la regla fiscal (RF) con un déficit del 6,7 % del PIB
en 2024 (superior a la meta inicial del 5,6 % del PIB). A lo largo del semestre, la menor recuperacién de los ingresos
impulsé la activacion de la cldusula de escape de la RF y la revision de la meta de déficit fiscal para 2025 desde el 5,1%
hasta el 7,1 % del PIB (2 puntos porcentuales por encima de lo permitido por la RF). Aunque el déficit a financiar
aumentd en COP39 billones, las emisiones de TES solo aumentaron en 13 billones de pesos colombianos, debido a la
financiacion a través de operaciones de tesoreria por COP40 billones. En un contexto de pérdida de credibilidad fiscal
doméstica, precedida por una doble rebaja de la calificacion soberana por parte de Moody's y S&P (hasta Baa3y BB en
moneda local), una recuperacién econdmica mas resiliente de lo esperado en el primer trimestre de 2024 (2,7 % a/a), y
la altaincertidumbre externa, se sumaron a los argumentos de cautela del Emisor. Precisamente, el anuncio de tarifas
reciprocas el dia de la liberacién dilaté la convergencia de la inflacion a la meta en Estados Unidos, lo que pospuso la
reanudacién del ciclo bajista de tasas de interés para la Reserva Federal (Fed). La incertidumbre de la politica
arancelaria y una politica fiscal mas expansiva en EE. UU. provocé una depreciacion global del ddlar hasta minimos de
tres afios. Pese a las crecientes tensiones geopoliticas en Oriente Medio la nota del Tesoro a10 afios solo presentd una
correccion moderadahastael 4,2 % enla primera mitad de 2025. Asi, elaumento promedio de la curva de deuda publica
local se contuvo con un desplazamiento promedio de 10 pb, donde la parte larga aumentd 31 pb, lo que reflgja el
deterioro estructural de las finanzas publicas a medio plazo.

Iv. Situacién Financiera

Activo: De conformidad con los estados financieros publicados por Gases de Occidente SA ESP su situacidn financiera
al corte del 30 de junio de 2025, el total de activos asciende a $ 3.076.374.923,00 millones de pesos.
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Pasivo: De conformidad con los estados financieros publicados por Gases de Occidente SA ESP su situacion financiera
al corte del 30 de junio de 2025 el total de pasivo asciende a $ 2.549.749.465,00 millones de pesos.

Patrimonio: De conformidad con los estados financieros publicados por Gases de Occidente SA ESP su situacion
financiera al corte del 30 de junio de 2025 el total de patrimonio asciende a $526.625.458,00 millones de pesos.

Utilidad: De conformidad conlos estados financieros publicados por Gases de Occidente SA ESP susituacion financiera
al corte del 30 de junio de 2025 el total de la utilidad asciende a 113.521.903,00 millones de pesos.
FUENTES

e Superintendencia Financiera de Colombia.

e GasesdeOccidente S.A.ES.P.

e  Fitch Ratings Colombia

NOTA: Para efectos de una mayor informacion sobre el objeto del presente informe consultar las siguientes
direccioneseninternet:

e  Reqistro Nacional de Valoresy Emisores - RNVE

e  https://www.fitchratings.com/research/es/corporate-finance/fitch-affirms-gdos-rating-at-aaa-col-06-12-
2024

e  Gasesde Occidente Informes financieros
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