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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:

RATING ACTION COMMENTARY

Fitch Coloca las Calificaciones de Promigas y Subsidiarias en Observacidon Negativa Colombia
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Fitch Ratings - Bogota - 11 Dec 2025: Fitch Ratings colocé en Observacion Negativa (ON) las calificaciones
internacionales de riesgo emisor (IDR; issuer default rating) de largo plazo en monedas extranjeray local de Promigas
S.A.E.S.P. (Promigas) de ‘BBB-' con Perspectiva Estable, asi como las calificaciones internacionales de las notas sénior
no garantizadas por USD520 millones al 3,75% con vencimiento en 2029, coemitidas con Gases del Pacifico S.A.C.
(Quavii) de ‘BBB-". Ademas colocd en ON las calificaciones nacionales de largo y corto plazo de ‘AAA(col)’ con
Perspectiva Estable y ‘F1+(col), respectivamente, y las calificaciones nacionales de las notas sénior no garantizadas de
Promigasy sus subsidiarias de ‘AAA(col)’.

Estas acciones siguen al anuncio de Promigas sobre un acuerdo de adquisicién del portafolio de generacion renovable
de Zelestra en Chile, Per(y Colombia. Fitch espera resolver la ON de calificacién al cierre de la transaccién, una vez que
haya mayor divulgacién sobre la estructura de capital proforma de Promigas, las perspectivas operativas y de flujo de
caja, y los términos y condiciones finales de la transaccién. Como resultado, la resolucion de la ON podria extenderse
mas alla de seis meses.

Estado de Emisiones:

Al corte del presente informe, el emisor no ha reportado el valor de los bonos en circulacién y el estado de las
emisiones ala fecha.

Los hechos relevantes presentados en el semestre del presente informe fueron publicados en la pagina web
https://banco.itau.co/es/web/personas/negocios-especializados/itau-fiduciaria-colombia-s-a

M. Entorno Econémico

Contexto econdémico 2525

El proceso de desinflacidn se revirtié, mientras que el crédito publico generd ahorros significativos en los pagos de
intereses, lo que dio un alivio temporal a las cuentas fiscales. Tras un cierre de inflacion del 4,82% en 1525, los precios
de los alimentos y la vivienda condujeron a una inflacién del 5,51 % en octubre, el nivel mas elevado desde 3Q24. Esta
tendencia se conjugd con la expectativa de un ajuste desbordado para el SLMV en 2026, lo que llevd a que las
expectativas de inflacion a 12 meses de los analistas se situaran en un 4,6 % y a que el promedio de tres afios de
inflaciones implicitas superase el 6%, en medio de un contexto de desinflacién marginal de solo 10pbs a 5,1% en todo
2025. Tras el anuncio de un aumento del 23 % en el SLMV (18 % real), la curva swap IBR descontd el inicio de un ciclo
alcista en enero, desde el 9,25 % (tasa actual) hasta el 12,25 % en el horizonte de politica. En el frente fiscal, las
operaciones de manejo de deuda (canjes de deuda interna y un TRS por USD9,325 millones) redujeron el pago de
intereses de la nacién en un 0,8 % del PIB durante 2025. Este ahorro se vio compensado por un gasto primario récord
equivalente a 19,7 % del PIB, con el que el déficit primario culminaria en un 3,0 % del PIB y el déficit total en un 6,2 % del
PIB (frente al 2,4 %y el 7,1% del PIB establecidos en el marco fiscal de mediano plazo). El ajuste de las métricas fiscales
estuvo acompafiado por una colocacién directa sin precedentes de TES por COP23 billones a un agente extranjero
para pre-financiar las emisiones de 2026. Dado lo anterior, la agencia Fitch Ratings volvié a reducir la calificacion
crediticia de Colombia, pasando de BB+ a BB- con perspectiva estable, alinedndose con la accion de S&P del semestre
anterior. En este contexto, la curva de TES registré un desplazamiento al alza de 37 pb durante diciembre y revirtio
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sustancialmente las ganancias que se habian materializado en el tercer trimestre de 2025, por lo que, durante el
semestre, el movimiento neto de la curva de TES de tasa fija fue de -10 pb. Por su parte, en el mismo periodo, el peso
colombiano registré una revaluacion del 8,5 % vy se posicioné como la moneda de mayor revaluacion de la region,
debido a las ventas netas del Ministerio de Hacienda (USD6,764 M en 2525y USD7,211 M en todo 2025), el carry trade y
el debilitamiento del ddlar a nivel global, impulsado por las expectativas de una Reserva Federal mas laxa en el
horizonte de la politica, tras los tres recortes de tipos de interés ejecutados en la segunda mitad de 2025, situdndolos
enunrangodel3,5%al3,75%.

Iv. Situacién Financiera

Activo: De conformidad con los estados financieros publicados por Gases de Occidente SA ESP su situacion financiera
al corte del 31de diciembre de 2025, el total de activos asciende a $2.979.762.276,00 millones de pesos.

Pasivo: De conformidad con los estados financieros publicados por Gases de Occidente SA ESP su situacion financiera
al corte del 31de diciembre de 2025, el total de pasivo asciende a $2.360.849.631,00 millones de pesos.

Patrimonio: De conformidad con los estados financieros publicados por Gases de Occidente SA ESP su situacion
financiera al corte del 31 de diciembre de 2025, el total de patrimonio asciende a $618.912.645,00 millones de pesos.

Utilidad: De conformidad conlos estados financieros publicados por Gases de Occidente SA ESP susituacion financiera
al corte del 31de diciembre de 2025, el total de la utilidad asciende a $205.839.369 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 informacién sobre el objeto del presente informe consultar las siguientes
direcciones eninternet:

e  Registro Nacional de Valoresy Emisores - RNVE
e  Estados Financieros consolidados anual 2025.pdf
e SIMEV
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