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Informe de Representacion Legal de Tenedores de Bonos

(01/07/2022 - 31/12/2022)

Emisién Bonos Ordinarios 2016 Promigas S.A. E.S.P.

Clase de Titulo:

Bonos Ordinarios y Papeles Comerciales

Emisor:

Promigas S.A. E.S.P.

Monto de la Emisidn:

Hasta por un billén trecientos mil millones de pesos $1.300.000.000.000 m/cte.

ItauAsset Management

Valor Nominal:

Un millén de pesos ($1.000.000 m/cte.) para cada Serie denominada en pesos y
mil (1.000) UVR para la serie denominada en UVR.

Numero de Series:

Cinco (5) series:

Serie A: Los Bonos de estas serie estaran emitidos en pesos colombianos,
devengaran un interés flotante referido al IPC y su capital sera redimido
totalmente al vencimiento de los mismos

Serie B: Los Bonos de estas serie estaran emitidos en pesos colombianos,
devengaran un interés flotante referido a la DTF y su capital sera redimido
totalmente al vencimiento de los mismos.

Serie C: Los Bonos de estas series estaran emitidos en pesos colombianos,
devengaran un interés flotante referido a Tasa Fija y su capital sera redimido
totalmente al vencimiento de los mismos.

Serie D: Los Bonos de estas series estaran emitidos en UVR, devengaran un
interés fijo, su capital sera redimido flotante ligado a la IBR referido a Tasa Fija
y su capital sera redimido totalmente al vencimiento de los mismos.

Valor Minimo de
Inversion:

La inversién minima sera la equivalente al valor de diez (10) titulos, es decir diez
millones de pesos colombianos ($10.000.000) para las series denominadas en
pesos y diez mil (10.000) UVR para la serie denominada en UVR. Los tenedores
de los titulos podran realizar operaciones de traspaso, solo si estas operaciones
incorporan unidades completas de titulos con valores no inferiores a diez
millones de pesos colombianos ($10.000.000) para las series denominadas en
pesos o diez mil (10.000) UVR para la serie denominada en UVR, es decir, diez
(10) titulos de valor nominal segun cada tipo de serie.

Plazo de Vencimiento

La totalidad de la seria de los bonos ordinarios que hagan parte de las
emisiones tendran plazos de redenciones de capital entre (2) y (30) afos
contados a partir de la fecha de la correspondiente emisién, tal y como se
indique el respectivo aviso de oferta publica.

Administracion de la
Emision:

Deceval S.A.

Tasa Maxima de Interés:

El rendimiento de los valores debera reflejar las condiciones de mercado
vigentes en la fecha de la oferta de emision de los mismos, cumpliendo con los
lineamentos sefialados en el Reglamento de Emision y colocacién aprobado por
la Junta Directiva del Emisor y podran ser determinados en el respectivo Aviso
de Oferta Publica

Fuente: Prospecto de Emisién y Colocacion de Bonos Ordinarios Promigas S.A. E.S.P.

La infor ion co

da en el pr te informe emitida por Itai Asset Management Colombia S.A., es una opinién técnica y en ningu to

pr le serunar dacion para comprar, vender o mantener una inversién determinada y/o un valor, ni implica una garantia de pago del titulo, sino
una evaluacién sobre la probabilidad de que el capital del mismo y sus rendimientos sean lados oporti te. La informacion contenida en este
informe ha sido obtenida de fuentes que se pr fiables y precisas; por ello, no asumimos responsabilidad por errores u omisiones o por
resultados derivados del uso de esta informacién.
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Entidad Emisora

PROMIGAS S.A. E.S.P. se constituyo el 27
de diciembre de 1974, como sociedad
limitada denominada “Promotora de Ia
Interconexién de los Gasoductos de la Costa
Atlantica Limitada”, mediante escritura
publica No. 3561 de la Notaria Tercera de
Barranquilla. En 1976 Ila sociedad se
transformé en sociedad anénima mediante la
escritura publica No. 338, el 7 de mayo de
1996 mediante escritura publica No. 1130
otorgada en la Notaria Tercera de
Barranquilla cambié su razén social a
Promigas S.A. E.S.P. La dultima reforma
estatutaria se realizO mediante escritura
publica No. 3377 del 19 de octubre de 2015,
Cuarta de

otorgada en Ila Notaria

Barranquilla.

Promigas S.A. E.S.P. es una empresa de

Servicios  Publicos  vigilada por la
Superintendencia de Servicios Publicos
Domiciliarios, ademas, en su condicién de
emisor de valores (acciones y bonos) es
controlado por la Superintendencia
Financiera de Colombia. La regulacién mas
relevante a la que esta sujeta es la Ley 142

de 1994 de Servicios Publicos Domiciliarios.!

1 Tomado del prospecto de emision y colocacion.
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Datos Relevantes

Calificacion: El 19 de octubre de 2022 Fitch
Ratings confirmo la ampliacién del cupo total
del Programa de Emision y Colocacién de
Bonos Ordinarios y Papeles Comerciales de
E.S.P.
COP800.000 millones hasta alcanzar un
cupo total de COP2.100.000 millones, es

neutral para el perfil crediticio de la empresa,

Promigas S.A. (Promigas) por

opina Fitch Ratings. La agencia califica el
programa mencionado en ‘AAA(col) vy
‘F1+(col).

El 24 de mayo de 2022, la Junta Directiva de
Promigas aprobd la ampliacion del monto
hasta COP2.100.000 millones del programa
referido y del plazo por cinco afios. También
afadié la posibilidad de efectuar pagos en
especie con bonos emitidos previamente por
Promigas. Fitch proyecta que los recursos
provenientes de la ampliacion del cupo del
programa se destinen principalmente a
sustituir pasivos financieros y no supone
aumento en el endeudamiento. Las
calificaciones de Promigas incorporan el
posicionamiento competitivo de la compania
en los sectores de transporte y distribucion
de gas natural en Colombia. Estos negocios
son regulados y operan como monopolios
naturales en su area de influencia, lo que da

como resultado un flujo de caja relativamente

informe emitida por Itai Asset Management Colombia S.A., es una opinién técnica y en ningin momento
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estable y predecible. Promigas esta expuesto
a ciertos riesgos de recontratacion en su
negocio de transporte de gas natural. Las
calificaciones consideran la expectativa de
una generacién negativa de flujo de fondos
libre (FFL) en el horizonte de proyeccion.
Promigas también esta expuesta a riesgos
regulatorios, los cuales Fitch considera
moderados dado el marco regulatorio
constructivo y las reglas balanceadas en
Colombia.

Entorno Econdémico

El segundo semestre del afio 2022 coincidio
con el inicio del nuevo gobierno de izquierda
que llegd acompanado de nuevas sorpresas
inflacionarias y de nuevos records para la
tasa de cambio (5,120). Puntualmente, 2022
registré el maximo nivel de inflacién visto
desde 1999 (13.12% total y 9.23% para sin
alimentos y regulados). Dado que el 50% del
resultado se atribuyd a presiones de
demanda interna, el Banco de la Republica
(BR) adoptdé una politica monetaria
contractiva y aumenté la tasa de interés
hasta 12.0% el mayor nivel del siglo XXI a
través de tres aumentos de +100pb a y dos
de 150pb durante el semestre (+600pb en

2522y 300pb en 1S22).

En la medida que el mayor nivel de inflacién
para la economia local aun falta por

materializarse por cuenta de factores como
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indexacion, el mayor aumento nominal del
salario minimo desde 1998 (16%), el
passthrough del tipo de cambio, las
sorpresas al alza en crecimiento (7.0% yly y
1.6% q/q para 3Q22 donde el 80% del
resultado fue impulsado por consumo) y el
mayor nivel de déficit de cuenta corriente
desde 2015 (7.2% del PIB) confirman el

recalentamiento de la economia local.

Dado lo anterior, en la ultima reunién del aio
el BR dejo la puerta abierta para ajustes
adicionales en 1Q23. En contraste, la
inflacion global alcanzé su maximo nivel en
octubre del 2022 (10%) y el proceso des
inflacionario permiti6 que algunas economias
de la region ratificaran el final del ciclo (Chile
y Brasil). Por su parte la Fed ejecutd cuatro
incrementos jumbo de +75pb y uno de +50pb
en diciembre hacia 4.5%- 4.75%.

Asi mismo, la Fed aument6 su prondstico de
tasa terminal desde 3.8% en junio a 5.13%
en diciembre, con lo cual la nota del Tesoro
registré un recorrido neto de 86pb a 3.87%
(+236pb en el YTD). Este contexto se tradujo
en presiones alcistas para los activos locales
con una tasa de cambio que se devalué
16.8% (vs. 2.7% latam) y con una curva de
TES tasa fija que no so6lo se mantuvo en
doble digito, sino que aumento en +151 pb
promedio durante el semestre por cuenta de

ventas netas del fondo de pensiones y del
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Ministerio (COP-3.2bn y COP2.4 bn en
2S22), asi el offshore en el agente con mayor
participacion en el mercado con 26.2% (vs.
25.3% para AFP).

Situacion Financiera

Activo: Al finalizar el segundo semestre de
2022 el total del activo de Promigas S.A.
E.S.P. asciende a $18,615,781,899 miles de

pesos.

Pasivo: Al finalizar el segundo semestre de
2022 el total del pasivo de Promigas S.A.
E.S.P. asciende a $12,590,191,607 miles de

pesos.

Patrimonio: Al finalizar el segundo semestre
de 2022 el total del patrimonio de Promigas
S.A. E.S.P. asciende a $6,025,590,292 miles

de pesos.

Utilidad: Al finalizar el segundo semestre de
2021 el total de la utilidad de Promigas S.A.
E.S.P. asciende a $1,054,078,884 miles de
pesos.2

Conclusiones

Itau Asset Management Colombia S.A. en su
calidad de Representante Legal de Tenedor

de Bonos emitidos por Promigas S.A. E.S.P.,

2 Tomado de la pagina www.superfinanciera.gov.co.
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considera que las cifras financieras
presentadas a corte 31 de diciembre del
2022 y la evolucion de sus resultados
semestrales, demuestran la solidez vy
respaldo necesario por parte del Emisor para
continuar con el desarrollo y ejecuciéon de su

objeto social.

En la actualidad no prevemos ningun factor
que comprometa de manera significativa 6
relevante la solvencia del Emisor para
cumplir con las obligaciones adquiridas de

cara a la emisién de Bonos Ordinarios.
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NOTA: Para

informacion sobre el objeto del presente

efectos de wuna mayor

informe consultar las siguientes direcciones

en internet:

e http://www.superfinanciera.gov.co/

e http://www.fitchratings.com.co/

e http://www.promigas.com/
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