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EVISOR: ~ ORGANIZACION TERPEL

CANTIDAD DE BONOS ORDINARIOS OFRECIDOS: ~ Setecientos mil (700,000) Bonos Ordinarios
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Series Ay 6: tasa fija
Series By H: DTF +%
Series Cel: PC+%
Series Dy J: IPC+%
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Series Fy L: BR +%

INTERESES:

REPRESENTANTE LEGAL DE TENEDORES ~ Hel Fduciaria SA

Fuente: nforme de Fiteh Ratings y Prospecto de Informacidn y Colocacidn de Bonos Ordinarios de Organizacion Terpel SA.



ENTIDAD EMISORA

Terpel se funda en Bucaramanga en
1968 con 20 estaciones de servicio para
abastecer de combustible al
departamento de Santander, en 1972
incursionan en la distribucion de
combustible para la industria aérea de
Colombia, incursionan en Caldas vy
Antioquia, en 1982 crean la primera
fabrica de lubricantes en la que se
producian un millon de tarros de cuarto
de galdn, en 1983 nace Terpel Sur en la
que participa Terpel Centro e
inversionistas privados, en este mismo
afio se crea Terpel Norte, en 1986 se
crea Terpel Sabana, en 1988 es creada
Terpel Occidente con lo cual en total
cuentan con 800 estaciones de Servicio
y 20 plantas de abasto, en 1993
establecen una linea de distribucion de
Combustible diesel para el segmento
marino, en 2001 se unificaron las 7
Terpel lograndolo consolidar como lider
en la distribucion de combustible en

Colombia.

En 2006 llega Terpel a Ecuador con 65
estaciones de servicio y la participacion
del 8% en el mercado ecuatoriano. Asi

mismo en el 2007 Terpel adquiri6 53

Helne

Fiduciaria

estaciones de servicio que operaban con
la marca Accel en Panama, alcanzando
una participacion del 13% del mercado

panamenio.

En 2007 Terpel llega a Chile comprando
la red minorista Repsol YPF, adquiriendo
206 estaciones y 14% del mercado en

este pais.

En 2008 Terpel compra Gazel lider en el
sector de Gas Natural Vehicular en
Colombia ampliando el portafolio de
servicio, con la compra de Gazel
incursionan en México como pioneros en
la oferta de GNV.*

DATOS RELEVANTES

CALIFICACION: El dia 10 de noviembre
de 2015, Fitch Ratings ha afirmado en
‘AAA(col)’ y ‘F1+(col) las calificaciones
nacionales de largo y corto plazo de
Organizacién Terpel S.A. (Terpel). La
Perspectiva es Estable. Igualmente, ha
afirmado en ‘AAA(col)’ la calificacion de
la Emision de Bonos Ordinarios 2013 por
COP700.000.2

1 Tomado de www.terpel.com

2 Tomado del Informe de la calificadora de fecha 10 de noviembre de 2015.



ENTORNO ECONOMICO

La economia colombiana crecid 3,17%
anual en el tercer trimestre de 2015,
frente a 4,19% anual en el mismo
periodo de 2014, confirmando Ila
moderacion del crecimiento econémico.
Lo anterior contrasta con un entorno adn
mas pesimista entre los demas paises de
la regién, donde algunos como Brasil y
Venezuela se encuentran en recesion.
Se destaca la moderaciéon del sector de
construccién, asi como del sector de
minas e hidrocarburos, que continda en
terreno negativo. En contraste, los
sectores de comercio y el agro
presentaron variaciones positivas
alcistas superiores a las observadas el
afio anterior. Para 2016 esperamos que
la  economia  colombiana  crezca
alrededor de un 2,90% en su medida

anual.

La inflacion de diciembre se ubicd en
6,77% anual, al alza frente a la de
noviembre (6,39%), y bastante por
encima de la observada un afio atras
(3,66%). Este dato se encuentra
bastante por encima del rango meta
(4,00%) del Banco de la Republica,
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explicado en mayor medida por la
inflacion de los alimentos, la cual se ve
afectada por fenédmenos climaticos y de
oferta interna, y la inflacion de
transables, a través del canal de
transmision de la tasa de cambio.
Esperamos para 2016 que la inflacion se
mantenga por encima de la cota superior
del Banco de la Republica, cerrando

alrededor de 4,49% con sesgo al alza.

La tasa de desempleo en el trimestre
movil septiembre — noviembre se ubico
en 8,1%, levemente por encima de la
observada el afio anterior de 8,0%. La
tasa de ocupacion, a pesar de no
presentar variacibn con respecto al
trimestre anterior, mantiene su tendencia
alcista, soportada por la contribucién
dinamica de sectores como comercio y
agricultura, que contindan presentando

tendencias favorables.

El Banco de la Republica aument6 en 25
puntos basicos hasta 5,75% la tasa de
interés de politica por cuarto mes
consecutivo. Otras tasas de referencia
tuvieron una tendencia alcista durante el
semestre: la DTF a 90 dias aument6 94

puntos bésicos, cerrando diciembre en

La informacién contenida en el presente informe emitida por HELM FIDUCIARIA S.A., es una opinién técnica y en ningln momento pretende ser una
recomendacion 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 cancelados oportunamente. La informacién contenida en este informe ha sido
obtenida de fuentes que se presumen confiables y precisas; por ello, no asumimos responsabilidad por errores u omisiones o por resultados derivados

del uso de esta informacién.



5,22% E.A. La IBR terming el afo sobre
5,55%, con un aumento de 119 puntos
bésicos entre junio y diciembre.

La curva de rendimientos de los TES
tasa fija present6 un alto nivel de
empinamiento medido por los nodos
jun/16 — jul/24 de 224 puntos bésicos a
cierre de 2015; sin embargo durante el
segundo  semestre del afio el
comportamiento fue de aplanamiento en
la parte media de la curva. Todas las
referencias presentaron
desvalorizaciones durante el semestre,
donde los titulos que mas se vieron

afectados fueron los noviembres 2018.

La referencia julio 2024 cerré el afio
operando alrededor de 8,25%. EIl
mercado continla expectante a proximos
anuncios oficiales por parte del Gobierno
sobre una esperada Reforma Tributaria,
gue asegure la financiacion de los
crecientes déficits a los que se enfrenta
la Nacion, ante un entorno

macroeconémico cada vez mas retador.

El ddlar a nivel local presentd en lo
corrido de 2015 un aumento de 31,64%.

La TRM oper6 en promedio sobre
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2.741,56 pesos por dolar durante el afio,
gue se compara al alza con el promedio
de 2014 (2.000 pesos por dolar). Lo
anterior responde a expectativas de
mayores tasas de interés en EE. UU. asi
como a menores precios del petréleo, y
por ende un ensanchamiento de los
déficits comercial y en cuenta corriente

de Colombia.

El indice COLCAP de la Bolsa de
Colombia acumulé durante 2015 una
caida de -19,49%, altamente influenciado
por la caida de las compafiias minero-
petroleras, asi como por ciertos eventos
fundamentales fuertemente castigados

por el mercado.

La informacién contenida en el presente informe emitida por HELM FIDUCIARIA S.A., es una opinién técnica y en ningln momento pretende ser una
recomendacion 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 cancelados oportunamente. La informacién contenida en este informe ha sido
obtenida de fuentes que se presumen confiables y precisas; por ello, no asumimos responsabilidad por errores u omisiones o por resultados derivados

del uso de esta informacién.



SITUACION FINANCIERA

ACTIVO: Al finalizar el segundo
semestre de 2015 el total de activos de
Organizacién Terpel S.A. asciende a
$3,892,847,908 Millones.

PASIVO: Al finalizar el segundo
semestre de 2015 el total de pasivos de
Organizaciébn Terpel S.A. asciende a
$2,428,801,215 Millones.

PATRIMONIO: Al finalizar el segundo
semestre de 2015 el total del patrimonio
de Organizacion Terpel S.A. asciende a
$1,464,046,693 Millones.

UTILIDAD: Al finalizar el segundo
semestre de 2015 el total de la utilidad
de Organizacion Terpel S.A. asciende a
$106,020,748 Millones.:

3 Tomado de la pagina web de la Superintendencia Financiera de Colombia.
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CONCLUSIONES

Helm Fiduciaria S.A. en su calidad de
Representante Legal de Tenedor de
Bonos emitidos por Organizacion Terpel
S.A., considera que las cifras
presentadas a corte diciembre de 2015 y
la  evolucion de sus resultados
semestrales, demuestran la solidez y
respaldo necesario por parte del Emisor
para continuar con el desarrollo y

ejecucion de su objeto social.

En la actualidad no prevemos ningln
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.

La informacién contenida en el presente informe emitida por HELM FIDUCIARIA S.A., es una opinién técnica y en ningln momento pretende ser una
recomendacion 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 cancelados oportunamente. La informacién contenida en este informe ha sido
obtenida de fuentes que se presumen confiables y precisas; por ello, no asumimos responsabilidad por errores u omisiones o por resultados derivados

del uso de esta informacién.
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FUENTES NOTA: Para efectos de una mayor
informacion sobre el objeto del presente
+ Superintendencia Financiera de informe  consultar las  siguientes
Colombia. direcciones en internet:
4+ Organizacion Terpel S.A. + http://www.superfinanciera.gov.co/
+ Fitch Ratings Colombia S.A. SCV 4+ http://www.fitchratings.com/

+ http://www.terpel.com/

La informacién contenida en el presente informe emitida por HELM FIDUCIARIA S.A., es una opinién técnica y en ningln momento pretende ser una
recomendacion 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 cancelados oportunamente. La informacién contenida en este informe ha sido
obtenida de fuentes que se presumen confiables y precisas; por ello, no asumimos responsabilidad por errores u omisiones o por resultados derivados
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