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Junio de 2021

Clase de Titulo:

Bonos Ordinarios.

Emisor: | Promigas S.A. E.S.P.
Monto de la | Hasta por un billon doscientos mil millones de pesos $1.200.000.000.000
Emisién: | m/cte.

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, Serie B, Serie C, Serie D y Serie E.

Valor Minimo de
Inversion:

La inversion 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,
s6lo 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
Colocacion y
Vigencia de la
Oferta:

El plazo de colocacion sera de dos (2) afios contados a partir de la Fecha de
Emision, y la vigencia de la oferta sera estipulada en el respectivo Aviso de
Oferta. No obstante, de acuerdo con el articulo 5.2.6.2.1. del Decreto 2555
de 2010, si dentro del afio siguiente a la fecha de la ejecutoria del acto
administrativo por medio del cual se inscribi6 la Emision, no se efectla la
Oferta Publica en el mercado primario, operara su cancelacion oficiosa en el
RNVE.

Administracion de
la Emision:

Deceval S.A.

Tasa Maxima de
Interés:

Serie A: IPC + [12]%, Serie B: DTF + [10]%, Serie C: TF [15]%, Serie D: UVR
[12]% y Serie E: IBR + [12]%

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

La informacién contenida en el presente informe emitida por Itad Asset Management Colombia S.A., es una opinién técnica y en ningin momento
pretende ser una recomendacién para comprar, vender o mantener una inversién determinada y/o un valor, ni implica una garantia de pago del titulo, sino
una evaluacion 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 informacion.
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Entidad Emisora

PROMIGAS S.A. E.S.P. se constituyd 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 la sociedad se
transformd 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 razéon social a
Promigas S.A. E.S.P. La dltima reforma
estatutaria se realiz6 mediante escritura
publica No. 3377 del 19 de octubre de 2015,
otorgada en la

Notaria Cuarta de

Barranquilla.

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

Servicios Pdblicos vigilada por la
Superintendencia de Servicios Publicos
Domiciliarios, ademds, en su condicion 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 emisién y colocacion.

Datos Relevantes

Calificacion: El dia 18 de Septiembre de
2020, Fitch Ratings afirmé las calificaciones
nacionales de Promigas S.A. en ‘AAA(col)’ y
‘F1+(coly. Las calificaciones de Promigas
incorporan la posicion del negocio fuerte de
la compafiia en los sectores de transporte y
operan como monopolios naturales dentro de
su éarea de influencia, lo que resulta en un
flup de caja relativamente estable vy

predecible.

Las calificaciones igualmente incluyen la
expectativa de una generacién de flujo de
fondos libres (FFL) de neutral a negativa en
el horizonte de proyeccién, Promigas también
esta expuesto a riesgos regulatorios, los
cuales Fitch considera moderados dado el
marco regulatorio constructivo y las reglas

balanceadas en Colombia

Que el dia 30 de octubre del 2020, se llevo a

cabo la Asamblea Extraordinaria de
Accionistas, en la cual se aprobdé la eleccién

parcial de la Junta Directiva.

La informacién contenida en el presente informe emitida por Ital Asset Management Colombia S.A., es una opinién técnica y en ningiin momento
pretende ser una recomendacién para comprar, vender o mantener una inversién determinada y/o un valor, ni implica una garantia de pago del titulo, sino
una evaluacion 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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Entorno Econémico
Informe Econdmico — Primer Semestre 2021

En el primer semestre de 2021 Colombia
enfrento dos nuevos picos de contagio y
registré 2.6 M de casos nuevos de covid-19
(61% de los casos totales). Sin embargo,
culminé 1S21 con 14% de la poblacién
totalmente vacunada y 9.1% con vacunacion
parcial (vs. 11% y 13% en el promedio
global). Asi en materia epidemiolégica dentro
de la region Colombia figur6 como el peor
pais para vivir en pos-pandemia después de
Argentina. Si bien al ritmo de vacunacion
(320K dosis al dia)

alcanzaria la inmunidad de rebafio en Nov-

actual Colombia
21, los indicadores de alta frecuencia para
2Q21 y el resultado del PIB de 1Q21 (1.1%
yly) sugieren un sesgo alcista a nuestra
estimacion de PIB en 2021 (6.5%E). En
materia de inflacion IAM ajusté al alza su
proyeccion en 1pp a 3.5% teniendo en
cuenta factores como: 1) incremento de 45%
en el barril de petréleo Brent a niveles no
vistos desde 2018 (USD77), 2) los cuello de
botella enfrentado por cadenas de suministro
a nivel global en medio de una reapertura
adelantada y 3) el choque de oferta de
alimentos a nivel local por cuenta de los
blogueos viales en May-21. Si bien las
perspectivas de crecimiento e inflacion
(3.63% a Jun-21, +225pb en el YTD) han

sido revisadas consecutivamente al alza por
el mercado, la recuperacion aun no se refleja
en el mercado laboral. Precisamente a May-
21 aln faltan por recuperarse 1.7 millones de
puestos de trabajo para retornar a niveles
pre-pandemia (vs. 1.3 M en Dic-20). En
ausencia de presiones inflacionarias de
demanda interna, la inflacion basica retorné
al rango meta (2.3% en Jun-21) y las
expectativas de inflacibn  permanecen
ancladas al rango meta (a diferencia de otros
paises de la regién). En el frente fiscal, el
estallido social detond el derrumbe de la
reforma tributaria y la perdida de grado de
inversiéon por parte de S&P (Mayo 19) y Fitch
Ratings (Julio 1). Todo lo anterior impulsé
9.7% del peso

Colombiano (la mayor del mundo emergente

una devaluacion de

después de la lira turca y peso argentino) y

anticipd la normalizacion de politica

monetaria en 4Q21
Situacion Financiera

Activo: Al corte del 30 de junio de 2021 el
total de activos de Promigas S.A. E.S.P.
asciende a $14.050.539.985 miles de pesos.

Pasivo: Al corte del 30 de junio de 2021 el
total de pasivos de Promigas S.A. E.S.P.
asciende a $9.360.376.225 miles de pesos.

Patrimonio: Al corte del 30 de junio de 2021

el total del patrimonio de Promigas S.A.

La informacién contenida en el presente informe emitida por Itad Asset Management Colombia S.A., es una opinién técnica y en ninglin momento
pretende ser una recomendacién para comprar, vender o mantener una inversién determinada y/o un valor, ni implica una garantia de pago del titulo, sino
una evaluacion 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 informacion.
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E.S.P. asciende a $4.690.163.760 miles de

pesos.

Utilidad: Al 30 de junio de 2021 el total de la
utilidad después de impuestos de Promigas
S.A. E.S.P. asciende a $623.947.548

millones de pesos.>

CONCLUSIONES

Ital Asset Management Colombia S.A. en su
calidad de Representante Legal de Tenedor
de Bonos emitidos por Promigas S.A. E.S.P.,
considera que las cifras financieras
presentadas a corte 30 de junio de 2021 y la
evolucién 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 ningun factor
que comprometa de manera significativa 6
relevante la solvencia del Emisor para
cumplir con las obligaciones adquiridas de

cara a la emision de Bonos Ordinarios.

Fuentes

e Superintendencia  Financiera de

Colombia.

2 Tomado de la pagina web del Emisor.

¢ Promigas S.A. E.S.P.

e Fitch Ratings Colombia

NOTA:

informacion sobre el objeto del presente

Para 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/

La informacién contenida en el presente informe emitida por Itad Asset Management Colombia S.A., es una opinién técnica y en ninglin momento
pretende ser una recomendacién para comprar, vender o mantener una inversién determinada y/o un valor, ni implica una garantia de pago del titulo, sino
una evaluacion 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 informacion.
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