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Informe de Representacion Legal de Tenedores de Bonos
01 Ene 2022 — 30 Jun 2022
Emision Bonos Ordinarios Terpel S.A.

Junio de 2022.

Clase de Titulo:

BONOS ORDINARIOS

Emisor:

ORGANIZACION TERPEL S.A.

Monto Total de la Emision:

SETECIENTOS MIL MILLONES DE PESOS ($700.000.000.000)

Inversion Minima:

LA INVERSION MINIMA SERA LA EQUIVALENTE AL VALOR DE DIEZ (10)
BONOS ORDINARIOS, ES DECIR, DIEZ MILLONES DE PESOS
($10.000.000).

Fecha de Emision:

18 DE FEBRERO DE 2015

Administracion de la Emisién: | DECEVAL

Plazos: | ENTRE DIECIOCHO (18) MESES Y VEINTE (20) ANOS CONTADOS A

PARTIR DE LA FECHA DE EMISION.

Fuente: Prospecto de Emision Bonos Ordinarios Terpel S.A.

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 y
Antioquia, en 1982 crean la primera fabrica
de lubricantes en la que se producian un
millén de tarros de cuarto de galén, en 1983
nace Terpel Sur en la que participa Terpel
Centro e inversionistas privados, en este
mismo afo 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

distribuciéon 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 estaciones de
servicio que operaban con la marca Accel en
Panamd, alcanzando una participacion del

13% del mercado panamefio.

Durante el afio 2007 Terpel llega a Chile

comprando la red minorista Repsol YPF,
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adquiriendo 206 estaciones y 14% del
mercado en este pais. Adicional llega a
Panam& adquiriendo 53 estaciones de
servicio que operaban con la marca Accel en
Panam4, alcanzando una participacion del

mercado cercana al 13%.

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.

Para el 2009 se llevo a cabo la apertura de
tiendas de conveniencia en las EDS en

Panama y Ecuador.

En 2011, Terpel se convierte en aliado de
Medellin al suministrar gas natural vehicular
para su sistema de transporte masivo
Metroplis. Asi mismo, llega a Republica
Dominicana internacionalizando el negocio
de aviacion en Republica Dominicana para
compartir  buenas practicas en los
aeropuertos Las Américas, Santo Domingo,

Gregorio de LuPerun y La Isabela.

En 2014 se efectta la Fusion SIE,
Proenergia y Terpel Centro para convertirse
en Organizacion Terpel. Este mismo afio,
Terpel realiza su inscripcion a la Bolsa de
Para el afio 2015

Terpel obtiene el premio Andesco entregado

Valores de Colombia.

www.itau.co

por mejor entorno de gobierno corporativo en

gobernanza, ética y transparencia.

En el afio 2018 Terpel adquiere el negocio de
lubricantes de ExxonMobil de Colombia,
ademas de las operaciones de esta
compafiia en Ecuador y Peru. De esta forma,
consolida una posicion de liderazgo en la
region a través de Mobil, la marca lider global

en tecnologias de lubricacion.

Datos Relevantes

Calificacion: El dia 9 de febrero de 2022.- El
Comité Técnico de BRC Ratings — S&P
Global S.A. Sociedad Calificadora de Valores
en revisién periédica confirmé la calificacion
de emisor de ‘AAA’ a la Organizacién Terpel.
La Perspectiva es Estable. Asimismo, afirmé

las siguientes calificaciones:

- La calificaciébn considera la rapida
recuperacién financiera que evidencié la
compafia en 2021. El buen desempefio
macroeconémico en todas las geografias
donde OT tiene presencia, el establecimiento
de eficiencias operacionales y otros aspectos
puntuales como la revalorizaciébn de sus
inventarios (decalaje) favorecieron este

resultado.

- El apalancamiento (medido como el
indicador de deuda neta ajustada a
EBITDAR) fue 2,4x (veces) al cierre de afo,
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nivel que estd acorde con su calificacion y
sobre el que prevemos una reduccién hacia

niveles de 2,0x-2,5x en el mediano plazo.

-La compafiia mantendria adecuados niveles
de liquidez en los préximos 12 a 24 meses,
con un indicador de fuentes sobre usos
proyectado de 1,46x y 1,40x,
respectivamente.

-Un elemento adicional que considera la
calificacion es el apoyo de COPEC, ya que
Terpel es una compafiia estratégica para su

accionista.

Las calificaciones de Terpel incorporan su
posicion competitiva robusta como lider del
mercado de distribucién y comercializacion
de combustibles en Colombia, su red amplia
de estaciones de servicio y la consolidacion
de su diversificacion geogréafica y por lineas
de negocio. Reflejan la robustez de su
estructura de capital, caracterizada por
amortizaciones de mediano y largo plazo,
una liquidez amplia y una gestion del capital
de trabajo adecuada que soportd los
impactos en la generacién operativa por las
afectaciones en la demanda de combustibles
producto de la

pandemia. Ademas,

incorporan la expectativa de que la

generacion operativa contintie
recuperandose soportada en el crecimiento

de volumenes a partir de la estabilizaciéon de

www.itau.co

la demanda y la ejecucién del plan de

inversiones.

La implementacion de medidas de control de
gastos y eficiencias han permitido mejorar los

margenes de rentabilidad.

Entorno Econémico

Informe Econdmico — Primer Semestre
2022.

Contexto Econémico

El primer semestre del afio 2022 se configurd
como un periodo donde en medio de la
recuperacién post-pandemia la inflacion
global sufrid choques de oferta adicionales
por cuenta del conflicto geopolitico entre
Rusia y Ucrania. Precisamente, commodities
como el petréleo y carbdén llegaron a niveles
no vistos en 15 afios, mientras que productos
agricolas como trigo y el maiz duplicaron sus
precios frente a diciembre del 2019. La
persistencia de choques de oferta finalmente
contaming la inflacién ndcleo tanto en paises

desarrollados como emergentes.

Precisamente, en junio del 2022 la inflacién
en Estados Unidos registr6 un maximo de 40
afios al ubicarse en 9.1% yly (5.9% yly sin
alimentos) lo que llevé a la Fed a ajustar su
politica monetaria del 0% al 1.50%. En
consecuencia, la nota del Tesoro de 10 afios

subié 200pb a 3.5%, sin embargo, cerré en
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3.0% por cuenta de los temores de una
recesion global posiblemente requerida para

controlar la inflacion.

En medio de una inflacion mas persistente y
generalizada a la prevista (9.67% yly total y
6.2% vyly sin alimentos) el Banco de la
Republica (BR)
normalizacion de politica monetaria con

aceler6 el ritmo de

ajustes de +100pb en las reuniones de
enero, abril y mayo. Aunque esta magnitud
de aumento no se observaba desde el inicio
del esquema de inflacibn objetivo en
Colombia (2003), en junio como respuesta a
una politica monetaria mas agresiva de la
Fed, el BR aceler6 ain mas y aumenté la
tasa de interés en +150pb a 7.50% y ahora
denota el ciclo actual como un ciclo hacia
una politica monetaria contractiva y no de
normalizacién como se preveia en Diciembre
del 2021, donde las expectativas de inflacion
aln estaban ancladas a la meta (4.3% y

3.1% para 12 y 24 meses).

Igualmente, el ciclo politico y la eleccion de
un gobierno de izquierda radical impusieron
presiones alcistas adicionales a los activos
locales donde la tasa de cambio se devalué
3.9% muy cerca del nivel psicolégico de
4,200 (vs. 2.3% para el promedio
latinoamericano) y la curva de TES tasa fija

se desplazé +330pb movimiento con el cual

www.itau.co

todas las referencias llegaron a tasas de
doble digito.

Situacion Financiera

Activo: Al finalizar el primer semestre de
2022 el total de activos de Organizacion
Terpel S.A. asciende a $ 9.362.545.543 miles

de pesos.

Pasivo: Al finalizar el primer semestre de
2022 el total de pasivos de Organizacion
Terpel S.A. asciende a $ 6.668.202.860 miles
de pesos.

Patrimonio: Al finalizar el primer semestre
de 2022 el total del patrimonio de
Organizacion Terpel S.A.

$2.694.342.683 miles de pesos.

asciende a

Utilidad: Al finalizar el primer semestre de
2022 el total de la utilidad de Organizacion
Terpel S.A. asciende a $ 283.953.243 miles

de pesos.

Conclusiones

Ital Asset Management Colombia S.A. en su
calidad de Representante Legal de Tenedor
de Bonos emitidos por Organizacion Terpel
S.A., considera que las cifras financieras
presentadas a corte junio del 2022 y la
evolucién de sus resultados semestrales

demuestran la solidez y respaldo necesario

La informacién contenida en el presente informe emitida por Itad 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 informacion.

Itati Asset Management Colombia S. A. Sociedad Fiduciaria



SUPERINTENDENCIA FINANCIERA
DE COLOMBIA

VIGILADO

ItatAsset Management

por parte del Emisor para continuar con el

desarrollo y ejecucion de su objeto social.

En la actualidad no prevemos ningun factor
gue comprometa de manera significativa 0
relevante la solvencia del Emisor para
cumplir con las obligaciones adquiridas de

cara a la emisién de Bonos Ordinarios.
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