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Bogota D.C., 24 de mayo de 2022

Senador

Juan Diego Gémez Jiménez
Presidente ‘
Senado de la Republica
Bogota D.C.

Asunto: Radicacién Proyecto de Ley “POR MEDIO DEL CUAL SE MODIFICA EL
ARTICULO 2° DE LA LEY 1118 DE 2006 Y SE ADICIONA UN ARTICULO
NUEVO”

Respetado Presidente:
De conformidad con lo establecido en el articulo.140 de la Ley 5 de 1992, nos

permitimos presentar a consideracién del Senado de la Republica el Proyecto de
Ley de la referencia.

Atentamente,
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JORGE ENRIQUE ROBLEDO

=== Senador de la Republica
Senador de la Republica Partido Dignidad

Partido Alianza Verde

YEZID GARCIA ABELLO
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E
Edificio Nuevo del Congreso Mezanine Sur Tel: 3823659
iaimeduranbarréra@hotmail.es www.senado.gov.co




N ey




CONGRESO
] _ [§ | DE LA REPUBI

JORGE GOMEZ GALLEGO

Representante a la Camara por . B

Antioquia. LEON FREDY MUNOZ LOPERA
Partido Dignidad Representante a la Camara

Partido Alianza Verde
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VICTORIA SANDINO SIMANCA AIDA AVELLA ESQUIVEL

Senadora de la Republica Senadora de la Republica
Coalicion Decentes-Union Patriética

IVAN MARULANDA
Senador'de la Republica
Partido Alianza Verde

CARLOS A. CARRENO MARIN

Representante a la Camara
Partido Comunes

» JAIRO CALA SUAREZ
Representante a la Camara
Partido Comunes

TEMISTOCLES ORTEGA NARVAEZ
Senador de la Republica
Partido Cambio Radical
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KATHERINE MIRANDA
Representante a la Camara

MARITZA MARTINEZ ARISTIZABAL
Senadora de la Republica
Partidode la U

WILSON ARIAS CASTILLO
Senador de la Republica
Polo Democratico Alternativo
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LUIS FERNANDO VELASCO
Senador de la Replublica
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PROYECTO DE LEY No. 376

DE 2022

POR MEDIO DEL CUAL SE MODIFICA EL AR'[iCULO 2° DE LA LEY 1118 DE
2006 Y SE ADICIONA UN ARTICULO NUEVO

El Congreso de Colombia

DECRETA:

Articulo 1°. Objeto. La presente Ley tiene por objeto la adopcion de medidas
tendientes a fortalecer a Ecopetrol S.A. en el desarrollo de sus actividades, evitar
que la nacion pierda participacién accionaria en la empresa Ecopetrol S.A.

Articulo 2°, Modiﬁquese el articulo 2° de la Ley 1118 de 2006, el cual quedara
asi:

Articulo 2°. Capitalizacién de Ecopetrol S.A. En el proceso de capitalizacién
autorizado en el articulo 1° de esta ley, se garantizara que la Nacién conserve,
como minimo, el ochenta y ocho punto cuarenta y nueve por ciento (88.49%) de la
propiedad accionaria de Ecopetrol S.A.

Articulo 3°. Adicionese un articulo nuevo a la Ley 1118 de 2006, el cual quedara
asi:

Articulo Nuevo. Prohibase cualquier acto de enajenacién de la propiedad
accionaria de la Nacion en Ecopetrol S.A. durante los préximos 20 afos. La
prohibicién de enajenacién se hara extensiva a todas las compaiiias en las cuales
Ecopetrol tenga participacién accionaria directa o indirectamente.

Articulo 4°. Vigencia. La presente ley rige a partir de la fecha de su publicacién y
deroga todas las disposiciones que le sean contrarias.
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Senador de la Republica
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Senador de la Republica
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Exposiéién de motivos del proyecto de Ley XXX por medio del cual se
modifica la Ley 1118 de 2006 sobre la capitalizacién y democratizacién de
Ecopetrol S.A.

¢Qué es Ecopetrol?

Ecopetrol es la empresa publica mas grande del pais tanto por ingresos operacionales
como por activos y patrimonio. La compania ademas es el principal productor de
petroleo y gas con una produccion de-crudo de 754 mil barriles de petréleo por dia
(kbpd). Asimismo es el unico refinador de combustibles liquidos, a través de las
refinerias de Barrancabermeja y Reficar procesa diariamente 360 mil barriles de
petroteo por dia -KBDP- siglas en inglés- en promedio para producir la gasolina,
diesely jet fuel con el que se mueve el transporte terrestre y aéreo nacional.

Adicionalmente, Ecopetrol a traves de Cenit posee una infraestructura de transporte
de hidrocarburos de 10 mil kildmetros desplegados a lo largo y ancho del territorio
nacional controlando de esta manera el 80% de la capacidad de transporte de
petroleo crudo y el 100% de la capacidad de transporte de refinados (jet, gasolina,
diesel.

Por otra parte, Ecopetrol es la empresa que ejecuta las inversiones mas importantes
en el sector de hidrocarburos. En los ultimos cinco anos la compania ha realizado
inversiones en exploracion, produccion y refinacion por valor de $7.4 billones de pesos
equivalentes a US$1,871 millones de dolares.

El sector petrolero en el pais representa el 3,3% del PIB Nacional, de la misma manera,
las exportaciones de hidrocarburos responden por el 52% de la balanza comercial
colombiana, y estas ascienden a US$19.686 mil millones.

Ecopetrol dentro de la industria de petréleo y gas colombiana.

El comercio de la industria de petroleo, gas y derivados es uno de los sectores
industriales mas importantes de la economia mundial. La actividad petrolera se divide
en tres partes: upstream (exploracidon y extraccion), midstream (almacenamiento y
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transporte) y downstream (refinacion), al ser Ecopetrol una empresa que participa de
las tres actividades de la industria depende mucho de la permanencia vy
fortalecimiento de sus activos fijos y de la cantidad de reservas que posee para
operaciones futuras. Desde el afio 2020 Ecopetrol del total de activos de la firma el
68% son activos fijos, mientras que el 18% son activos corrientes o de flujo que en su
mayoria son reflejados por cuentas por cobrar, cuentas en efectivo e inventario.

Ecopetrol es sin lugar a duda el principal jugador dentro de la industria de petrdleo y
gas local Para el afio 2021 la empresa cierra con utilidades superiores a los 16 billones
de pesos ($16.7 B) presentando una recuperacion de utilidades cercana al 83.4% con
respecto al 2020, afio en el que existid una crisis derivada del parén por la pandemia
de la COVID-19, se estima que la recuperacion siga progresando, esto en parte se
debe al buen precio del barril de petroleo referencia BRENT 2022 que se encuentra
mas de 76% por arriba con respecto al precio promedio registrado en el 2020.

Ecopetrol, la empresa petrolera mas grande del pais para el primer trimestre del afio
2022, alcanzo6 utilidades por $6.6 billones, alcanzando un récord en sus utilidades y
gracias a los precios del petroéleo.

De la misma manera, segun los datos de la Superintendencia de Sociedades las
principales 20 empresas del sector han obtenido las siguientes utilidades:

Utilidades 20 empresas mas grandes oil & gas
(COP Billones)

s -$3.6
2019* 2018 2017 2016 2015 2014
20 + Ecopetrol . & 20 Sin Ecopetrol

Coémo lo revelan los datos del grafico Ecopetrol produce mas del 60% de las utilidades
que reporta el sector, lo que concluye de manera categorica la importancia que tiene

la empresa para el sector petrolero y para la economia del pais. Se puede concluir que
sin las utilidades que genera Ecopetrol, el sector practicamente se desinfla, y perderia
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importancia relativa dentro de la economia nacional. Sin la compafiia estatal las
inversiones del sector son bajisimas y sin ella las utilidades que genera caen
vertiginosamente.

De la misma manera en los ultimos 5 afios, la empresa le entrego a la Nacién por
concepto de dividendos $22.6 billones de pesos , por concepto de impuestos $30.4
billones de pesos, han invertido $534.424 millones de pesos. Por concepto de regalias
Ecopetrol le ha entregado al pais cerca de $15,2 billones de pesos, para el mismo
periodo. :

Lo anterior implica que cualquier venta de la participacion de la Nacién en la
propiedad de Ecopetrol o dilucién dentro de su capital, lleva a que las utilidades que
se generan dejen de alimentar el presupuesto general de la nacion -PGN-, y vayan a
alimentar las rentas de capital de sus nuevos propietarios.

Variacion accionistas de Ecopetrol emisién 2007 y 2011.

El camino de la privatizacion de Ecopetrol inicid en el afio 2006 con la aprobacion de la
ley 1118 que permitid a la Nacion vender hasta un 20% de la propiedad de la empresa.
La primera emision de acciones se llevd a cabo en septiembre de 2007, y
masivamente adquirieron acciones de la empresa a través de la red de colocadores
que incluyd almacenes de cadena, supermercados, y algunas cajas de compensacion
familiar.

Esa primera venta de Ecopetrol involucrd en su propiedad a 482.941 nuevos “duefios’
con lo cual la empresa recibio una capitalizacion de $5,72 billones. La venta de
Ecopetrol en su momento fue considerada la venta de acciones mas grande de
Ameérica Latina. La mayoria de compradores fueron personas naturales que
adquirieron el 62% de las acciones mientras que los fondos de pensiones colombianos
obtuvieron el 32% de la emision. o

La segunda venta de Ecopetrol se realizo en el afio 2011, en esa oportunidad se vendio
el 1,5% de las acciones de la empresa que representaron una nueva capitalizacion por
$2.38 billones, y el ingreso de 219.054 nuevos accionistas.

Desde la venta del afo 2007 hasta la venta de acciones de 2011 se habian perdido
180.255 accionistas, puesto que al final de la segunda venta la base de accionistas
llegd a 521.740. En solo cuatro afos el 37% de los accionistas individuales (personas
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naturales) habian vendido sus acciones y dejado de ser ‘propietarios” de la empresa,
en contraste los fondos de pensiones privados, y fondos extranjeros aumentaron su
- participacion en la empresa.

Un tercer intento de privatizacion de Ecopetrol a espaldas de los colombianos y de los
accionistas minoritarios se dio en el afio 2012 con la creacién de Cenit, la filial a la cual
le fueron transferidos todos los activos de la Vicepresidencia de Transporte, valorados
en mas de $15 billones de pesos, los cuales fueron transferidos violando los estatutos
sociales de la empresa puesto que Cenit fue creada con un patrimonio de escasos $10
millones de pesos para luego recibir activos que generan el 30% de las utilidades de
Ecopetrol.

En la actualidad Ecopetrol cuenta con una base de accionistas que alcanza los
269.000 socios, lo que significa una disminucion de 240.000 accionistas equivalentes
al 47% menos de accionistas desde la Ultima venta llevada a cabo en el afio 2011,

Los principales accionistas minoritarios de Ecopetrol ya no son las personas naturales
que compraron en el 2007 y 2011 con la ilusion de ser socios del Estado en la mayor
empresa del pais, ahora los principales accionistas después de la Nacién son los
fondos de pensiones privados y varios fondos de inversion extranjeros, la disminucion
del numero de accionistas ha sido constante y se evidencia en la siguiente graﬂca con
base en informacién reportada por la empresa.
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Fuente: Superfinanciera

La venta del 11,5% de las acciones de Ecopetrol llevadas a cabo en los anos 2007 y
2011 no ha sido una democratizacion de la propiedad de la empresa, se puede
considerar mas bien una privatizacion silenciosa. Cada ano cerca de 30.000 personas
dejan de ser “socios’, asi mismo, las personas naturales solo poseen el 2,72% de las
acciones; los fondos de inversion privados ahora son propietarios del 8,79%; y la hacion
del 88,49% restante.

De las ventas que se llevaron a cabo en el 2007 y en el 2011 los fondos de inversion
poseen el 76,4% de la propiedad que en su momento se pretendié democratizar,
ambas cifras quedan confirmadas con el grafico que evidencia como las personas han
vendido sus acciones siendo reemplazadas por fondos de inversion y de pensiones en
la propiedad de Ecopetrol.

Nacion
88,48%

Personas
2.72%

Fuente: Superfinanciera

La principal razén para que las personas naturales que han sido socias de Ecopetrol se
desprendan de sus acciones esta relacionada con los altos costos financieros que
tienen que pagar a los intermediarios de valores por administrar las acciones, llevar los
registros correspondientes, y hacer el pago de dividendos cuando son decretados por
la Asamblea de Accionistas, esos costos terminan por consumir los dividendos que
reciben los accionistas minoritarios, y en varios ocasiones han generado cuentas de
cobro hacia ellos, eso desestimula enormemente la tenencia de las acciones en
manos de los pequefios inversionistas que ven que sus acciones ya no son una forma
de ahorro, sino que al contrario les generan costos de administracion mayores a la
rentabilidad que pagan. '
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No ha existido una democratizacion de la propiedad de Ecopetrol, al contrario, existe
en marcha un proceso de privatizacion paulatina de la empresa. Las diferentes
administraciones, y varios gremios privados intentan cada ano privatizar los activos de
la empresa, como en el caso de Cenit, o venderla por tramos, como en las rondas de
2007 y 2011 siendo conscientes que aunque inicialmente varios accionistas minoritarios
adquieran pequefos paquetes accionarios, como el ofrecido en 2007 de 1.000
acciones, con el paso del tiempo tendran que vender su participacion a los fondos de
inversion privados, puesto que los costos de administracion y mantenimiento que les
imponen los intermediarios de valores terminaran consumiendo el pequeno capital
que invirtieron.

En ese sentido la mejor forma de democratizar la propiedad de Ecopetrol y la riqueza
gue genera como grupo empresarial es mantener la propiedad de la Nacion en la
empresa, pues el Estado siendo el duefio mayoritario transfiere de manera equitativa a
toda la poblacién via el presupuesto general de la Nacion y la inversion social los
dividendos que distribuye la empresa, continuar la venta de Ecopetrol por la via de
emitir nuevas acciones unicamente perjudica a las arcas nacionales y beneficia en
exclusiva a los inversionistas privados.

Cenit es el activo mas importante del sector petrolero nacional

Cenit es la principal filial de Ecopetrol, y es un activo de importancia trascendental
para mantener a Ecopetrol como compania integrada. Sencillamente es Cenit la que
une la produccion con la refinacion, y hace la distribucion de gasolina, diesel, y
combustible de aviacion que mueven a Colombia a través de la infraestructura de
poliductos a nivel nacional donde Ecopetrol a traves de dicha filial controla el 100% de
la capacidad de transporte de productos refinados (Gasolina, Diesel, Jet Fuel) y 82% de

la capacidad de transporte de petréleo crudo.

Sin Cenit, los ingresos de Ecopetrol quedan totalmente expuestos a las variaciones del
precio del petroleo. También pierde la posibilidad de desviar la produccion para
contrarrestar los impactos negativos que los ataques a la infraestructura petrolera
provocan. Cenit es ademas la filial que garantiza el transporte de las exportaciones de
petroleo de Colombia, las cuales representan la mitad del total exportado.

Por otra parte, como activo de Ecopetrol representa una fuente de ingresos fiables,
aun cuando los precios del petroleo caen o los ingresos por refinacion se contraen. La
fortaleza de Cenit y sus aportes a las arcas publicas y a Ecopetrol estan representados
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en: 10.000 kildmetros de oleoductos y poliductos; 1,2 millones de barriles en capacidad
de transporte; 2 terminales de exportacion ubicadas en Covefias y Tumaco;, 28
sistemas de transporte; 5 descargaderos y 2 cargaderos.

Cenit ademas contribuye no solo a las finanzas de Ecopetrol sino también a las de la
Nacion. El midstream liderado por Cenit pagd en 2019 en impuestos nacionales $885
mil millones; en impuestos territoriales $55 mil millones; aporté $10 billones al Ebitda
de Ecopetrol; obtuvo una utilidad neta de $4,2 billones; e ingresos por $13 billones.
Cenit es la principal filial de Ecopetrol al aportar el 31% de las utilidades netas, y del
Ebitda. Sin la propiedad del segmento de transporte la empresa habria tenido
menores utilidades y mayores costos.

Aportes Cenit 2019 (miles de millones)

APORTES A ECOPETROL APORTES A LA NACION

EBITDA $10017 31% Impuestos territoriales $55

s S

La contribucion de Cenit a la industria petrolera nacional no se detiene ahi. En medio
de la coyuntura vivida por el COVID-19 Cenit actué como bisagra para estabilizar las
finanzas de las demas empresas productoras en Colombia. En junio de 2020 Cenit
firmd un acuerdo con los principales remitentes de crudo con significativos alivios en
las tarifas de transporte, lo que beneficid a esas empresas y evité que detuvieran la
produccion de petréleo, algo que habria significado una mayor contraccion de la
economia nacional.

En primer lugar, Cenit, Ocensa, Oleoducto de Colombia, y el Oleoducto de los Llanos
acordaron financiar el 50% de la tarifa de transporte hasta por 6 meses incluyendo
periodos de gracias en el repago y en los intereses derivados de dicha financiacion. En
segundo lugar, Cenit acordd descuentos sustanciales que iban desde el 6% y podian
ascender hasta el 21% de acuerdo con el tramo y volumen transportado.

Los efectos de lo anterior fue un beneficio en el flujo de caja para las empresas
remitentes puesto que durante la coyuntura pudieron pagar solo la mitad de los
cargos por transporte, y el restante financiarlo a seis meses en condiciones favorables
tanto en intereses como en repago.

En este momento el activo mas importante de la industria petrolera nacional es Cenit,
sin ella Ecopetrol perderia la mitad de su Ebitda, las demas compafiias, en caso de
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caidas del precio del petroleo no tendrian como ajustarse y los segmentos de
produccion, refinacion y distribucion no tendrian como movilizar el crudo y derivados
en condiciones flexibles en medio de situaciones que afecten toda la cadena de valor
del petréleo.

Cenit es el activo mas importante de Ecopetrol y el mas valioso que tiene la industria
petrolera nacional, ademas es estrategica para el pais porque respalda financiera y
operativamente a Ecopetrol, suma capacidad de almacenamiento para no detener las
refinerias o paralizar la produccién en caso de atentados a la infraestructura petrolera,
y porgue es el Unico eslabon que puede brindar flexibilidad para que toda la industria
se puede ajustar a escenarios de choque en la demanda de crudo y refinados con
bajos precios.

Compra de ISA por parte de Ecopetrol representé una disminucion en
la participacion de los activos de la Nacién

La compra del 51,41% de las acciones de ISA propiedad de la Nacion por parte de
Ecopetrol en agosto de 2021 aparentemente le permitira a Ecopetrol profundizar su
transicion energética y expandirse como una empresa integrada no solo de petréleo y
gas, sino como empresa integrada de energia.

Sin embargo la regulacion del mercado de energia no permite que un mismo actor
participe en varios de los segmentos de la cadena de valor, por tanto Ecopetrol al
comprar ISA no podra ser generador, distribuidor, y transmisor de energia al mismo
tiempo, por lo que tendrad que vender algunas de las filiales como Derivex propiedad
de XM. (operador del Sistema Interconectado Nacional y administrador del mercado
de energia mayorista).

Adicionar el negocio de transmision de energia a la estructura de Ecopetrol es una
accion que aunque permite que la empresa gane otro segmento de ingresos estables,
puesto que la transmisidon de energia hecha por ISA, al igual que el transporte de
hidrocarburos hecho por Cenit son segmentos del negocio de energia que cuentan
con una regulacion clara y estable en materia de tarifas por parte de la Creg y el
Ministerio de Minas y Energia, lo que les permite aportar flujos de caja e ingresos
estables.
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Con la compra de ISA esta debe aportar cerca del 20% del nuevo Ebitda de Ecopetrol,
con lo cual Cenit e ISA se convertirian en los principales generadores de valor para la
empresa.

La infraestructura de ISA abarca mas de seis paises en Latinoamérica entre ellos: Peru,
Chile, Bolivia, Argentina, Brasil, y Centroamérica.

ISA como empresa de energia es un complemento al plan de desarrollo de
generacion de energias limpias de Ecopetrol. que segun lo que ha revelado la
gerencia, espera completar 6 nuevos parques solares para alcanzar una generacion
de 155 megavatios fotovoltaicos este afo, y llegar a 400 en 2023. La compra de la
mitad de ISA por parte de Ecopetrol le suma nuevos ingresos desde otros negocios
donde la compania no participaba como: las concesiones viales, las TIC y el despacho
de energia.

Con la compra de ISA, Ecopetrol es ahora el mayor transportador de energia; el mayor
transportador de hidrocarburos; el unico refinador de crudo; y el principal productor de
petréleo y gas de Colombia.

Es importante tener en cuenta que, con la compra de ISA por parte de Ecopetrol y la
posible venta del 8,5% el balance de participacion de la Nacion en los activos publicos
cambiaria de la siguiente manera:

PARTICIPACION NACION ANTES DE PARTICIPACION DESPUES DE VARIACION
TRANSACCION VENTA

ISA 51,41% ISA 41,12% (de forma indirecta | - 10,3%"
a través de Ecopetrol)

'Si llegard a suceder que la Nacion quedara como dueria del 80% de Ecopetrol, de la
misma manera corresponderia al 80% la participacion de Ecopetrol en ISA, por tanto la
transaccion implica disminucion de participacion en ISA.

Finalmente, vale la pena sefalar que a pesar de la pandemia ISA lleva por 4 afos
consecutivos aumentando sus utilidades, el margen de EBITDA para el aho 2020
alcanzoé un 64,6%, para el mismo ano la accion de ISA fue una de las mas cotizadas en
la bolsa de valores, el grupo ISA destind cerca de 4,5 millones de ddlares en Latam
para el manejo de la pandemia. De la misma manera para el ahio 2020 la utilidad neta
de la empresa alcanzo los $2.1 billones, un 25,7% por encima de los alcanzados para el
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afio 2019. Para el aflo 2020 a pesar de la crisis por la pandemia la empresa realizo
inversiones por $4.9 billones. Lo que quiere decir que es una empresa prospera y que
no vale la pena seguir privatizandola.

Ecopetrol emprendiendo un camino hacia la transiciéon energética

Ecopetrol es la primera empresa en Latinoamérica que se ha comprometido con la
meta de llegar al afo 2050 con cero emisiones de carbono. Para lograr dicha meta
tiene un plan establecido previamente.

En la ultima década Ecopetrol redujo 8,4 millones de toneladas equivalentes a CO2.

De la misma manera Ecopetrol realizé una alianza con el Ministerio de Ciencias para
desarrollar tecnologias para la transicion energética. Esta gran empresa aporté a la
alianza 30 millones de ddlares para los proximos 3 anos.

Otro de los temas de gran importancia es que Ecopetrol es el principal auto generador
de energia solar del pais con cerca de 84 megavatios de capacidad instalada en los
parques solares de Castilla (21 megavatios) y San Fernando (63 megavatios) con los
cuales puede proveer de energia a cualquier poblacion que tenga alrededor de 80 mil
habitantes.

Asi mismo, ISA como empresa de energia es un complemento al plan de desarrollo de
generacion de energias limpias de Ecopetrol, que segun lo que ha revelado la
gerencia, espera completar 6 nuevos parques solares para alcanzar una generacion
de 155 megavatios fotovoltaicos este afio, y llegar a 400 en 2023.

A todo esto, se le suma un proyecto piloto en alianza con PROMIGAS para la
producciéon de hidrégeno verde con potenciales clientes en el mercado asiatico,
especificamente en china.

De la misma manera vale la pena resaltar la importancia de que la misma quede en
manos de la nacion, teniendo en cuenta que el mundo esta apuntando hacia una
transiciéon energética, en el caso en el que Ecopetrol pase a manos de inversionistas
privados, ellos responderian a incentivos privados en los cuales priman lo monetario y
el bien particular antes que el bien comun y lo ambiental. Por lo tanto, es muy factible
que esa transicion no se dé de la mejor manera.

Si queremos que Ecopetrol siga contribuyendo a una transicion energética real debe
pertenecer a la Nacion como uno de sus activos estrategicos.
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Conclusion

En respuesta a la coyuntura mundial estamos apreciando la nueva alza en los precios
de la industria oil & gas. Lo que representa un fortalecimiento para el sector.

Finalmente es necesario poner suma atencion a lo que estd pasando con la junta
directiva de la empresa, teniendo en cuenta que en la ultima asamblea se aprobd una
ampliacion de periodo de la junta la cual pasa de dos a cuatro anos, es decir la actual
junta regira hasta el afio 2025. Vale la pena preguntar ¢A qué incentivos responde esta
decision y por qué se da en este momento de auge electoral?

Ecopetrol y sus filiales son las empresas mas importantes en Colombia por cuanto
tiene en si una labor que representa una de las principales fuentes economicas del
pais, genera empleo, inversion y proyectos sociales. De la misma manera hace parte
del proyecto de transicion energética. Es por esto por lo que se vuelve necesario e
imprescindible conservar a Ecopetrol como patrimonio nacional.

Atentamente.
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