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Sefior
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MINISTRO DE MINAS Y ENERGIA
Republica de Colombia

Ciudad

Referencia: Riesgos para la seguridad nacional y la competencia derivados de la integracion
economica entre PRIMAX y BIOMAX. Remision de escrito radicado ante la SIC.

Respetado Sefior Ministro:

En atencion al proceso de integracion econdémica entre PRIMAX Colombia S.A.S. y BIOMAX
S.A., del cual se la ha solicitado por parte de la Superintendencia de Industria y Comercio
(SIC) pronunciamiento, respetuosamente me permito poner en su conocimiento un conjunto
de riesgos estructurales que afectan la seguridad nacional, la soberania energética y la
competencia en el sector de combustibles, conforme al analisis técnico que ya fue radicado
ante la, el cual adjunto nuevamente para su consideracion.

1. Elsector de combustibles es infraestructura critica con implicaciones de seguridad
nacional

El abastecimiento de combustibles constituye un servicio estratégico indispensable para el
funcionamiento de:

- Fuerzas Militares y de Policia,

- Transporte terrestre y maritimo,

- Cadenas de suministro nacionales,

- Sistemas eléctricos de respaldo y emergencias.
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En este contexto, una integracion que concentra activos logisticos, plantas, redes de
distribucion y posiciones dominantes en manos de un bloque de empresas extranjeras
configura un riesgo cierto y verificable para la resiliencia energética del pais y para la
capacidad institucional de respuesta ante contingencias.

Colombia no puede exponerse a depender de un operador con control estructural sobre la
mayor parte de la cadena logistica de combustibles, sin un contrapeso nacional que garantice
estabilidad, continuidad y soberania en escenarios de crisis.

2. La alta concentracion en manos extranjeras es inconveniente para los intereses
estratégicos del pais

La operacion PRIMAX-BIOMAX consolida un nivel de control extranjero sin precedentes
sobre un segmento critico del sector energético.

Esto genera tres problemas centrales:

- Pérdida de soberania operacional en momentos de tension geopolitica o disrupciones
internacionales.

- Debilitamiento de la capacidad del Estado para intervenir eficazmente en escenarios
de emergencia o racionamiento.

- Afectacion del principio de neutralidad competitiva, pues jugadores nacionales
quedan en clara desventaja estructural frente a conglomerados extranjeros con
economias de escala y capacidad financiera superior.

En el marco de la doctrina moderna de Antitrust, el analisis de competencia no puede
desligarse de la seguridad nacional ni de la proteccion de la infraestructura critica del pais.
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3. Necesidad de preservar un maverick que discipline el mercado

El documento técnico radicado ante la SIC demuestra que la integracion elimina o absorbe
uno de los pocos jugadores independientes con capacidad real de:

- Romper acuerdos tacitos,

- Introducir innovacidn contractual,

- Ofrecer condiciones competitivas més favorables; y

- Moderar incrementos de precios en escenarios de poder de mercado.

La ausencia de un maverick genera un mercado mas propenso a conductas exclusorias,
precios menos competitivos y una estructura con menor capacidad de reaccionar ante
contingencias.

Por ello, sugerimos que cualquier aprobacion de la operacion incluya condicionamientos
estrictos, entre ellos:

- Garantizar la existencia de un operador independiente fuerte (maverick);
- Disefiar medidas que eviten efectos de cierre, exclusion o apalancamiento vertical.
4. Remision del escrito técnico presentado ante la SIC

Adjunto a esta comunicacién encontraréa el escrito formal radicado ante la Superintendencia
de Industria y Comercio, en el cual se solicita evaluar la operacién bajo criterios de:

- Seguridad nacional,

- Soberania energética,

- Preservacion de un maverick; y

- Proteccidn de la infraestructura critica del pais.

Consideramos fundamental que el Ministerio de Minas y Energia tenga pleno conocimiento
de estos argumentos técnicos, dado su papel rector en la politica publica energética.
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5. Solicitud
Respetuosamente solicitamos que el Ministerio:

- Evalle los riesgos estratégicos que esta integracion presenta para la seguridad
energética de Colombia.

- Participe activamente en el anélisis interinstitucional como autoridad técnica en
infraestructura critica.

- Considere emitir una conceptuacion sectorial dirigida a la SIC, resaltando la
importancia de mantener resiliencia, pluralidad empresarial y operadores
independientes.

Agradezco de antemano la atencion a esta comunicacion y quedo atento a ampliar cualquier
aspecto técnico que el Ministerio estime necesario.

Con el respeto profesional acostumbrado,

MAURICIO VELANDIA
Apoderado Petromil
mauriciovelandia@mauriciovelandia.com
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Bogota D.C., 16 de septiembre de 2025

Doctora

CIELO RUSINQUE

Superintendente

SUPERINTENDENCIA DE INDUSTRIA'Y COMERCIO
Ciudad

Ref. Proceso de integracion econdmica de PRIMAX con BIOMAX

Radicado:  25-418011

Apreciada doctora:

MAURICIO VELANDIA, abogado, identificado con cédula de ciudadania nimero 79.506.193
de Bogota, con tarjeta profesional numero 84.143 del Consejo Superior de la Judicatura, con
correo electronico mauriciovelandia@mauriciovelandia.com, actuando en representacion de
la empresa PETROLEOS DEL MILENIO S.A.S. SIGLA PETROMIL S.A.S., con NIT.
819.001.667 - 8, representada por Tous Blanco Maria Eugenia, identificada con cedula de
ciudadania No. 45.538.827, para presentar observaciones y solicitud de condicionamientos
y objecidn, frente a la operacion presentada a estudio de la Superintendencia de Industria y
Comercio, por las empresas PRIMAX y BIOMAX, en los siguientes términos:
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Resumen Ejecutivo

La integracién Primax-Biomax eleva el indice de concentracion (HHI) de 2.588 a 2.929 (+341
puntos), consolidando un duopolio extranjero en un mercado ya altamente concentrado.
Mas del 80 % de la logistica de combustibles esta en manos foraneas. Petromil, actor
nacional con relevancia (4,8 %), constituye la prueba empirica de un mercado no
contestable: 28 afios de trayectoria, mas de 450 estaciones no han sido suficientes para
superar esa barrera.

El riesgo no es solo econdomico. La dependencia extranjera compromete la seguridad
nacional, incrementa la presion fiscal sobre el FEPC y erosiona la pluralidad necesaria para
innovacion, resiliencia y estabilidad macroeconémica.

La ortodoxia antitrust internacional —reflejada en precedentes de la FTC, la Comision
Europea y la OCDE— establece que en estos casos los remedios estructurales son
indispensables. La SIC debe ordenar la desinversion de activos estratégicos y garantizar
que, en primera instancia, se ofrezcan a inversionistas nacionales.

Esta decision trasciende una simple operacion empresarial: definira si Colombia mantiene
soberania energética y pluralidad competitiva en las préximas décadas.

1. Introduccion

La integracidn entre Primax y Biomax no es un simple negocio privado, dado que define si
Colombia mantendra pluralidad y soberania en un sector critico. La concentracion extranjera
supera ya el 80% del mercado, y esta operacion puede sellar ese dominio por décadas. La
decision de la SIC sera, por tanto, un hito en la politica econdmica y de seguridad nacional
del pais.

El futuro de la competencia en combustibles en Colombia se decide en esta operacion.
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La integracion entre Primax Colombia S.A. y Biomax S.A. no es un tramite méas dentro de los
expedientes de control de concentraciones. Es, en realidad, un punto de inflexién. De la
decisién que adopte la Superintendencia de Industria y Comercio (SIC) dependera si
Colombia conserva un minimo de pluralismo empresarial en un sector critico o si, por el
contrario, entrega de manera definitiva el control de su logistica de combustibles a un
oligopolio extranjero.

La Constitucion, la teoria econdmica y la experiencia histérica coinciden en una premisa,
como lo es que los combustibles liquidos no son un bien cualquiera. Son un insumo vital,
base de toda actividad econdmica, y a la vez un factor estratégico de seguridad nacional.
Por ello, este escrito no solo busca describir los riesgos de la integracion, sino plantear un
remedio claro y proporcionado, es decir, un condicionamiento estructural que obligue
al ofrecimiento inicial a inversionistas nacionales, dandole valor a uno o varios maverick
firm capaz de disciplinar el mercado y de asegurar la presencia de un actor colombiano en
una industria dominada por capital foraneo, tal como lo resefia el derecho antitrust global
y contemporaneo.

()  Ladescripcion de la operacion

Biomax propone adquirir a Primax y consolidar bajo una sola estructura parte de la operacion
de distribucion mayorista de combustibles liquidos en Colombia. Con ello, se incrementa la
concentracion de mercado en menos agentes econémicos, es decir, elimina un
competidor que, aunque de menor tamafio, era relevante para el dinamismo competitivo. Sin
embargo, se evidencia la concentracion de la logistica de combustible en manos
extranjeras, que obedecen a otros intereses de mercado y que aumenta el oligopolio
extranjero existente, lo que prende alarmas nacionales para generar un ambiente que
convierta en mas dificil adelantar comportamientos paralelos de competencia, que
afecten la economia del pais, en un servicio tan critico, como es el combustible.

Lo que podria parecer una integracion meramente empresarial es, en realidad, un
reordenamiento que altera de forma estructural el mapa de poder en el sector. El resultado
inmediato no es solo una reduccion de la competencia actual, sino el cierre de posibilidades
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de crecimiento para actores nacionales en un mercado ya fuertemente concentrado y
extranjerizado.

(i) El'mercado relevante: la gasolina como insumo critico

El producto objeto de esta operacion —gasolina y ACPM— constituye el corazén energético
de la economia nacional. No existe sector productivo que pueda funcionar sin combustibles
liquidos, la agricultura mecanizada depende de ellos, el transporte de mercancias y personas
los requiere a diario, la logistica de exportacion se paralizaria sin su suministro.

En términos regulatorios, aunque Ecopetrol es el unico productor nacional y proveedor
mayorista, el verdadero poder radica en la logistica de distribucion: Sin embargo, existe
la posibilidad latente que estas entidades extranjeras puedan solicitar importar gasolina en
compras por volumen, sumado a los costes interno de transporte por poliductos y contratos
de exclusividad con estaciones minoristas. Ese es el segmento en disputa, y es alli donde se
define el control real sobre la cadena de valor.

(if)  Problemas estructurales: dependencia de Colombia en manos extranjeras

La realidad es contundente. Mas del 84% de la logistica mayorista de combustibles en
Colombia esta en manos extranjeras. Terpel (controlada por Copec de Chile), Primax
(Enap del Peru), Biomax (Grupo Uno Coro) y Shell-Texaco concentran la casi totalidad
del mercado. Esto implica que las decisiones criticas para la seguridad energética del pais
dependen de matrices corporativas ubicadas fuera de nuestras fronteras.

A nivel macro, esta estructura supone la repatriacion constante de rentas que podrian
destinarse a inversion local, debilitando la capacidad de reinversion y de generacion
de empleo nacional. A nivel micro, las barreras de entrada son infranqueables, por la
presencia de contratos de exclusividad, economias de escala y altos costos hundidos
hacen practicamente imposible que nuevos jugadores nacionales accedan al mercado.

Bogota: Carrera 11A N°94A-23/31 oficina 304 Cel. 3196372499
Http://www.mauriciovelandia.com - E-mail : mauriciovelandia@mauriciovelandia.com
Canal YouTube: Mauricio Velandia



Mauricio VELANDIA I I

ABOGADOS

La operacién Primax—Biomax no corrige este problema; lo agrava. Elimina diversidad,
consolida concentracion de un oligopolio extranjero y reduce la posibilidad de que
surja un contrapeso nacional. Colombia quedaria asi como un pais productor de
combustibles —a través de Ecopetrol— pero dependiente de extranjeros para su logistica
de distribucion.

(iv)  Laimportancia antitrust de un “maverick firm”

En este contexto, la figura del maverick firm adquiere una relevancia crucial. La teoria
antitrust ensefia que el maverick es aquel competidor pequefio, independiente, agresivo e
innovador que rompe la _coordinacion tacita en mercados oligopdlicos, por su interés en
surgir. Su sola existencia disciplina al resto, obliga a mantener precios competitivos y frena
conductas de exclusion.

En el mercado colombiano de combustibles, Petromil representa la posibilidad real de un
maverick nacional. Tiene infraestructura, experiencia operativa, capacidad financiera
comprobada y, sobre todo, voluntad de expansion. Permitir que Petromil, u otro inversionista
nacional crezca y ocupe el espacio que dejaria una adquisicion de activos de Biomax es
asegurar que Colombia conserve al menos un actor nacional relevante en un mercado critico.
Se insiste, sea Petromil u otro inversionista con capacidad de inversion.

Negar esa posibilidad equivale a cerrar la ultima valvula de pluralismo empresarial en la
industria. La SIC estaria decidiendo, en la practica, que el futuro de la competencia en
combustibles quedara en manos de tres o cuatro multinacionales extranjeras, sin un solo
contrapeso nacional.

(v)  Lasolicitud de condicionamiento estructural

Por ello, la peticion central de este escrito es la imposicion de un condicionamiento
estructural, consistente en el ofrecimiento inicial a inversionistas nacionales,
particularmente a empresas como Petromil, que han manifestado interés y capacidad
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para crecer en la industria, y que pueda comprar algunos activos que se transan en la
operacion presentada.

Este remedio es una medida legitima de politica de competencia prevista en la Ley 1340 de
2009, aplicada en multiples jurisdicciones comparadas vy orientada a garantizar el pluralismo
del mercado. Su ventaja es doble:

- Cuida un maverick nacional que discipline la conducta de los incumbentes
extranjeros.

- Reduce la dependencia estructural de decisiones corporativas foraneas en un sector
estratégico.

La SIC cuenta con la competencia legal para imponer este remedio. Pero, ademas, tiene la
responsabilidad constitucional de hacerlo, en cumplimiento de los articulos 2, 333 y 334 de
la Carta, que ordenan al Estado intervenir para garantizar la soberania econdmica, la libre
competencia y la seguridad de los sectores estratégicos.

(vi)  Riesgo a la seguridad nacional: lecciones de la historia

La relevancia de este caso trasciende lo econdmico. Se trata también de seguridad
nacional. La historia ensefia que el control de los combustibles ha definido el curso de
guerras y crisis.

Colombia no es inmune a estos riesgos. ElI combustible mueve a las Fuerzas Armadas,
asegura la movilidad de alimentos y mercancias, garantiza el funcionamiento de hospitales
y la continuidad de la vida social. En un contexto de bloqueos internos, tensiones regionales
o crisis geopoliticas, depender casi totalmente de empresas extranjeras parala logistica
de distribucion es una vulnerabilidad estratégica inaceptable, dado que el comercio
aéreo, maritimo y terrestre, depende de esa logistica de distribucion, y ello en manos de un
oligopolio extranjero genera alarmas en materia de derecho antitrust, que cuida el mercado.
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Por ello, esta decision no debe ser adoptada Unicamente por la SIC en aislamiento técnico.

La integracion Primax—Biomax es mucho mas que una operacion empresarial. Es una prueba
para el Estado colombiano, como es decidir si asume su deber constitucional de intervenir
en sectores estratégicos o si permite que el mercado de combustibles —columna vertebral
de la economia y de la seguridad nacional— quede controlado en un 84% por intereses
extranjeros.

La respuesta esta en el condicionamiento estructural con prioridad a la inversion nacional de
uno o dos maverick firm. Esa medida no es un privilegio, es la unica via para garantizar
competencia efectiva, soberania econdémica y resiliencia estratégica.

En suma, este caso no es solo un control de integracién. Es una decision de Estado.

2. Marco juridico y doctrinal

La Constitucion colombiana no es neutral frente a sectores estratégicos, ordena al Estado
intervenir cuando el interés publico, la soberania o la seguridad estén en riesgo. El mercado
de combustibles es el mejor ejemplo, en la medida que es un insumo transversal, con funcion
social y con impacto en la defensa nacional. Este marco habilita y obliga a la SIC a imponer
condicionamientos estructurales en integraciones que comprometen la independencia del
pais.

2.1 Normatividad aplicable en Colombia (Ley 1340/2009, C.P. arts. 2, 333, 334).

El analisis de la integracion Primax-Biomax no puede limitarse a un ejercicio meramente
técnico de competencia econdmica. La Constitucion Politica de Colombia establece
principios superiores que orientan la actividad econémica y delimitan el papel del Estado en
sectores estratégicos (Art. 4). En este contexto, los articulos 2, 333 y 334, junto con el
régimen legal de competencia consagrado en la Ley 1340 de 2009, constituyen el marco
normativo esencial para comprender la dimension de esta operacion.
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2.1.1. Articulo 2: Finalidad esencial del Estado

El articulo 2° de la Constitucion reconoce como fines esenciales del Estado la defensa de
la soberania, la independencia, la integridad territorial y el orden justo, asi como la
promocion del bienestar general. Estos mandatos no son clausulas programaticas, puesto
que son mandatos vinculantes que obligan a orientar toda actuacion publica, incluso
en materia econémica.

Aplicado al caso, la concentracion de mas del 84% del mercado de combustibles liquidos en
manos de actores extranjeros supone una afectacion directa a la soberania econdmica. El
Estado no puede ser indiferente ante una estructura en la que el insumo esencial de la
movilidad nacional, de la seguridad energética y de la defensa territorial depende de
decisiones empresariales tomadas en directorios corporativos en Lima, Santiago o Houston.

El articulo 2, al exigir la defensa de la independencia y la soberania, faculta y obliga a la SIC
a valorar esta integracion no solo como un asunto de eficiencia econémica, sino como una
cuestion de interés nacional estratégico.

2.1.2. Articulo 333: Libertad econdmica con funcion social

El articulo 333 consagra la libertad de empresa, pero no como un derecho absoluto. La norma
es clara en establecer que la actividad econdmica tiene una funcion social y que el Estado
puede intervenir para evitar que se abuse de la posicion dominante y para proteger el
interés general.

De este precepto derivan tres consecuencias aplicables al caso:

- La libertad de empresa de Primax y Biomax no puede ejercerse en detrimento del
interés general. La concentracion que pretenden no es un ejercicio neutro de libertad
contractual, sino un movimiento que puede reducir la pluralidad del mercado y
limitar la autonomia de los consumidores y minoristas.
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- La funcién social de la propiedad implica responsabilidad. En un sector estratégico,
esa funcién social exige garantizar el suministro estable y competitivo de
combustibles. La desaparicion o desproteccion de un potencial maverick
nacional como Petromil seria contraria a esta funcion social.

- La intervencion estatal no solo es posible, sino obligatoria. El articulo 333 no le
concede al Estado una potestad discrecional; le impone el deber de intervenir
cuando la libertad econémica entra en tension con el interés general.

2.1.3. Articulo 334: Direccion e intervencion de la economia

El articulo 334 autoriza al Estado a intervenir en la economia con el fin de racionalizarla,
mejorar la distribucion de ingresos, preservar el ambiente y asegurar que todas las
personas tengan acceso efectivo a los bienes y servicios basicos.

El combustible, como insumo transversal y critico, entra de lleno en esta categoria. La
norma ordena al Estado intervenir especialmente en sectores estratégicos como los recursos
naturales y los servicios publicos, con el objetivo de garantizar la soberania y la seguridad
de la Nacion.

Aplicado al caso, este articulo sustenta con toda claridad que la SIC, en coordinaciéon con el
Gobierno Nacional, debe impedir que la concentracidn Primax-Biomax consolide un
oligopolio extranjero en la logistica de combustibles. La racionalizacion de la economia
y la proteccion de la soberania exigen adoptar un remedio estructural que preserve un
espacio real para un actor nacional.

2.1.4. Ley 1340 de 2009: Régimen de proteccion de la competencia

En desarrollo de los mandatos constitucionales, la Ley 1340 de 2009 regula el control de
integraciones empresariales y faculta expresamente a la SIC para condicionarlas o
prohibirlas cuando representen riesgos para la competencia y el interés publico.
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El articulo 17 de esta ley establece que la autoridad podra imponer remedios estructurales
o conductuales para neutralizar los riesgos de una concentracion. Esta facultad debe
interpretarse de manera arménica con los articulos 2, 333 y 334 de la Constitucién: la SIC
no solo puede, sino que debe intervenir en una operacion que compromete la soberania
econdmica y la seguridad nacional.

En este sentido, el remedio estructural propuesto —el ofrecimiento inicial a inversionistas
nacionales— es plenamente compatible con la Ley 1340. Es un instrumento de politica de
competencia que garantiza pluralismo empresarial, evita abusos de posicion dominante y
cumple con el mandato _constitucional de proteger sectores estratégicos, que no seria la
primera vez que se aplica, dado que en la integracion de Eternit — Colombit, por el afio 2.000,
condiciond la operacion a la venta de la marca Colombit a un tercero, limitando la operacién
0 el negocio juridico.

2.1.5. Aplicacion al sector de combustibles liquidos

La aplicacion conjunta de estas normas conduce a una conclusion inequivoca, consistente
que en el sector de combustibles liquidos, la defensa de la competencia no es un fin en
si mismo, sino un medio para proteger bienes superiores, como son la soberania, la
seguridad energética y la estabilidad macroeconomica.

La extranjerizacion del 84% de la logistica mayorista vulnera estos principios, pues debilita
la capacidad del Estado para asegurar el abastecimiento y somete la infraestructura critica
del pais a la voluntad de multinacionales. La integracion Primax-Biomax, al aumentar la
concentracion y eliminar la posibilidad de crecimiento de un actor nacional, profundiza esta
vulnerabilidad.

Por ello, el andlisis constitucional impone a la SIC un estandar mas alto que el simple
examen de eficiencias o de barreras de entrada. La autoridad debe garantizar que exista
un actor nacional fuerte que funcione como contrapeso estratégico. En otras palabras, debe

Thttps://sedeelectronica.sic.gov.co/sites/default/files/estados/RESOLUCION 02508 DE 13 DE FEBRERO _DE 2004.pdf
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aplicar el principio de intervencion estatal preventiva para preservar la independencia y la
sequridad en un sector esencial.

2.1.6. La doctrina de la Corte Constitucional y el derecho comparado

La jurisprudencia constitucional colombiana ha reconocido reiteradamente que la
intervencion estatal en sectores estratégicos es un deber, no una opcion. Sentencias como
la C-150 de 2003 y la C-616 de 2001 han subrayado que la libertad econémica cede cuando
entra en tension con el interés general.

En el derecho comparado, la experiencia es idéntica. La Foreign Investment and National
Security Act (FINSA) de Estados Unidos faculta al Comité de Inversion Extranjera (CFIUS)
para bloquear operaciones de capital extranjero en sectores criticos como energia.

Estos precedentes muestran que la intervencion en sectores como combustibles no solo es
legitima, sino necesaria en un contexto global donde la seguridad energética se considera
un asunto de defensa nacional.

En consecuencia, la concentracion proyectada debe ser condicionada estructuralmente
para preservar la soberania econémica, garantizar la pluralidad empresarial y reducir la
dependencia de capital extranjero en un sector critico. La primera oferta a inversionistas
nacionales no es un privilegio, sino la aplicacion directa de los principios
constitucionales que orientan la economia colombiana cuando se esta en presencia de
un mercado y de una operacion como la que se presenta a estudio de la SIC por parte de los
interesados.

3 Categorias antitrust relevantes. Aplicables al caso

El analisis de competencia moderna ensefia que los riesgos no se miden solo en precios,
importan el poder oligopodlico, la eliminacion de mavericks, las barreras de entrada, los
cuellos de botella logisticos y la contestabilidad. Estas categorias son esenciales para
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entender por qué el mercado colombiano, aunque fragmentado en apariencia, funciona como
un oligopolio cerrado en manos extranjeras.

El examen de la integracién Primax-Biomax exige acudir a las categorias fundamentales
del derecho de la competencia. Estas permiten identificar como la concentracién en un
sector estratégico puede comprometer no solo la libre competencia, sino también la
soberania economica y el interés publico.

3.1  Oligopolio vy coordinacion tacita

En un oligopolio, pocas empresas concentran suficiente participacién para condicionar
precios y condiciones. La coordinacion tacita ocurre cuando, sin necesidad de acuerdos
formales, los competidores se alinean en conductas paralelas que evitan guerras de precios
y reparten el mercado de manera implicita.

El sector colombiano de combustibles presenta un ejemplo clasico: la distribucion mayorista
estd dominada por un pufiado de multinacionales (Terpel-Copec, Primax-Enap, Shell-
Texaco), que concentran casi la totalidad del mercado. La homogeneidad de incentivos
facilita la coordinacion tacita, como son, precios estables, contratos de exclusividad
generalizados y ausencia de competencia agresiva.

La operacion Primax-Biomayx, al eliminar un competidor y elevar el HHI, acentta este riesgo.
El remedio estructural —una oferta inicial hacia un actor nacional de unos activos que se
estan vendiendo— es indispensable para introducir diversidad empresarial y romper la logica
de coordinacion oligopodlica de la cual hablan los libros de derecho clasico de antitrust.

3.2  Teoria del maverick firm

3.2.1 Proposito y alcance

En estructuras oligopdlicas, el riesgo no proviene unicamente de la reduccion del numero de
competidores, sino de la estabilidad de la coordinacion tacita. La pregunta decisiva para la
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autoridad no es solo “jcuantos actores quedan?”, sino “;queda alguno con incentivos y
capacidad de romper la disciplina implicita?”.

La literatura econdmica y las guias modernas de fusiones (DOJ/FTC; Comisién Europea)
convergen en preservar o crear un maverick que puede ser la medida mas eficaz para
proteger la competencia en mercados concentrados—especialmente en sectores criticos
como energia y combustibles.

3.2.2 Definicién operativa

Un maverick es un competidor que, por incentivos, estructura de costos o estrategia, se
aparta de la conducta acomodaticia del oligopolio. Su rasgo diferencial no es el tamafio, sino
su disposicion creible a desviarse, a fin de bajar precios, romper exclusividades, innovar
formatos, optar por expansién agresiva o forzar acceso a infraestructuras esenciales.

Sefiales tipicas de un maverick:

- Historial de precios o condiciones comercialmente méas agresivas que el promedio del
mercado.

- Elasticidad de reaccion de rivales: cuando el maverick mueve, los demas se ven
forzados a responder.

- Independencia estratégica (gobierno corporativo y financiamiento no alineado con
incumbentes).

- Modelo de negocio que prioriza cuota y crecimiento (eficiencia dindmica) sobre rentas
de coordinacion.

Ejemplos de empresas que han sido consideradas mavericks en diferentes contextos,
pueden ser Southwest Airlines y T-Mobile, quienes han tenido un impacto notable en sus
mercados por su comportamiento agresivo y disruptivo
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3.2.3 Fundamentos econdmicos (por qué “funciona”)

En juegos repetidos de oligopolio, la coordinacion tacita se sostiene por expectativas
de castigo ante desviaciones. Un maverick, al desviarse creiblemente, reduce el valor
presente de la disciplina:

Cambia la estrategia de equilibrio (p. ej., de precios altos estables a ciclos
competitivos).

Reintroduce incertidumbre (dificulta algoritmos de seguimiento o “lider-seguidor”).

Aumenta la contestabilidad efectiva: incluso sin entrada nueva, simula la presion de
potenciales entrantes.

Con ellos se puede obtener un mercado competido en precios mas bajos, mejores
condiciones y mayor innovacion (eficiencia dinamica), con efectos de bienestar superiores a
muchos remedios conductuales.

3.2.4 Relevancia juridica (como lo tratan las autoridades)

Las autoridades de competencia consideran que:

Eliminar a un maverick mediante una fusién es particularmente lesivo (riesgo de
colusion facilitada).

Debilitar su escala o su acceso a insumos/infraestructura también lo es (riesgo de
“maverick neutralizado”).

Remediar un mercado cerrado supone preservar o “clonar” un maverick mediante
condiciones estructurales (bundles de activos con escala minima eficiente, liberacion
de exclusividades y acceso a facilidades esenciales).
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En suma, el maverick es un activo competitivo en si mismo. El test no es meramente
HHI, un mercado con HHI alto, pero con maverick potente puede ser mas competitivo
gue otro con mas firmas pero sin maverick.

El concepto de maverick firm no es una construccion retérica ni una creacion aislada de la
doctrina. Por el contrario, constituye una categoria expresamente reconocida por las
principales guias de las autoridades de competencia del mundo como un elemento
decisivo en el analisis de concentraciones empresariales.

En primer lugar, las Guias de Fusiones de Estados Unidos (DOJ/FTC) destacan que la
empresa maverick juega un papel disciplinador de precios por su capacidad de expandir
rapidamente la produccion y por su tendencia a desafiar los esquemas de cooperacion tacita
entre competidores. La existencia de este tipo de actores impide que el mercado se estabilice
en equilibrios colusivos y protege a los consumidores frente a alzas coordinadas.

En similares términos, las Guias de la Comision de Comercio de Nueva Zelanda describen
a los mavericks como competidores vigorosos, impredecibles y efectivos, que aportan
beneficios a los consumidores mas alla de su propia oferta inmediata. Su sola presencia
abre la competencia, obliga a los demas oferentes a mejorar sus condiciones y genera
un efecto positivo en innovacion y calidad.

Por su parte, las Guias de la Comision Australiana de Competenciay Consumo (ACCC)
reconocen a las empresas maverick como una fuerza esencial de rivalidad, caracterizada
por tener incentivos sustancialmente distintos de los de los incumbentes. Este rasgo
diferencial las convierte en un antidoto natural frente a la homogeneidad de
comportamiento que suele presentarse en mercados oligopdlicos.

De esta revision comparada se desprende una conclusion inequivoca, como es que las
autoridades de competencia mas avanzadas valoran a los mavericks como piezas
fundamentales del ecosistema competitivo, precisamente porque rompen los esquemas
de coordinacion, generan beneficios directos a los consumidores y dinamizan la rivalidad. Su
desaparicidn o debilitamiento ha sido considerada en multiples jurisdicciones como un riesgo
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estructural que puede justificar bloqueos 0 condicionamientos severos a integraciones
empresariales.

En el contexto colombiano, incorporar este estandar internacional significa reconocer que
preservar un maverick es un gesto de la aplicacion ortodoxa de las mejores practicas
globales en derecho de la competencia. Al condicionar la operacion Primax—-Biomax para
garantizar la_consolidacién de un _competidor nacional independiente, la SIC no estaria
innovando, sino alineandose con las politicas de enforcement mas sélidas del mundo.

La Oficina de Antimonopolios de Estados Unidos (US DOJ) condicion6 una fusién debido a
preocupaciones sobre un comportamiento maverick. Especificamente, la Fusion entre US
Airways y American Airlines en 2016 fue bloqueada parcialmente por la preocupacion de que
la estrategia de bajo precio de US Airways, considerada maverick, se perderia con la fusion,
lo que podria reducir la competencia. Ademas, en otros casos, como la fusion de Southwest
y AirTran Airlines, no hubo preocupacion por la conducta maverick, aunque la diferencia en
el trato muestra como la percepcion del maverick puede influir en las decisiones regulatorias.

En resumen, y en particular con US Airways y American Airlines, la preocupacion sobre la
pérdida de un comportamiento maverick fue un factor que llevé a que se condicionara o
cuestionara la fusion.

Asi las cosas, los Mavericks, entendidos como empresas que introducen innovacion
disruptiva, desempeiian un papel crucial en la dinamica de mercado. Estas empresas
tienden a ofrecer productos 0 modelos de negocio que desafian las formas tradicionales de
competencia, creando nuevas categorias, mejorando la calidad, bajando precios o
generando mayor variedad para los consumidores. La proteccion de estos Mavericks es
esencial para impedir que fusiones o adquisiciones eliminen o reduzcan esta
competencia disruptiva.

Las leyes antitrust tienen como uno de sus objetivos principales proteger y promover una
competencia que fomente la innovacion y beneficie a los consumidores. Cuando un Maverick
es eliminado por una fusién o no es cuidado, el mercado puede perder esta fuente vital de
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innovacién y diferenciacién, lo que a largo plazo puede conducir a monopolizacién o a una
menor competencia en términos de precios, calidad y variedad.

La eliminacion de Mavericks puede también reducir incentivos para que las empresas
tradicionales mejoren sus productos y servicios, afectando negativamente el bienestar
del consumidor.

Aunque los Mavericks a veces puedan parecer empresas menores o no tan tradicionales, su
rol disruptivo puede ser muy significativo. La proteccion de Mavericks, entonces, no solo se
alinea con los objetivos legales de mantener mercados competitivos, sino que también
fomenta un entorno en el que la innovacion pueda prosperar, generando beneficios en
precios, calidad y variedad para los consumidores. Evitar que las fusiones eliminen
Mavericks es clave para preservar un mercado dinamico y competitivo que impulse el
progreso tecnologico y la innovacion disruptiva, y esto debe tenerse en cuenta bajo la
normativa antitrust para promover un bienestar sostenible a largo plazo.

3.2.5 Criterios técnicos para identificar a un maverick
(i) Evidencia conductual

- Series de precios/condiciones que muestren desalineacion sistematica respecto del
oligopdlico.

- Episodios de descuentos iniciados por el candidato y reacciones defensivas de
rivales.

- Ruptura 0 no adhesion a estandares de exclusividad o practicas maduras del sector.
(i)  Capacidad y escala minima eficiente

- Infraestructura y/o cartera de clientes suficientes para sostener una estrategia
agresiva sin quedar ahogado por costos fijos.
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Liquidez y solvencia para resistir represalias (p. €]., guerras de descuentos 0 margin
squeezes).

Independencia y gobierno corporativo

Ausencia de vinculos accionariales o préstamos condicionados a comportamiento
“acomodaticio”.

No compartir consejeros, joint ventures o acuerdos verticales con incumbentes que
alineen incentivos.

Incentivos econémicos diferenciales
Horizonte de inversidn mas largo (dispuesto a sacrificar margen por cuota).
Estructura de costos distinta (p. €j., logistica flexible, base salarial/comercial distinta).

Estrategia de crecimiento (despliegue de tiendas/estaciones, innovacion en
contratos).

Métricas y pruebas utiles (cuant/empirico)

Evidencia documental: planes internos, correos, minutas comerciales que reflejen
intencion de competir agresivamente.

Energia y combustibles: por qué el maverick vale “doble”

En energia/combustibles, el maverick genera beneficios econdmicos y beneficios sistémicos:

Econdmicos: disciplina margenes logisticos, diversifica contratos (menos
exclusividades rigidas), introduce eficiencia dindmica (nuevos esquemas de servicio,
trazabilidad, mezcla de combustibles).
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Sistémicos: aumenta resiliencia ante choques (sociales, climaticos, geopoliticos),
reduce riesgos de dependencia de directorios extranjeros, y mejora la gobernanza de
la infraestructura critica (almacenamiento- poliductos).

En sectores criticos, el maverick no solo mejora precios; reduce riesgos de paralisis por fallas
logisticas y baja la probabilidad de “captura coordinada” de facilidades esenciales.

3.2.7

3.2.8

Errores habituales de politica de competencia

Confundir HHI con competencia efectiva: aprobar fusiones porque “sigue habiendo 3-
4 actores’, sin preguntar si alguno es maverick.

Confiar en remedios conductuales: codigos de conducta o firewalls no generan
incentivos de desviacion: la coordinacion vuelve.

Divestir “activos sueltos”: vender estaciones sin terminal/almacenamiento o sin liberar
exclusividades no crea maverick; crea un “minorista cautivo”.

Ignorar independencia financiera: un “maverick” apalancado por los incumbentes no
es maverick.

Como crear/preservar un maverick (disefio de remedios)

Entregar al destinatario una escala minima eficiente; mas una libertad contractual;
mas acceso a facilidades esenciales; mas blindajes de independencia.

Componentes del paquete: Bundle de activos: cartera de estaciones no atadas mas
contratos de suministro.

Liberacidn de exclusividades: terminacion anticipada o opcion de salida sin
penalidades para un pool minimo de estaciones.

Bogota: Carrera 11A N°94A-23/31 oficina 304 Cel. 3196372499
Http://www.mauriciovelandia.com - E-mail : mauriciovelandia@mauriciovelandia.com
Canal YouTube: Mauricio Velandia



Mauricio VELANDIA I I

ABOGADOS

- Acceso regulado a facilidades esenciales: slots de almacenamiento/descarga, curvas
de nominacién en poliductos, derechos de paso.

- Covenants de independencia: prohibicion de readquisicién por incumbentes, no non-
compete cruzados, limites a acuerdos de servicios compartidos.

- Suficiencia financiera: capital de trabajo y lineas de crédito confirmadas; no
dependencia de financiacién condicionada por incumbentes.

- Gobernanza: directorios y equipos directivos sin interlocks con incumbentes;
compliance reforzado.

Si el paquete no permite que el destinatario baje precios o cambie reglas sin permiso de
incumbentes, no es un maverick.

3.2.9 |Interfaz con interés publico en sectores criticos

Un maverick firm es el antidoto natural contra la coordinacion tacita en mercados
concentrados. Su valor excede el conteo de firmas y los promedios de HHI. El cambia el
juego porque rompe la expectativa de acomodacion. En combustibles—un sector critico
donde logistica e infraestructura son cuellos de botella—preservar o crear un maverick
mediante remedios estructurales serios no es opcional, es la via ortodoxa, eficiente y
verificable para proteger la competencia, la resiliencia y, en ultima instancia, el interés
publico.

El principio rector para la autoridad es que cuando el mercado esté cerrado y la fusion elimina
0 neutraliza al unico potencial disidente, el remedio correcto no es un cddigo de conducta;
es un maverick con dientes—activos, acceso, independencia y escala—capaz de disciplinar
a los incumbentes desde el dia uno.
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En este caso, PETROMIL y otras empresas mayoristas nacionales, son esos maverick (s)
que hemos indicado.

Veamos otras figuras que apoyan el punto.

3.3  Contestabilidad de mercados (Baumol)

La teoria de la contestabilidad de mercados, formulada por Baumol, Panzar y Willig (1982),
sostiene que un mercado sera competitivo no solo por el numero de oferentes actuales,
sino por la amenaza creible de entrada y salida de nuevos rivales. Incluso un monopolio
puede comportarse de manera competitiva si sabe que, ante cualquier intento de elevar
precios o restringir condiciones, un entrante puede irrumpir rapidamente y disciplinar el
mercado.

En este marco, tres condiciones son esenciales para la contestabilidad:
- Entrada libre sin barreras regulatorias o contractuales.

- Salida sin costos hundidos significativos, que permita a los entrantes retirarse sin
pérdidas irreversibles.

- Acceso abierto a infraestructura esencial, de modo que la logistica no dependa de
incumbentes.
Aplicado al mercado mayorista de combustibles en Colombia, la situacidn es exactamente la
contraria:

- Los costos hundidos de construir y asegurar transporte por poliductos son altisimos.

- Los contratos de exclusividad con estaciones bloquean el acceso al canal minorista
durante afios.
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- El control de infraestructura logistica por parte de incumbentes extranjeros impide
que un entrante pueda operar de forma independiente.

El resultado es un mercado no contestable por disefo, donde la sola amenaza de entrada
carece de credibilidad. Los incumbentes saben que no enfrentan disciplina externa y, por
tanto, tienen incentivos estables para la coordinacion tacita y la consolidacion de un
oligopolio extranjerizado.

La consecuencia regulatoria es clara, en mercados no contestables, el deber de la autoridad
de competencia no se agota en contar jugadores, sino en crear contestabilidad artificial
mediante remedios estructurales. En el caso Primax—Biomayx, ello se traduce en:

« Desinversion obligatoria de activos estratégicos.

« Oferta inicial a inversionistas nacionales para garantizar diversidad de incentivos.

« Blindajes que aseguren independencia real del nuevo actor.
En otras palabras, si el mercado no es contestable de manera natural, la SIC tiene la
obligacion de hacerlo contestable mediante su intervencion estructural. Este no es un
gesto de politica industrial, sino la aplicacion ortodoxa de los principios de Baumol en un

sector estratégico para la economia y la seguridad nacional.

3.4. Essential facilities y cuellos de botella

La doctrina de las facilidades esenciales ha sido reconocida de manera reiterada en el
derecho comparado como un limite legitimo al poder de mercado. En MCl v. AT&T (EE. UU.,
1983) y en el caso Oscar Bronner v. Mediaprint (UE, 1998), se establecié que quien
controla una infraestructura indispensable para competir debe otorgar acceso justo y no
discriminatorio a terceros, siempre que dicha infraestructura sea:

- Indispensable para entrar o competir en el mercado.
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- Imposible de replicar en condiciones razonables.
- Controlada por un reducido numero de actores que pueden excluir rivales.
En el mercado colombiano de combustibles, la aplicacion de esta doctrina es directa:

- Poliductos: constituyen la columna vertebral del transporte de combustibles en el
pais. No hay alternativa real de competir sin acceso a esta red.

- Red logisticay contratos de suministro: permiten conectar la distribuciéon mayorista
con el mercado minorista. Si estan amarrados en exclusividad, bloquean el acceso de
nuevos competidores.

La situacién actual es critica, estas facilidades estan concentradas en un pufado de
multinacionales. Esto convierte a la logistica de combustibles en un cuello de botella
estructural, donde el control de la infraestructura determina quién compite y quién queda
excluido.

La integracion Primax-Biomax profundiza este cuello de botella al reforzar la
concentracion de infraestructura logistica en manos de un mismo conglomerado
extranjero. El efecto previsible es un mercado aun mas cerrado, donde los actores
nacionales carezcan de acceso real a las facilidades indispensables.
El remedio estructural propuesto y requerido adquiere aqui su justificacion mas clara:

- Oferta preferente de parte de la infraestructura a inversionistas nacionales.

- Clausulas de acceso abierto y no discriminatorio a poliductos.

- Eliminacién de exclusividades contractuales que perpetuan el cierre.
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Sin este remedio, la doctrina de las facilidades esenciales demuestra que el mercado
permanecera cerrado de manera irreversible. Con el remedio propuesto, en cambio, se
restablece la contestabilidad, se crea espacio para un maverick nacional y se reduce la
vulnerabilidad estratégica del pais frente a intereses foraneos.

En suma, las facilidades esenciales son el punto neuralgico del mercado, dado que quien
controla la logistica controla la competencia. Y si el Estado permite que ese control quede
aun mas concentrado en manos extranjeras, no _habra regulacion de precios que pueda
compensar la pérdida estructural de pluralidad.

3.5. Eficiencia dinamica vs. estatica

La competencia no se evalla solo en términos de eficiencia estatica (asignacion eficiente de
recursos en el presente), sino también en su capacidad de generar eficiencia dinamica,
tales como, innovacion, adaptacion y sostenibilidad en el tiempo.

La narrativa tradicional de las integraciones sostiene que las economias de escala generan
eficiencias estaticas, como, reduccion de costos, mejora logistica. Sin embargo, la
experiencia colombiana en combustibles muestra lo contrario. Décadas de concentracion
extranjera no han producido innovacioén relevante en modelos de distribucién ni
mejoras en la oferta al consumidor. Persisten contratos de exclusividad rigidos y
escasa diversificacion energética.

Un actor nacional con incentivos distintos podria introducir innovacion en servicio,
diversificacion en energias limpias y reinversion local. Por ello, el remedio estructural
propuesto no sacrifica eficiencia, por el contrario, lo promueve porque garantiza eficiencia
dinamica frente a la mera repeticién de estructuras ineficientes.

Las categorias antitrust comentadas ofrecen un marco convergente:

- Oligopolio y coordinacidn tacita: la integracion acentua riesgos colusorios.
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- Maverick firm: solo un actor nacional puede romper esa dindmica.

- Contestabilidad: las barreras de entrada hacen indispensable un remedio.

- Essential facilities: la concentracion de infraestructura exige abrir cuellos de botella.

- Eficiencia dinamica: el remedio asegura innovacion y resiliencia.
Cada categoria, por si sola, justificaria laimposicion de un condicionamiento estructural
como el propuesto. En conjunto, forman una evidencia contundente, consistente, en el
ofrecimiento inicial a inversionistas nacionales, no como privilegio, sino la Unica medida
capaz de restaurar la competencia, preservar la soberania econémica y garantizar un

mercado dinamico y plural.

Pasemos ahora a argumentar el agravante que se presenta en este caso, como es la
seguridad nacional que depende en un porcentaje muy alto del mercado de combustible.

3.6 Seguridad nacional y competencia

Lo que se ha mencionado es que este documento contiene la teoria de maverick firm,
sumado a otros factores, que por si solos son la esencia fundamental del derecho antitrust
que permite por si sola la entrada del condicionamiento estructural que se solicita en defensa
de la industria nacional y de la competencia en el mercado. Sin embargo, existe un
agravante que permite observar la dimension adicional del problema, como es el
riesgo de seguridad nacional y su relacion con el derecho antitrust.

3.6.1 La seguridad nacional y los mercados

La seguridad nacional y la competencia han sido tradicionalmente analizadas en esferas
separadas. La primera como dominio de la geopolitica y la defensa, la segunda como campo
técnico de la economia y el derecho. Sin embargo, la experiencia internacional y las
directrices de organismos multilaterales han demostrado que, en sectores criticos —energia,
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telecomunicaciones, transporte, datos—, estas dos dimensiones se entrelazan de manera
inevitable. El caso de la integracion Primax—Biomax debe ser entendido desde esa doble
Optica. Lo que esta en juego no es unicamente la concentracion en el mercado, sino la
capacidad del Estado colombiano de garantizar su soberania y su resiliencia estratégica.

En EE. UU., la proteccion de sectores estratégicos ha sido una constante, incluso en un pais
que historicamente ha defendido el libre mercado. El ejemplo de Qualcomm (2018) es
ilustrativo, dado que el Comité de Inversidn Extranjera (CFIUS) bloque6 la adquisicion de la
compaiiia por Broadcom al considerar que el liderazgo tecnoldgico en semiconductores era
esencial para la seguridad nacional, lo cual fue impulsado por la primera administracién del
Presidente Trump. De igual manera, la Ley de Produccion de Defensa (Defense Production
Act) otorga al Ejecutivo amplias facultades para dirigir la produccion de insumos estratégicos
en tiempos de crisis. El mensaje es claro. La competencia es deseable, pero nunca a costa
de la autonomia nacional.

La UE, a pesar de ser un espacio que promueve la integracion y la competencia
transfronteriza, ha desarrollado mecanismos de blindaje para sus industrias criticas. El
concepto de “European Champions” —grandes conglomerados industriales con apoyo
politico y normativo— refleja la idea de que en sectores como energia, o telecomunicaciones,
se requieren jugadores fuertes que garanticen soberania frente a actores externos. Casos
como Siemens-Alstom (2019) muestran que, incluso en integraciones internas, la Comision
Europea ha bloqueado operaciones si percibe riesgos de pérdida de control estratégico. En
otros sectores han acudido a la figura de “Campeones Nacionales”, como, por ejemplo, con
el chatbot Le Chat, que fue lanzado por el presidente Macron en el afio 2025, donde expuso
la figura de campeon nacional.

China ofrece el ejemplo méas contundente de articulacion entre seguridad nacional y politica
de competencia. Bajo la estrategia de los “national champions”, el Estado reserva sectores
como petroleo, telecomunicaciones, energia y datos para empresas nacionales, excluyendo
o limitando la entrada extranjera. La clasificacién de industrias en listas de “prohibidas” o
‘restringidas” refleja una visién donde la competencia existe, pero siempre subordinada al
interés estratégico del pais. En el caso del petroleo y la energia, las empresas chinas no solo
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gozan de proteccidn, sino que reciben un mandato expreso de expansién global, reforzando
el poder del Estado en la arena internacional.

En América Latina, México ofrece un precedente inmediato. La reforma energética de 2013
abrio parcialmente el sector, pero al mismo tiempo mantuvo un nucleo de control estatal a
través de Pemex y de restricciones legales a la inversion extranjera en areas consideradas
de soberania. En la practica, los reguladores mexicanos han entendido que el petréleo y los
combustibles son mas que un mercado; son un simbolo de independencia nacional y una
herramienta de politica fiscal y de seguridad.

3.6.2 Seguridad nacional como agravante en el analisis antitrust

El concepto de agravante es clave. La seguridad nacional no convierte por si sola una
integracion en ilegal; lo_que hace es elevar la gravedad del riesgo competitivo cuando la
operacion involucra sectores estratégicos. Una concentracion que en otro mercado podria
considerarse tolerable, en combustibles adquiere un nivel de riesgo cualitativamente

superior.

La légica es sencilla. La pérdida de pluralidad en un mercado de combustibles no solo afecta
precios o0 contratos; afecta la capacidad del Estado para funcionar en tiempos de crisis,
movilizar a sus Fuerzas Armadas, garantizar el transporte de alimentos y sostener su sistema
fiscal. Asi lo entendieron EE. UU. con Qualcomm, la UE con sus campeones industriales,
China con su estrategia de exclusiones y México con la proteccion de Pemex.

En el caso colombiano, donde méas del 84% de la logistica mayorista ya se encuentra en
manos extranjeras, la integracion Primax-Biomax no es simplemente un riesgo de
concentracion, ademas, es un factor que profundiza la dependencia estratégica de
decisiones externas. Esa vulnerabilidad constituye un agravante que obliga a la SIC a
aplicar la maxima severidad en su evaluacion.
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3.6.3 Aplicacion al caso colombiano

El articulo 334 de la Constitucién autoriza al Estado a intervenir en la economia para
proteger sectores estratégicos. En combustibles, esta intervencién no es una opcion, es
un deber. El hecho de que Ecopetrol siga siendo el unico productor no elimina el riesgo, en
la medida que la logistica, que asegura que la gasolina llegue a los consumidores, esta
capturada por multinacionales.

La experiencia comparada muestra que las grandes economias no dudan en imponer
condicionamientos estructurales o en bloquear operaciones cuando la seguridad nacional
esta en juego. Colombia, como Estado soberano, no puede conformarse con un estandar
inferior.

Por ello, la solucion no es aceptar la integracion bajo condiciones conductuales, sino
imponer un remedio estructural claro: el ofrecimiento previo de activos en venta a
inversionistas nacionales. Esta medida es la aplicacion moderna de la doctrina antitrust
adaptada a sectores criticos. Su objetivo es doble: (i) garantizar que exista al menos un
competidor nacional fuerte y (ii) reducir la vulnerabilidad estratégica del pais.

3.6.4 Importancia de los combustibles liquidos en la economia y la soberania

En un mundo que busca transitar hacia energias limpias, la paradoja persiste, en cuanto que
los combustibles liquidos —gasolina y diésel— siguen siendo el oxigeno de las
economias contemporaneas. Ninguna cadena productiva, ninguna red de transporte,
ningun aparato militar podria sostenerse sin ellos. Colombia no es la excepcién. En un pais
con geografia montafiosa, dependencia del transporte terrestre y una economia aun basada
en sectores primarios, la gasolina y el diésel no son simplemente bienes de consumo, son
insumos estratégicos que sostienen el funcionamiento de la sociedad.
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3.7  Insumo esencial transversal

La gasolina y el diésel atraviesan toda la economia. En transporte urbano y de carga, son
imprescindibles; en la agricultura mecanizada, permiten que la maquinaria funcione; en
mineria e industria, alimentan procesos productivos y logisticos; en comercio, determinan los
costos de distribucion. Incluso en la generacion de energia eléctrica en zonas no
interconectadas, los combustibles liquidos son la base de la continuidad del servicio.

Su caréacter transversal significa que cualquier perturbacién —un alza subita de precios, una
escasez en la oferta, un conflicto logistico— repercute en cascada sobre la economia. La
gasolina no es un producto mas en la canasta, se convierte en el eslabon que conecta los
sectores entre si.

3.7.1 Impacto macroecondmico y fiscal de la integracién
3.7.1.1 Escenario macro

Desde una perspectiva estrictamente macroeconémica, es importante precisar que la
operacion de integracion no modifica de manera inmediata la inflacion ni el recaudo tributario
asociado a los combustibles liquidos.

Ello obedece a dos razones estructurales:

- Ecopetrol mantiene el monopolio en la produccion y el suministro mayorista de
gasolina y diésel.

- El precio final de los combustibles esta parcialmente regulado por el Ministerio de
Minas y Energia y el Fondo de Estabilizacidn de Precios de los Combustibles (FEPC).

En consecuencia, independientemente de si los activos de Biomax son adquiridos por una
multinacional extranjera o por inversionista nacional, el volumen de venta al consumidor y la
base gravable de los tributos (sobretasa, IVA, impuesto al carbono) permanecen
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constantes. El recaudo fiscal bruto no se altera, ni tampoco el IPC reacciona
automaticamente a la integracion.

Sin embargo, esta neutralidad aparente en las cifras inmediatas no implica ausencia de
riesgos estructurales. La diferencia radica en tres aspectos esenciales:

- Destino de las rentas: si la logistica queda en manos de multinacionales, buena parte
de las utilidades se repatria a las casas matrices; si un actor nacional participa
como comprador de esos activos y los explota econémicamente, esas rentas
permanecen en el pais y pueden reinvertirse en infraestructura y empleo.

- Resiliencia fiscal: una mayor concentracidn extranjera incrementa la posibilidad de
que aumenten los costos logisticos, presionando al Estado a cubrirlos via FEPC.
Este subsidio erosiona el beneficio neto de los tributos recaudados.

- Soberania macroecondmica: aunque el recaudo inmediato sea el mismo, la
vulnerabilidad estratégica cambia. Un mercado controlado en su totalidad por
extranjeros expone al pais a decisiones corporativas tomadas fuera de sus fronteras,
con efectos potenciales sobre estabilidad fiscal y politica econdmica.

Por tanto, el argumento central no es que la integracion modifique hoy la inflacion o el
recaudo, sino que incrementa la fragilidad macro y fiscal en el mediano plazo. La
estructura resultante define si las rentas del sector se quedan en Colombia, si el Estado
mantiene margen para sostener su politica de estabilizacion y, en ultima instancia, si la
Nacion preserva autonomia en un sector que impacta la economia en su conjunto.

3.7.1.2 Impacto fiscal indirecto: presidn sobre el FEPC y socializacion de rentas

El Fondo de Estabilizacion de Precios de los Combustibles (FEPC) cumple un papel
esencial para suavizar la volatilidad internacional de los combustibles y proteger al
consumidor final. Sin embargo, cuando la logistica mayorista se encuentra concentrada en
pocos operadores extranjeros, la presion sobre el FEPC se incrementa artificialmente. Una
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menor pluralidad de actores implica mayores margenes logisticos, menos eficiencia en la
distribucién y, en consecuencia, un mayor esfuerzo fiscal para sostener el subsidio. El
resultado es que las rentas terminan capturadas por conglomerados foraneos, mientras que
el costo se socializa entre los contribuyentes colombianos via impuestos o deuda publica.
Esta externalidad fiscal demuestra que la competencia en la logistica no solo protege al
consumidor, sino también la sostenibilidad de las finanzas publicas.

3.7.2 Comparacion internacional: combustibles como infraestructura critica
El mundo desarrollado lo tiene claro. La energia y los combustibles son infraestructura critica.

- En Estados Unidos, el Departamento de Seguridad Nacional clasifica al sector
energético como pilar de la seguridad nacional

- En la Unién Europea, la Directiva de Infraestructuras Criticas obliga a los Estados
miembros a proteger instalaciones energéticas frente a amenazas externas

- En China, el petrdleo y los combustibles forman parte de los sectores “restringidos” a
la inversion extranjera, reservados para empresas nacionales estratégicas.

- En México, la Constitucion reconoce los hidrocarburos como patrimonio de la Nacion
y limita la inversion foranea en ciertos segmentos.

El mensaje es uniforme. Ningun pais entrega a actores extranjeros el control total de su
logistica de combustibles sin poner en riesgo el desarrollo de sus mercados.

Cuando se analiza el papel de los combustibles liquidos en la economia, suele pensarse en
la produccion, guerras por el control del petrdleo, crisis de la OPEP, revoluciones que cierran
refinerias. Sin embargo, la_experiencia internacional demuestra que la logistica y la
distribucién —es decir, cdmo el combustible llega efectivamente a los consumidores— puede
ser tan critica como la produccion misma. Aun con suficiente oferta, un fallo en la logistica
puede paralizar economias enteras.
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Por ejemplo:

- Huracan Katrina (2005, Estados Unidos). El huracan destruyé parte de la
infraestructura de refinacién y transporte en la Costa del Golfo. No faltaba petréleo
crudo, pero si capacidad de llevar gasolina y diésel a los mercados. En cuestion de
dias, varias ciudades enfrentaron escasez, colas en estaciones y aumentos subitos
de precios. La economia estadounidense, acostumbrada a un suministro estable,
comprob6 que la logistica de distribucion era un punto vulnerable de seguridad
nacional

- Ecuador (2019): bloqueos por protesta social En Ecuador, el retiro de subsidios a los
combustibles desencadend una ola de protestas. Aunque la produccion de derivados
continuaba, los bloqueos de carreteras impidieron el transporte de gasolina y diésel
hacia las principales ciudades. El transporte publico se detuvo, los mercados de
alimentos colapsaron y el comercio se paraliz6. El impacto econdmico no vino de la
falta de produccidn, sino de la interrupcion logistica

- Francia (2018-2019): los “chalecos amarillos”. El movimiento social se origin6 por un
alza fiscal en los combustibles. No se trataba de escasez productiva, sino de un
problema de acceso y costo logistico al consumidor. El alza desatd una reaccion
social que termind bloqueando carreteras y estaciones, con pérdidas econdmicas
millonarias. La gasolina se convirtié en detonante de una crisis politica y econdmica.

- Colombia (2021): paro nacional. Durante el paro, los bloqueos a poliductos y
carreteras generaron desabastecimiento de gasolina en ciudades como Cali y
Popayan. El transporte publico y de carga quedé paralizado, el comercio cerré y los
precios de bienes basicos se dispararon. Ecopetrol seguia produciendo, pero sin
logistica de distribucion el combustible no llegaba a los surtidores. Fue un recordatorio
interno de que la economia puede detenerse por un cuello de botella logistico.

Estos ejemplos revelan un patrén, y es que los mercados de combustibles son altamente
vulnerables a fallas logisticas. No basta con tener petr6leo ni con producir gasolina; si la
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logistica mayorista y la distribucion minorista fallan o se concentran en pocas manos,
la economia entera se paraliza.

Para Colombia, donde la produccion esta garantizada por Ecopetrol pero la logistica esta
84% en manos extranjeras, la vulnerabilidad es evidente. Cualquier choque —decisiones
corporativas externas, bloqueos sociales, catastrofes naturales— puede traducirse en
escasez inmediata.

Por eso, asegurar la presencia de un actor nacional fuerte en la logistica no es un capricho,
sino un imperativo de soberania econémica. Es la Unica manera de garantizar que, en
situaciones de crisis, exista capacidad interna para mantener el suministro y proteger la
continuidad del aparato productivo, el transporte y la vida social.

Segun lo dicho, en Colombia, los combustibles liquidos son simultaneamente:

Un insumo transversal que sostiene todas las cadenas productivas.

- Una variable macroecondmica que condiciona inflacién y politica monetaria.

- Un multiplicador de productividad en los sectores empresariales.

- Un activo de seguridad nacional, sin el cual se paraliza la defensa y la vida social.

- Infraestructura critica, que el mundo entero protege con celo soberano.

- Un recurso histérico de poder, que ha decidido guerras y crisis globales.
Como se puede observar la dependencia econdémica de una Naciéon al mercado de
combustible es total y, en ese sentido, una logistica que esté en cabeza en un 84% en

multinacionales, deja la economia colombiana dependiendo de intereses foraneos, lo cual
amerita, para un mercado competido, el des escalamiento de dicha situacion estructural.
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4, Contexto del mercado colombiano de combustibles

Colombia produce su propia gasolina a través de Ecopetrol, pero la logistica mayorista,
poliductos, estaciones— esta en manos de un oligopolio extranjero. El resultado es
paradajico. Un pais con produccion nacional, pero con distribucion colonizada. Este capitulo
muestra con cifras que la competencia es aparente y que el mercado mayorista esta sellado
para actores nacionales.

El examen de la integracion Primax—Biomax requiere un analisis del mercado que vaya mas
alléd de simples cifras. Se trata de un sector estratégico cuya configuracién actual combina
tres rasgos criticos: produccion estatal, logistica mayorista extranjerizada y barreras
estructurales de entrada. En este marco, el remedio estructural de oferta inicial de activos en
venta a un inversionista nacional no es una alternativa, sino una necesidad.

4.1  Produccidon nacional: rol de Ecopetrol

La produccidn de combustibles liquidos en Colombia esta en manos de un solo actor, que es
Ecopetrol, empresa de mayoria estatal. Con sus refinerias en Barrancabermeja y Cartagena,
asegura el suministro de gasolina y diésel para el mercado interno.

Este monopolio estatal en la produccion garantiza estabilidad, pero también delimita el
alcance de la competencia. La pluralidad no se juega en la produccién —donde el Estado
mantiene control soberano—, sino en la logistica mayorista y la distribucion minorista,
donde participan actores privados.

Conexion al remedio: dado que Ecopetrol ya asegura la produccién, la competencia
efectiva depende de diversificar la logistica. Sin un actor nacional fuerte, esa pluralidad

se extingue.
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4.2  Regulacion de precios: MinMinas y FEPC

El precio de los combustibles en Colombia esta parcialmente regulado. El Ministerio de Minas
y Energia fija un precio de referencia y el Fondo de Estabilizacion de Precios de los
Combustibles (FEPC) amortigua choques internacionales.

Este esquema protege al consumidor, pero traslada riesgos al fisco. Cualquier ineficiencia
logistica —margenes excesivos, concentracion, contratos de exclusividad— termina
pagandose con subsidios estatales.

Conexion al remedio: permitir que la logistica quede 84% en manos extranjeras significa que
el FEPC subsidia indirectamente utilidades repatriadas. Garantizar un actor nacional via
condicionamiento reduce esa fragilidad.

4.3  Estructura mayorista: cuellos de botella logisticos

El mercado mayorista de combustible en Colombia es altamente concentrado en pocos,
Veamos:

% Part

Mayorista 2025
Organizacion Terpel S.A. 42,0%
Primax Colombia S.A. 20,8%
Chevron Petroleum Company 10,1%
Biomax 8,2%
Petroleos Del Milenio S.A.S. - Petromil S.A.S. 4,8%
Zeuss Sas 3,2%
Petrobras Colombia Combustibles S.A. 2,5%
Distribuidora De Combustibles Discom S.A.S. 2,0%
Cooperativa Multiactiva De Pimpineros Del Norte - Coomulpinort 1,3%
Puma Energy Colombia Combustible Sas 1,0%
C.l. Ecospetroleo S.A. 1,0%
Cooperativa Ayatawacoop 0,9%
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Plus Mas Energy S.A.S 0,6%
Marketing Oil Company Sas 0,4%
Distribuidora De Combustibles Wayuu Sas 0,4%
Petrodecol S.A. 0,3%
Zapata Y Velasquez S.A. 0,2%
PY B Petroleos Y Biocombustibles S.A.S. 0,1%
Comercializadora Proxxon S.A. 0,1%
Total 100%

Informacion a corte del 1er trimestre de 2025, Elaboracién propia con base a informes del mercado de combustibles liquidos en
Colombia que genera la Coordinacién Economica de COMCE-SOLDICOM, usando como fuente los datos de Sicom. Fuentes:
Célculos Propios Inteligencia de Negocios Petromil.

. https://fondosoldicom.com/informes-economicos/

. https://comcecolombia.com/2025/04/10/informe-de-ventas-mercado-de-combustibles-liquidos-en-colombia-primer-
trimestre-2025/

El mercado mayorista depende de tres pilares:

- Transporte y poliductos: facilidades esenciales sin las cuales ningin competidor
puede abastecerse.

- Contratos de exclusividad con estaciones: instrumentos que amarran al minorista a
una marca, bloqueando movilidad competitiva.

En Colombia, estos tres elementos estan concentrados en un pequeio grupo de
multinacionales, o que configura verdaderos cuellos de botella.

Conexion al remedio: la unica manera de abrir estos cuellos de botella es obligar a desinvertir
activos logisticos, con prioridad en la venta de ellos para inversionistas nacionales. Sin
ello, el acceso sigue clausurado.

Bogota: Carrera 11A N°94A-23/31 oficina 304 Cel. 3196372499
Http://www.mauriciovelandia.com - E-mail : mauriciovelandia@mauriciovelandia.com
Canal YouTube: Mauricio Velandia


https://fondosoldicom.com/informes-economicos/
https://comcecolombia.com/2025/04/10/informe-de-ventas-mercado-de-combustibles-liquidos-en-colombia-primer-trimestre-2025/
https://comcecolombia.com/2025/04/10/informe-de-ventas-mercado-de-combustibles-liquidos-en-colombia-primer-trimestre-2025/

Mauricio VELANDIA
ABOGADOS

4.4. Participacion de mercado: extranjerizacion superior al 84%

La extranjerizacion de la logistica es un hecho incontrovertible:

% Part
Mayorista 2025
Organizacion Terpel S.A. 42,0%
Primax Colombia S.A. 20,8%
Chevron Petroleum Company 10,1%
Biomax 8,2%
Petrobras Colombia Combustibles S.A. 2,5%
Puma Energy Colombia Combustible SAS 1,0%
Total 84,6%

Fuentes: Calculos Propios Inteligencia de Negocios Petromil.

e https://fondosoldicom.com/informes-economicos/

e https://comcecolombia.com/2025/04/10/informe-de-ventas-mercado-de-combustibles-liquidos-en-colombia-

primer-trimestre-2025/

Extranjerizacion Del Mercado Mayorista De Combustibles ... &5 = &, .7

Extranjerizacién del mercado mayorista de combustibles (2025)

Nacionales

Extranjeros

Bogota: Carrera 11A N°94A-23/31 oficina 304 Cel. 3196372499
Http://www.mauriciovelandia.com - E-mail : mauriciovelandia@mauriciovelandia.com
Canal YouTube: Mauricio Velandia


https://fondosoldicom.com/informes-economicos/
https://comcecolombia.com/2025/04/10/informe-de-ventas-mercado-de-combustibles-liquidos-en-colombia-primer-trimestre-2025/
https://comcecolombia.com/2025/04/10/informe-de-ventas-mercado-de-combustibles-liquidos-en-colombia-primer-trimestre-2025/

Mauricio VELANDIA I I

ABOGADOS

- Terpel (Copec, Chile) domina méas del 42%.

- Primax (Enap, Pert) y Shell-Texaco completan la mayoria, para sumar el 84% de
participacion en el control de la logistica de combustible en Colombia.

- Petromil es un jugador nacional, con participacion reducida (4%), sumado a otras
empresas mayoristas nacionales.

Con esas cifras, el indice Herfindahl-Hirschman (HHI) ya ubica al mercado en un nivel de
alta concentracion extranjera. Con la integracion Primax—Biomax, el HHI se mantiene igual
en cuanto al resultado en manos de actores extranjeros, confirmando un oligopolio de facto.
Sin embargo, reduce el nimero de actores, y concentra al segundo participe del mercado.
Pensamos no ser necesario un estudio robusto de HHI, dado la configuracion clara de
mercado, sean las variables de mercado que se usen para su elaboracién. Sin embargo,
presentamos estas cifras y analisis de HHI:

El analisis de la operacion Primax-Biomax no puede desligarse de la métrica estandar que
utilizan las principales autoridades de competencia en el mundo, como lo es el indice de
Herfindahl-Hirschman (HHI). Esta herramienta, empleada por la Federal Trade Commission
(FTC) en Estados Unidos, la Comisién Europea y organismos de la OCDE, mide la
concentracion de un mercado sumando el cuadrado de las participaciones de cada empresa.
Cuanto mayor es el HHI, menor es la rivalidad efectiva.

De acuerdo con los lineamientos internacionales, se considera:

- Mercado moderadamente concentrado: HHI entre 1.500 y 2.500.

- Mercado altamente concentrado: HHI superior a 2.500.

- Ademas, cualquier fusiéon que genere un aumento superior a 200 puntos en un
mercado concentrado es vista con sospecha de afectar sustancialmente la
competencia.
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El HHI actual, se describe con las participaciones de mercado reportadas al primer trimestre
de 2025 —Terpel (42,0%), Primax (20,8%), Chevron (10,1%), Biomax (8,2%), Petromil
(4,8%) y otros menores (14,1%)—, el HHI asciende a 2.588.

Esto significa que el mercado colombiano de combustibles liquidos ya se encuentra en la
categoria de altamente concentrado, incluso antes de cualquier integracion.

El HHI post-integracion Primax—Biomax, si se consolida la operacion, la nueva entidad
alcanzaria una cuota conjunta de 29,0%. El HHI se elevaria a 2.929, lo que implica un
incremento de +341 puntos.

Este resultado, en los estandares internacionales, constituye una alerta roja: un aumento de
mas de 200 puntos en un mercado altamente concentrado se presume como una reduccion
sustancial de la competencia. En Estados Unidos o Europa, esta cifra bastaria para imponer
desinversiones obligatorias o incluso para bloquear la operacion.

En términos préacticos, la integracion transforma al mercado en un duopolio extranjero; donde
tendrian, Terpel con 42% y Primax—Biomax con 29%, mientras que el resto de actores,
incluidos Chevron, Petromil y pequefios jugadores, quedan relegados a un rol marginal. El
HHI calculado en este escenario coincide con el del post-integracion (2.929), confirmando
que la rivalidad efectiva se reduce a dos conglomerados coordinables.

Si se agrupan las cuotas por nacionalidad, el panorama es aun mas critico:

« Extranjeros (Terpel, Primax, Chevron, Biomax y otros foraneos): 84%.
« Nacionales (fundamentalmente Petromil): 16%.

El HHI en este escenario binario alcanza 7.312, lo que refleja que, mas alla de los multiples
nombres, el mercado colombiano funciona como un monopolio extranjero de facto, con un
apéndice nacional marginal.

Conclusion del analisis HHI
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Los cuatro escenarios confirman lo que la evidencia narrativa ya anticipaba. El mercado
colombiano de combustibles liquidos es altamente concentrado, crecientemente
extranjerizado y estructuralmente cerrado. La integracion Primax-Biomax no solo refuerza
esta concentracion, sino que empuja los indicadores por encima de los umbrales que, en la
practica internacional, justifican bloqueos o remedios estructurales severos.

En este contexto, la imposicion de un condicionamiento estructural con prioridad a
inversionistas nacionales no es una innovacion ni un proteccionismo disfrazado; es la Unica
medida compatible con la ortodoxia antitrust mundial para restaurar la pluralidad y garantizar
la soberania energética del pais.

En resumen:

- HHI actual: 2.588 — mercado ya altamente concentrado.

- HHI post-integracion: 2.929 — aumento de +341 puntos, umbral de alarma global.

- Escenario duopolio: 2.929 — confirma que el mercado quedaria dominado por dos
conglomerados.

- Extranjeros vs. Nacionales: 7.312 — evidencia que el mercado es, de facto, un
monopolio extranjero con un apéndice nacional.

Conexion al remedio: sin oferta obligatoria de los activos en venta hacia un inversionista
nacional, antes de la venta a un inversionista extranjero, la_operacion cierra cualquier
espacio de pluralidad, y soberania econdmica; la presencia del maverick firm es
fundamental.

4.5 Evolucion historica: de control nacional a extranjerizacion

En un principio la distribucion estaba en manos de empresas colombianas. El proceso de
apertura econémica de 1991 y la ola de adquisiciones extranjeras transformaron
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radicalmente la estructura, asi, las marcas locales desaparecieron y fueron absorbidas por
conglomerados regionales y globales.

El resultado es una pérdida de soberania en la logistica. Ecopetrol sigue produciendo, pero
la llave de la distribucién —el acceso al surtidor— esta dominada por capital extranjero.

Conexion al remedio: la integracion Primax-Biomax marca el punto de quiebre. O se
consolida la extranjerizacion definitiva, o se corrige mediante un remedio estructural que
devuelva pluralidad al mercado.

4.6. Barreras de entrada y salida: un mercado cerrado

En teoria de competencia, la contestabilidad de un mercado depende de la facilidad con
la_cual nuevos competidores pueden ingresar y salir. Cuando existen barreras
significativas, el mercado se vuelve cerrado, y los incumbentes pueden ejercer poder de
mercado sin temor a la entrada de rivales.

El mercado colombiano de combustibles es un ejemplo paradigmatico de cierre estructural.
La literatura antitrust identifica cuatro tipos principales de barreras, todas presentes en este
sector: inversiones hundidas, exclusividades contractuales, regulacion favorable a
incumbentes y economias de escala. Veamos cada una:

4.6.1 Inversiones hundidas

Las inversiones hundidas son aquellas que, una vez realizadas, no pueden recuperarse si el
proyecto fracasa. En combustibles, hablamos de:

- Poliductos: inversiones de caracter estratégico, con costos de construccion y
mantenimiento altisimos.

- Estaciones de servicio: miles de puntos fisicos, cada uno con requisitos regulatorios,
ambientales y de seguridad.
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El problema es que estas inversiones, una vez hechas, no tienen valor alternativo. No se
pueden convertir en otro negocio si la entrada fracasa. El riesgo de hundimiento desalienta
a nuevos entrantes, salvo que cuenten con tamafio y respaldo equivalentes al de los
incumbentes.

En un mercado asi, la unica via de entrada real es a través de la transferencia de activos ya
existentes. Por eso, un remedio estructural que obligue a ofrecer primero a un nacional es el
mecanismo logico para superar la barrera.

4.6.2 Exclusividades contractuales

La practica dominante en Colombia es que los mayoristas firmen contratos de largo plazo
con estaciones de servicio, obligandolas a vender exclusivamente su marca.

Estos contratos:
- Bloquean la movilidad de minoristas hacia otros proveedores.

- Crean dependencia financiera, porque muchos incluyen créditos o facilidades
otorgadas por el mayorista.

- Estructuran redes cerradas de distribucion.

El resultado es que, aunque un nuevo actor construyera terminales o importara combustible,
no tendria estaciones independientes para venderlo. Las exclusividades funcionan como una
muralla invisible que asegura la fidelidad de la red minorista a los incumbentes.

Aqui, de nuevo, la unica manera de liberar espacio competitivo es que los activos sean
ofrecidos a un actor nacional. Sin esa apertura, el mercado seguira amarrado a la disciplina
de los contratos de exclusividad.
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4.6.3 Regulacion favorable a incumbentes
El régimen colombiano exige a los mayoristas requisitos técnicos y financieros elevados para
operar, como es, capital minimo, garantias de abastecimiento, cumplimiento de normas
ambientales y de seguridad industrial. En principio, estas exigencias buscan proteger al
consumidor. En la practica, sin embargo, refuerzan el dominio de los incumbentes:

- Empresas establecidas, con respaldo internacional, cumplen con holgura.

- Actores nacionales, con menor escala, enfrentan un umbral de entrada casi
inalcanzable.

- El regulador rara vez disefia programas diferenciados para facilitar la entrada de
nuevos competidores.

Este fendmeno es un clasico de la teoria antitrust: la regulacion, aunque neutral en
apariencia, se convierte en una barrera de entrada que perpetua la concentracion.

Solo un remedio estructural que obligue a transferir activos operativos ya habilitados —con
licencias, contratos y permisos vigentes— puede compensar este sesgo regulatorio.

4.6.4 Economias de escala
En la distribucion de combustibles, las economias de escala son determinantes:
- Quien controla grandes volumenes reduce costos logisticos.
- Cony poliductos propios, puede abastecer regiones a menor costo marginal.

- Con una red extensa de estaciones, aprovecha eficiencias en transporte vy
almacenamiento.
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Esto significa que un nuevo entrante no puede crecer poco a poco. Debe entrar con una
escala suficiente para competir desde el inicio, lo que eleva exponencialmente los costos de
entrada.
En ausencia de un remedio, ningun actor nacional puede reunir esa escala inicial. Por eso,
el ofrecimiento de activos en desinversidn a un nacional es el Unico medio de dotarlo de
volumen competitivo.
4.6.5 Barreras de salida
Ademas de las barreras de entrada, el mercado presenta barreras de salida:

- Alta inversion irrecuperable en estaciones.

- Contratos de exclusividad de largo plazo.

- Regulacion estricta en materia ambiental que encarece el desmonte de
infraestructura.

Estas barreras hacen que, una vez instalado, un actor no pueda retirarse sin pérdidas
significativas. Esto, paraddjicamente, fortalece la disciplina oligopdlica, dado que los
incumbentes saben que nadie se arriesgara a entrar si salir es casi imposible.

4.6.6 Efecto de cierre para actores nacionales

El conjunto de estas barreras configura un mercado cerrado. Un actor nacional como
Petromil puede tener voluntad de expansion, pero no puede crecer organicamente:

- Romper exclusividades con estaciones es casi imposible.

- Cumplir regulaciones de escala global es financieramente desproporcionado.
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- Entrar sin volumen critico es condenarse a pérdidas.

El efecto es claro. Los nacionales estan blogqueados, los extranjeros consolidan su
control, y el mercado carece de pluralidad.

Conexion al remedio estructural: La teoria y la practica antitrust coinciden en que los
mercados con barreras insalvables, la unica manera de restaurar competencia es mediante
remedios estructurales de desinversion. En este caso, el condicionamiento debe incluir el
ofrecimiento inicial a inversionistas nacionales, de modo que los activos no terminen
recomprados por otro extranjero, para que asi un nacional opere en condiciones reales de
rivalidad.

Sin este remedio, el mercado colombiano seguira siendo un oligopolio extranjero blindado
por barreras de entrada. Con él, se abre la Unica via creible para crear un competidor
nacional que discipline el mercado, reduzca riesgos de coordinacién y fortalezca la
soberania.

4.7. Actores nacionales y la necesidad de un 0 unos maverick

En un mercado altamente concentrado como el colombiano de combustibles liquidos, como
ya se indico, la entrada de nuevos competidores no es realista a través de crecimiento
organico que permitan ser un competidor. Las barreras estructurales de entrada —
inversiones hundidas, exclusividades contractuales, regulacion exigente y economias de
escala— clausuran la posibilidad de que un actor nacional pueda escalar sin un punto de
apoyo inicial.

Frente a este cierre, la politica de competencia moderna reconoce la importancia de
preservar o facilitar la existencia de los maverick firm, que son competidores con incentivos
distintos al de los incumbentes, que discipline al oligopolio y dinamice el mercado. La
literatura antitrust subraya que la presencia de un maverick es uno de los elementos mas
efectivos para reducir riesgos de coordinacion tacita en estructuras oligopdlicas.
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Potenciales inversionistas nacionales

El condicionamiento estructural de la operacion Primax—Biomax debe incluir, de manera
expresa, que los activos sean ofrecidos inicialmente a inversionistas nacionales con
capacidad técnica y financiera suficiente. Esta formula asegura tres objetivos:

4.7.2

4.7.2.1

Pluralidad de oferentes: se evita que los activos circulen entre incumbentes
extranjeros.

Contestabilidad del mercado: se crea una amenaza creible de competencia en precio
y servicio.

Eficiencia dinamica: se favorece un competidor con incentivos de reinversién local y
de innovacion en modelos de distribucion.

Petromil como ejemplo natural de elegibilidad

Datos de Petromil

Entre los actores nacionales, Petromil sobresale como ejemplo concreto que reune las
condiciones minimas:

Participacion comprobada: mantiene cuota de mercado relevante, especialmente en
la Costa Atlantica y en corredores estratégicos.

Solidez financiera: ha demostrado capacidad de apalancar inversiones y mantener
estabilidad operativa en un mercado adverso.

Historial de expansion: en los Ultimos afios ha incrementado su cobertura y ha
manifestado publicamente interés en crecer, siendo muy dificil entrar en zonas donde
existe gran poder de mercado de las competidoras multinacionales.
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Petromil es una empresa 100 % de capital colombiano. No responde a juntas directivas en
el extranjero ni a intereses de grupos transnacionales. Esta condicion, que podria parecer
anecddtica, tiene una trascendencia estratégica en el analisis antitrust, dado que su
independencia asegura que no esté alineada con los incentivos de coordinacion tacita
de los grandes incumbentes extranjeros.

En un mercado donde mas del 85 % de la participacion mayorista estd en manos foraneas,
la existencia de un operador con capital nacional no es un dato marginal, sino una
condicion estructural para preservar pluralidad de incentivos y, en consecuencia,
competencia efectiva.

Petromil no es un actor “de papel’. Su infraestructura muestra que ha alcanzado lo que en
teoria de la competencia se denomina escala minima eficiente, es decir, el conjunto de
activos que le permiten competir en igualdad de condiciones logisticas con los
incumbentes:

- 450 estaciones de servicio activas en 18 departamentos, una red que le otorga
presencia territorial.

- Capacidad logistica: transporte por medio de Transoil, gasoducto virtual para gas y
operaciones maritimas.

En antitrust, disponer de facilidades propias es crucial. Los pequefios jugadores sin
infraestructura dependen de los incumbentes para acceder a poliductos, quedando
atrapados en el cuello de botella logistico. Petromil, en cambio, ha invertido durante décadas
para romper parcialmente esa dependencia. Aun asi, su crecimiento se ha visto
limitado, lo que confirma la paradoja del mercado, puesto que incluso con infraestructura
propia, un nacional apenas alcanza 5 %, lo que revela el poder de las barreras
estructurales.

Actualmente, Petromil ostenta una participacion del 4,8 % en el mercado mayorista. Frente
a Terpel (42 %), Primax (20,8 %) y Biomax (8,2 %), Petromil es el Unico nacional con cuota
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significativa. En el retail, suma alrededor de 4,2 % en estaciones aliadas y 0,6 % en operacion
directa.

A primera vista, podria parecer un numero pequefio. Sin embargo, en analisis de
competencia el dato es revelador. Que refleja que después de mas de 30 afos, ningln
nacional ha superado ese umbral. Existen decenas de jugadores marginales con 1 0 2 %,
pero ninguno con capacidad de disciplinar al oligopolio.

En teoria industrial, esto se interpreta como un mercado con “muchos nombres, pero
pocos competidores”: variedad aparente, competencia ilusoria.

Los estados financieros de Petromil muestran un patrimonio neto positivo, balances
auditados vy lineas de crédito abiertas en bancos nacionales. Esto implica que tiene la
capacidad de apalancar adquisiciones de activos desinvertidos en una operacion de
integracion.

Aqui conviene hacer una precisidn economica, la viabilidad financiera no elimina las
barreras estructurales. Al contrario, las confirma. Si una empresa con solidez financiera
solo ha logrado un 4,8 % en décadas, significa que el mercado no falla por falta de
capacidad, sino por cierre logistico y contractual controlado por incumbentes
extranjeros.

Petromil nacié en 1989 como una estacién en Santa Marta y, en 28 afios, ha logrado
consolidarse como un grupo empresarial con combustibles liquidos, gas y logistica. Su
historia es la de un jugador resiliente, que sobrevivio en un terreno dominado por
multinacionales que concentran exclusividades con estaciones.
En cualquier otro mercado, una empresa con 28 afios de experiencia y 450 estaciones habria
escalado a cuotas de dos digitos. Que en Colombia apenas llegue al 5 % demuestra el efecto
de las barreras estructurales, debido a contratos de exclusividad, inversiones hundidas y
economias de escala que cierran el camino al crecimiento organico.
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El derecho antitrust ha sido claro en que cuando un mercado esta cerrado, la autoridad de
competencia puede y debe crear contestabilidad artificial mediante desinversion. En este
caso, el remedio de oferta inicial a inversionistas nacionales no es un favor a Petromil, sino
un principio estructural de politica de competencia.

Petromil clasifica como candidato natural a ese remedio porque cumple con los criterios
de un maverick en potencia, que son: independencia de multinacionales, infragstructura
propia, resiliencia probada y capacidad de inversion. Lo que le ha faltado no es voluntad,
sino espacio estructural para crecer.

Las conclusiones econémicas, son:

- Barreras de entrada y salida: la existencia de muchos actores pequefios y un unico
nacional en 5 % demuestra un mercado cerrado, no contestable.

- Cuellos de botella logisticos: Petromil sigue limitado por el control extranjero de
poliductos y contratos de exclusividad.

- Oligopolio coordinable: Terpel y Primax/Biomax superan juntos el 70 %. Sin un
maverick, la coordinacion tacita es el desenlace natural.

- Necesidad de maverick: Petromil es la excepcion que confirma la regla del cierre. Su
fortalecimiento mediante remedio estructural es la Unica via ortodoxa para restaurar
pluralidad.

- Pluralidad ilusoria: muchos rivales nominales, pero sin capacidad real de disciplinar.
Solo Petromil tiene potencial, y esta bloqueado.

Petromil es mas que un competidor de 4,8 %. Es la prueba viviente de que el mercado esta
cerrado y, al mismo tiempo, el unico vehiculo viable para reabrirlo. Su perfil, infraestructura,
capacidad financiera y resiliencia lo convierten en el maverick nacional bloqueado que la
Superintendencia debe liberar a través del condicionamiento estructural.
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De lo contrario, Colombia quedara atrapada en un duopolio extranjero con escenario
econémico coordinable, gran riesgo, con pérdida definitiva de soberania en un insumo
critico.

La trayectoria de Petromil revela de manera irrefutable el caracter cerrado del mercado
colombiano de combustibles. Tras 28 afos de operacion ininterrumpida, con mas de 450
estaciones de servicio en 18 departamentos y un patrimonio sélido, su participacion apenas
alcanza el 4,8%. En cualquier otro mercado, esa escala de activos y experiencia se habria
traducido en cuotas de dos digitos. Que en Colombia no supere el 5% no refleja falta de
capacidad empresarial, sino la existencia de barreras estructurales infranqueables, tales
como, contratos de exclusividad, control extranjero de poliductos y economias de escala que
bloquean el crecimiento organico. Esta paradoja es el mejor argumento de politica antitrust
que confirma que el mercado no es contestable y que la Unica via para corregirlo es un
remedio estructural que permita a Petromil —o a otro inversionista nacional— adquirir escala
suficiente para desempefiar el papel de maverick y disciplinar al oligopolio extranjero.

4722 La paradoja empirica de Petromil

Existe una paradoja en todo esto, la trayectoria de Petromil constituye la evidencia mas
contundente de que el mercado mayorista de combustibles en Colombia no es contestable.
En teoria econdmica, un mercado contestable es aquel en el que cualquier competidor
eficiente, con activos y capacidades minimas, puede entrar y crecer si asi lo decide. La
historia de Petromil demuestra exactamente lo contrario. Tras 28 afios de operacion
ininterrumpida, Petromil ha invertido en una red de mas de 450 estaciones de servicio, ha
construido una red logistica propia con transporte terrestre y maritimo, y mantiene estados
financieros positivos con capacidad de apalancar inversidn. En cualquier otro mercado, esa
combinacion de trayectoria, activos e infraestructura lo habria llevado a consolidar una
participacion de dos digitos.

Sin embargo, la realidad es que, después de mas de tres décadas, Petromil apenas alcanza
el 4,8 % del mercado mayorista. Este resultado no refleja falta de gestion ni debilidad
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empresarial, sino la existencia de barreras estructurales infranqueables, que se levantan con
contratos de exclusividad que amarran a las estaciones, control extranjero de poliductos,
economias de escala que hacen inviable un crecimiento gradual y practicas de coordinacion
tacita que limitan cualquier expansion de actores independientes.

La paradoja es clara. Una empresa que reune todos los atributos de viabilidad —historia,
infraestructura, musculo financiero y capilaridad territorial— se encuentra atrapada en un
techo artificial que le impide superar el 5 %. En economia industrial, este resultado es la
prueba empirica de que el mercado esta cerrado.

Precisamente por ello, la politica de competencia no puede confiar en la “fuerza del mercado”
para corregir las distorsiones. La unica via de apertura real es un remedio estructural,
consistente en obligar a que los activos de la integracién se ofrezcan en primera instancia a
inversionistas nacionales. Solo asi Petromil, o un jugador de similares caracteristicas, podra
romper el oligopolio extranjero y asumir el rol de maverick disciplinador que el mercado
requiere.

4.7.3 Argumento técnico ante la SIC
El condicionamiento de oferta inicial a nacionales no constituye un privilegio ni un
proteccionismo contrario al régimen de competencia. Por el contrario, responde a tres
principios ortodoxos del andlisis antitrust:
(i) Remedio proporcional a la estructura del mercado
o El'mercado presenta un HHI en rango de alta concentracion.
o Laintegracion proyectada eleva aun mas la concentracion.

o Un remedio conductual seria insuficiente; se requiere remedio estructural.

(i) Preservacion de contestabilidad
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o Dado que la entrada organica es inviable, el unico modo de asegurar
contestabilidad es a través de la venta con prioridad a nacionales.
o Esto crea condiciones reales de rivalidad, imposibles por otra via.

(iii) Proteccion de la eficiencia dinamica y del interés publico

o Un actor nacional reinvierte utilidades en el pais, fortaleciendo infraestructura
local.

o Su permanencia asegura resiliencia en momentos de crisis logistica o politica.

o Esto se traduce en estabilidad macroecondémica y reduccion de riesgos
fiscales asociados al FEPC.

El mercado de combustibles liquidos en Colombia es un oligopolio extranjero blindado
por barreras de entrada. La operacion Primax—Biomax acentua ese cierre. La unica medida
que puede restaurar pluralidad y reducir riesgos de coordinacion es un remedio estructural
de que los activos se ofrezcan inicialmente a inversionistas nacionales.

En este esquema, Petromil constituye el ejemplo natural de actor nacional que cumple los
requisitos técnicos y financieros, aunque no es el unico. Su trayectoria demuestra que es
posible competir en un entorno adverso; lo que falta es acceso a escala suficiente para
materializar su rol como maverick.

De esta forma, el condicionamiento propuesto no es un privilegio, sino la aplicacion
ortodoxa del derecho de la competencia, como lo es asegurar que en un mercado cerrado
exista un competidor con incentivos diferentes, capaz de disciplinar al oligopolio y
preservar la soberania econdmica de Colombia en un sector estratégico.

5. Problemas de la integracion sin objeciones ni condicionamientos

La fusién Primax-Biomax no solo eleva los indices de concentracion, tambien elimina la
posibilidad de que un maverick nacional discipline al oligopolio, refuerza barreras de entrada
y profundiza la dependencia extranjera. Lo que esta en juego no es una cuota de mercado,
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sino la pluralidad misma de la cadena de suministro energético. Aunque el precio esté
regulado, el efecto en consumidores se refleja en menor pluralidad de opciones y servicios,
y en una carga fiscal indirecta mayor via subsidios. Sin embargo, el punto neuralgico no es
el precio minorista, sino la necesidad de un maverick nacional que discipline el mercado y
proteja la soberania energética.

La operacion de integracion entre Primax y Biomax no puede analizarse unicamente como
un asunto de eficiencia privada o de sinergias corporativas. Se trata de una decision con
implicaciones estructurales para la competencia, la soberania econdémica y la
seguridad nacional. Si |a operacion se aprueba en sus términos actuales, sin objeciones
ni remedios, [0s riesgos superan con creces los posibles beneficios.

Veamos:

5.1  Aumento sustancial de la concentracion

El mercado mayorista de combustibles en Colombia ya presenta niveles de concentracion
excesivamente altos. La integracion entre Primax y Biomax elevaria significativamente el
Indice Herfindahl-Hirschman (HHI), ubicandolo en rangos que la teoria y la practica
antitrust internacional consideran preocupantes.

Un aumento en la concentracion de esta magnitud no es neutral:
- Refuerza el poder de mercado de los incumbentes.
- Reduce la contestabilidad efectiva del mercado.
- Facilita la coordinacion tacita entre los pocos jugadores remanentes.
En sectores de alta homogeneidad del producto —como gasolina y diésel— la propensidn

a la coordinacidn es mayor. La fusidn, en lugar de fortalecer competencia, crea condiciones
para que la disciplina oligopdlica se consolide.
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5.2  Eliminacion de un potencial maverick

La literatura econdmica resalta la importancia de preservar competidores con capacidad de
romper la coordinacion tacita: los mavericks. La operacion neutraliza a un actor que podia
desempefiar ese rol y, en consecuencia, priva al mercado de la unica valvula de presion
competitiva.

La eliminacion de un maverick no es un efecto marginal, sino un daio estructural, dado
que se pierde el Unico incentivo de disrupcion y se consolida la l6gica de precios y contratos
acomodaticios.

5.3  Reduccion de la contestabilidad y cierre del mercado

La integracion exacerba las barreras de entrada ya existentes:
« Inversiones hundidas (poliductos y estaciones).
« Exclusividades contractuales que amarran a las estaciones por afios.

« Regulacion disefiada para incumbentes, con exigencias financieras y técnicas dificiles
de cumplir para nacionales emergentes.

El resultado es un mercado cerrado. Ni actores nuevos ni nacionales con potencial real
pueden escalar. Una vez consolidada la operacion, la posibilidad de que un entrante
discipline a los incumbentes sera practicamente nula.

5.4. Repatriacion de rentas y pérdida de valor local

La concentracion en manos extranjeras tiene un efecto macroecondmico adicional:

- Lasrentas generadas en la distribucion mayorista tienden a repatriarse a las matrices
internacionales.
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- Se limita la reinvencion local de utilidades, reduciendo inversion en infraestructura
doméstica y encadenamientos productivos nacionales.

- Se genera una dependencia fiscal indirecta: el Estado pierde capacidad de apalancar
utilidades locales para programas sociales o infraestructura.

En sintesis, cada litro vendido financia mas a corporaciones internacionales que al
desarrollo nacional.

5.5 Dependencia logistica y vulnerabilidad de la seguridad nacional

El combustible no es un bien cualquiera; es un insumo estratégico critico. Su control define
la capacidad de movilizacion de la economia, de las Fuerzas Armadas y de la logistica de
emergencia.

Al consolidar la operacién, la logistica quedaria aun mas concentrada en manos extranjeras,
reduciendo la autonomia del Estado para reaccionar en crisis geopoliticas, desastres
naturales o conflictos sociales. Dependencia en infraestructura y reservas manejadas desde
directorios externos compromete la resiliencia nacional.

5.6. Blogueo a la expansion de actores nacionales

Finalmente, la integracion asfixia el potencial de expansion de actores nacionales que
podrian desempefiar un papel de contrapeso. Sin un remedio estructural que garantice
acceso a infraestructura y activos desinvertidos, estos actores quedaran confinados a cuotas
marginales, imposibilitados de competir en escala y, por tanto, de disciplinar al mercado.

En un pais que ya vio como la extranjerizacion superd el 84% del mercado, la aprobacién sin
condiciones implicaria renunciar a la posibilidad de contar con un campedn nacional en el
sector.
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La aprobacion de la integracion sin objeciones ni condicionamientos generaria un triple
perjuicio:

(i) Competitivo: mas concentracion, menos contestabilidad, mayor riesgo de
coordinacion tacita.

(if) Econdmico: repatriacion de rentas, pérdida de reinversion nacional y bloqueo a
actores locales.

(iii) Estratégico: dependencia extranjera en un insumo critico, con implicaciones de
soberania y seguridad nacional.

La evidencia empirica y la doctrina antitrust son claras en sefialar que en mercados cerrados,
permitir la consolidacion sin remedios equivale a entregar el control total a un oligopolio
extranjero. Un camino sano es imponer condicionamientos estructurales que abran espacio
a la competencia efectiva y aseguren la presencia de actores nacionales.

5.7  Posibles contraargumentos de PRIMAX y de BIOMAX

En el curso de la evaluacion, es previsible que Primax y Biomax presenten ciertos
argumentos defensivos para minimizar los riesgos de la operacion. Las defensas que puedan
esgrimir Primax y Biomax son superficiales: que el precio ya lo fija el Estado, que todo esta
extranjerizado, que hay suficientes jugadores. La realidad es que el riesgo no esta en el
precio regulado, sino en la logistica, la contestabilidad y la soberania. Negar estos puntos es
desconocer como funciona realmente el mercado.

A continuacién, se refutan, uno por uno, mostrando su caracter incompleto, equivoco o
directamente irrelevante frente al analisis estructural de competencia.

5.7.1. “El precio ya lo fija el Estado”
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Este argumento es incompleto. Si bien el Ministerio de Minas y Energia regula el precio base
y el FEPC actiia como mecanismo de estabilizacion, la competencia no desaparece:

- Los margenes mayoristas, el acceso a poliductos y las condiciones contractuales con
estaciones de servicio estan fijados por la regulacién.

- El servicio y atencion a los minoristas es un factor de competencia.

- Es en esas variables donde se concentra el riesgo competitivo: exclusividades,
descuentos, condiciones de suministro y acceso a infraestructura critica.

- El precio de minorista al pubico es libre.

La fijacion del precio base no elimina el poder de mercado en la logistica; al contrario, lo
desplaza a un terreno donde la concentracion puede generar exclusion y coordinacion tacita.

Aunque el precio de referencia mayorista esté regulado por el Estado, la concentracion
propuesta afecta indirectamente a los consumidores al reducir la pluralidad de opciones
reales en estaciones de servicio, limitar la innovacion en calidad y trasladar mayores costos
al Fondo de Estabilizacidn de Precios de los Combustibles (FEPC), que en Ultima instancia
se financia con recursos publicos. No se trata entonces de un impacto directo en el precio al
surtidor, sino de una pérdida estructural de diversidad y de disciplina competitiva que solo
puede ser compensada mediante la presencia de un maverick nacional capaz de romper la
coordinacion de los incumbentes extranjeros.

Es cierto que el precio de referencia mayorista esta regulado, lo que limita un traslado
inmediato al bolsillo del consumidor. Sin embargo, el impacto de la concentracion no
desaparece, puesto que se traslada al plano de la pluralidad, al reducir las opciones reales;
a la innovacion, al eliminar incentivos de servicio y calidad; y a la fiscalidad, al presionar el
FEPC y con ello la carga tributaria indirecta de los ciudadanos. En suma, el consumidor no
queda inmune, su afectacidén es mediata, estructural y, por ello, inseparable de la decisién
de esta autoridad
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9.7.2. “Ya todo esta extranjerizado”

El hecho de que la extranjerizacion del mercado ya supere el 84% no justifica profundizarla.
Por el contrario, refuerza el deber de la autoridad de corregir la dependencia:

- Aprobar la operacion sin condiciones consolidaria una concentracion casi total en
manos de corporaciones extranjeras.

- El remedio estructural propuesto —desinversion de activos con ofrecimiento inicial a
inversionistas nacionales— busca precisamente desescalar esa dependencia y
restaurar pluralidad en un mercado cerrado.

La extranjerizacion existente no es un argumento a favor de la integracidn; es la razén
principal para condicionarla. Con el condicionamiento que se propone se disminuye poder
oligopdlico empresarial dentro del mercado relevante.

5.7.3. “Es proteccionismo”

La acusacion de proteccionismo es equivoca. El remedio propuesto no consiste en subsidios,
aranceles ni privilegios fiscales, sino en una medida de competencia ortodoxa:

- Las autoridades de EE. UU. (DOJ/FTC) y de la Union Europea han impuesto
desinversiones condicionadas a que los activos se transfieran a operadores
independientes con incentivos distintos al oligopolio.

- Lafinalidad no es “favorecer nacionales”, sino crear un maverick capaz de disciplinar
el mercado.

- La Constitucion colombiana (arts. 333 y 334) faculta al Estado a intervenir en sectores
estratégicos cuando el interés publico esta comprometido.
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- La integracion de Eternit con Colombit, conocida por la SIC ordené como medida
estructural, vender la marca Colombit a un tercero que no hiciera parte de la operacion
para conservar a un maverick. No seria la primera vez que se aplica en Colombia.

No es proteccionismo: es derecho de la competencia aplicado con seriedad para preservar
pluralidad y contestabilidad en un mercado critico.

5.7.4 “Hay suficientes jugadores”

La mera pluralidad formal de actores no garantiza competencia efectiva. En el escenario
post-integracion, la estructura seria la siguiente:

- Terpel (=47%) y Primax-Biomax (=30%+) concentrarian méas del 80% del mercado.

- ElI 10% restante quedaria en manos de jugadores pequefios extranjeros, sin escala
minima eficiente.

- Todos los incumbentes relevantes (84%) son multinacionales con incentivos
similares, lo que facilita la coordinacion tacita.

La pluralidad numérica es irrelevante cuando los incentivos de los jugadores estan alineados.
Lo que asegura competencia es la existencia de un actor con incentivos divergentes.

No basta con contar jugadores: lo decisivo es que exista un maverick. En este caso, sin un
remedio estructural, el mercado quedara reducido a un duopolio coordinable sin rivales
efectivos.

5.7.5 “Terpel es suficientemente grande y genera todo el efecto competitivo esperado”

Es previsible que Primax alegue que su integracion con Biomax deberia autorizarse porque,
en el pasado, se permiti6 que Terpel alcanzara una participacion cercana al 47% del
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mercado. Bajo esa logica, negar la operacion seria un acto de discriminacion frente a un
competidor que ya disfruta de una posicion dominante.

Este argumento resulta juridicamente improcedente y econdmicamente riesgoso, por varias
razones:

(i) Principio de analisis caso por caso

El control de integraciones no opera bajo precedentes automaticos, sino mediante el examen
de los efectos concretos en cada contexto de mercado.

o Cuando se autorizd a Terpel, el escenario competitivo era diferente: |a
extranjerizacion del sector no habia alcanzado los niveles actuales, y existia
mavyor diversidad de jugadores nacionales.

o Ademas, la participacion de Terpel ha sido el resultado de un crecimiento
progresivo en el tiempo, bajo condiciones de mercado distintas.
Hoy, en cambio, el panorama ha cambiado radicalmente. Casi el 84% del mercado
mayorista esta en manos de multinacionales, lo que agrava los riesgos de coordinacidn tacita
y situa los intereses de la economia colombiana en segundo plano frente a los de cada
inversionista extranjero.

(i) Igualdad no significa simetria de dominancias

La igualdad en derecho de la competencia no implica que, si un operador fue autorizado en
el pasado a alcanzar una participacion dominante, los demas tengan derecho a hacer lo
mismo.

o El objetivo de la politica de competencia es preservar pluralidad y
contestabilidad, no “balancear gigantes” en perjuicio del interés publico.
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o Autorizar la integracion con base en esa defensa equivaldria a institucionalizar
un equilibrio de dominantes extranjeros, incompatible con el mandato
constitucional de intervencién estatal en sectores estratégicos (arts. 333 y 334
CP).

(if)  Riesgo de coordinacion tacita reforzada
Con Terpel (=47%) y un Primax-Biomax (=30%+), el mercado quedaria en manos de dos
jugadores dominantes que juntos superarian el 80% del total. Sumado a los otros extranjeros,
con las cuales la industria queda en manos de intereses que ponen en riesgo la soberania

economica.

o La teoria econdmica muestra que la simetria entre dominantes facilita la
coordinacion tacita y reduce los incentivos a competir.

o El resultado seria un duopolio extranjerizado, estable en sus precios y
contratos, pero perjudicial para consumidores y para la economia nacional.

(iv)  Exclusion de terceros y cierre definitivo

El 10% restante quedaria fragmentado entre actores marginales, sin posibilidad de alcanzar
escala minima eficiente.

o Esto elimina cualquier oportunidad de expansion de actores nacionales

o Se clausura la posibilidad de contar con un maverick que discipline a los
incumbentes extranjeros.e.

(v)  Precedentes internacionales
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o EI'DOJ estadounidense ha insistido en que la existencia de un dominante no
justifica crear otro. La competencia se mide en pluralidad real, no en simetria
entre oligopolistas.

El alegato de igualdad con Terpel seria un espejismo juridico. Cuando Terpel realizé sus
adquisiciones, la extranjerizacion no alcanzaba los niveles actuales y aun habia
pluralidad nacional. Hoy, con mas del 84% del mercado en manos extranjeras, replicar
aquella autorizacion seria un error historico, dado que consolidaria un duopolio extranjero
coordinable, pondria en segundo lugar los intereses de la economia colombiana frente a los
de corporaciones internacionales y cerraria definitivamente la posibilidad de contar con un
actor nacional independiente.

La igualdad en antitrust no es simetria de dominancias, sino pluralidad de incentivos.
Autorizar a Primax-Biomax para igualar a Terpel equivale a institucionalizar un duopolio
extranjero, lo que la teoria y practica rechazan.

Los contraargumentos de Primax y Biomax son previsibles, pero ninguno resiste analisis
técnico: (i) La regulacion de precios no cubre la logistica, donde esta el verdadero riesgo; (ii)
La extranjerizacion actual exige corregir la dependencia, no profundizarla; (iii) El remedio
propuesto no es proteccionismo, sino un mecanismo ortodoxo y proporcional de politica de
competencia; (iv) La existencia de varios jugadores extranjeros no equivale a competencia
efectiva; sin un maverick, lo que queda es un oligopolio comodo y estable.

La neutralizacion de sus argumentos demuestra que la salida mas sana es un remedio
estructural que garantice la presencia de un actor nacional independiente con capacidad de
disciplinar al mercado.

6. Remedio propuesto: condicionamiento estructural

El derecho de la competencia no se limita a sancionar, también construye soluciones. La
ortodoxia internacional avala remedios estructurales, como son, la desinversion de activos,
obligacion de venta a nacionales y prohibicién de recompras. En Colombia, esta operacion
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exige un remedio claro, como es ofrecer en primera instancia activos estratégicos a un actor
nacional, garantizando la existencia de un maverick que discipline al oligopolio.

La Superintendencia de Industria y Comercio (SIC) se enfrenta a una decisién de especial
trascendencia, como lo es autorizar 0 no la integracion entre Primax y Biomax, operacion
que impacta directamente el mercado mayorista de combustibles liquidos, considerado
estratégico para la economia y la seguridad nacional.

El articulo 17 de la Ley 1340 de 2009 otorga a la SIC la facultad de imponer
condicionamientos estructurales o conductuales para preservar la competencia efectiva. La
experiencia internacional y la doctrina ortodoxa del derecho de la competencia coinciden en
que, cuando se trata de mercados cerrados con altas barreras de entrada y riesgo de
coordinacion tacita, los remedios estructurales son los Unicos eficaces.

La presente solicitud no busca blogquear la operacion, sino garantizar que esta no derive en
la consolidacién de un duopolio extranjero incontestable, en el cual Terpel (=47%) y
Primax-Biomax (=30%+), mas otros pequefios actores extranjeros, concentren mas del 84%
del mercado, dejando a actores nacionales sin posibilidad de expansion y al pais sin un
competidor independiente capaz de disciplinar al oligopolio.

El condicionamiento estructural que se propone persigue tres finalidades esenciales,
alineadas con el mandato constitucional y con las mejores practicas antitrust:

(i) Preservary restaurar la pluralidad en un mercado altamente concentrado.

(i) Crear un o unos mavericks nacionales independientes, con escala minima eficiente
para disciplinar la coordinacion tacita.

(iii) Proteger la soberania econdémica y la seguridad nacional, reduciendo la vulnerabilidad
derivada de la excesiva extranjerizacion del sector.
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Estos objetivos constituyen la Unica forma de conciliar la autorizacion de la integracién con
los principios de libre competencia, interés general y funcién social de la propiedad previstos
en los articulos 2, 333 y 334 de la Constitucion.

Los componentes son:

6.1 Ofrecimiento previo a inversionistas nacionales de activos estratégicos puestos en
venta

La aprobacion de la operacién debe condicionarse al ofrecimiento de venta de un paquete
de activos de Biomax que asegure la creacion de un competidor viable. Dicho paquete debe
incluir, de manera integral y no fragmentaria:

- Capacidad firme de acceso a poliductos y derechos logisticos asociados,
indispensables para la movilidad de volumenes competitivos.
- Cartera de estaciones de servicio desligada de contratos de exclusividad, con

volumen representativo en corredores de alto consumo.

- Contratos de suministro que aseguren flujo inmediato de ventas, evitando que el
nuevo actor dependa exclusivamente de construir relaciones desde cero.

La experiencia internacional muestra que los remedios efectivos no consisten en vender
activos dispersos, sino en transferir bundles integrados que confieren escala minima
eficiente.

6.2. Prioridad de oferta a inversionistas nacionales

El paquete debe ser ofrecido en primera opcion a inversionistas nacionales con solvencia
financiera y capacidad técnica comprobada.
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Esta condicion constituye la aplicacion de un principio de contestabilidad real, que se
presenta cuando un mercado esta cerrado y dominado por extranjeros, el unico modo de
restablecer pluralidad es crear condiciones para que un actor nacional adquiera escala
competitiva.

Si los inversionistas nacionales no ejercen la opcion, los activos podrian ofrecerse a otros
jugadores, pero el deber de la SIC es garantizar que tengan la primera oportunidad, evitando
que el mercado quede cerrado de manera definitiva.

6.3  Creacion de uno o dos maverick nacionales

El objetivo Ultimo de una oferta a inversionistas nacionales no es numérico (reducir HHI), sino
funcional: garantizar la existencia de un maverick.

- Unactor o dos con incentivos distintos a los incumbentes extranjeros.

- Capaz de romper la disciplina tacita mediante precios mas agresivos, condiciones
contractuales mas flexibles o estrategias de innovacion.

- Independiente financiera y estratégicamente, sin vinculos accionariales ni
dependencias con los incumbentes.

Sin un maverick, el mercado post-integracion sera un duopolio coordinable. Con un maverick,
se restaura la dinamica competitiva y se fortalece la eficiencia dinamica en beneficio
de consumidores y del interés general.

6.4 Blindajes de independencia y verificacion

Para que el remedio sea efectivo, se deben imponer garantias que aseguren la autonomia
del nuevo actor:
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Prohibicidén de recompra de activos por parte de los incumbentes durante un plazo
minimo de 10 afios.

Limitacidn a contratos de servicios compartidos que generen dependencia operativa.

Acceso regulado a facilidades esenciales, asegurando igualdad de condiciones en
poliductos.

Supervision de un trustee independiente, encargado de verificar la implementacion
del remedio, reportar a la SIC y garantizar que el nuevo actor compita en condiciones
reales.

Eliminacion de exclusividad en contratos reduciendo tiempo de existencia. Sobre este
punto importante tener en cuenta lo que ocurrié en Espafia, Repsol fue sancionada
por contratos de exclusividad en estaciones de servicio que impedian la entrada de
competidores independientes. La autoridad mandé eliminar esas clausulas y sancion
la practica. Este antecedente muestra que las autoridades europeas reconocen el
riesgo que suponen los contratos exclusivos como cuellos de botella logisticos, lo que
refuerza la legitimidad de pedir remedios estructurales en casos donde esas barreras
sean severas.

Precedentes que legitiman el remedio

La solucion propuesta no es novedosa ni excepcional. Responde a la practica estandar del
derecho de la competencia internacional:

Exxon-Mobil (1999, EE. UU.): la FTC impuso la venta de refinerias, oleoductos y
estaciones para preservar competencia en combustibles.

Bayer-Monsanto (UE, 2018): se exigi6 la desinversion de lineas de negocio
completas para garantizar la entrada de un competidor viable.
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- Eternit-Colombit (SIC, Colombia): la autoridad nacional ordend la venta previa de la
marca Colombit como un condicionamiento para aprobar la operacion

- Venta de Exxon — Mobil a Terpel en Colombia (2018), donde fue condicionada la
operacion a que el comprador vendiera activos a un tercero.

Estos precedentes muestran que los remedios estructurales con transferencia de activos
estratégicos a competidores independientes —en ocasiones nacionales— son la via
ortodoxa para evitar la consolidacion de oligopolios incontestables.

Aprobar la integracion entre Primax y Biomax sin condiciones seria consolidar un mercado
extranjerizado en mas del 84%, con efectos negativos en tres planos: (i) Competencia:
concentracion excesiva, coordinacion tacita y exclusion de nacionales; (i) Economia:
repatriacion de rentas, pérdida de reinversién local y presiones sobre el FEPC; (iii)
Soberania: dependencia logistica extranjera en un insumo critico para la defensa y la
estabilidad macroeconomica.

Por estas razones, se solicita a la Superintendencia de Industria y Comercio, (i) condicionar
la aprobacion de la operacidn a la oferta de compra de activos estratégicos de Biomax; (ii)
Garantizar prioridad de oferta a inversionistas nacionales en la adquisicion de dichos activos;
(iii) propender la creacion o permanencia de un maverick independiente, con escala minima
eficiente y autonomia estratégica; (iv) Imponer blindajes de independencia y verificacion,
incluyendo prohibicion de recompra, acceso regulado a facilidades esenciales y trustee de
implementacion.

Este remedio estructural no es una concesion politica, sino la Unica medida proporcional y
ortodoxa en derecho de la competencia para preservar la pluralidad, restaurar la
contestabilidad y proteger la soberania en un sector vital para Colombia.

El condicionamiento estructural que aqui se propone no constituye una novedad exética ni
un mecanismo ajeno a la practica mundial. Por el contrario, se enmarca en la ortodoxia de la
politica de competencia aplicada por las principales jurisdicciones.
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En Estados Unidos, la Federal Trade Commission condicioné la fusién Exxon—-Mobil (1999)
a una amplia desinversion, exigié la venta de oleoductos, refinerias y estaciones de servicio
en diversos estados para evitar que el nuevo conglomerado adquiriera poder excesivo en
mercados regionales de combustibles. El principio fue claro, una integracién en un insumo
estratégico solo es admisible si se acomparia de desinversiones suficientes que mantengan
la pluralidad de actores.

En Europa, la Comision Europea bloqued la operacion Siemens-Alstom (2019), destinada
a crear un campeon ferroviario europeo, precisamente por el riesgo de consolidar un
duopolio. La decision mostrd que incluso proyectos que buscan eficiencia o escala pueden
sacrificarse cuando ponen en riesgo la contestabilidad de mercados estratégicos.

En Espafa, la Comisién Nacional de los Mercados y la Competencia sancion6 a Repsol
(2015) por contratos de exclusividad con estaciones de servicio que limitaban la entrada de
competidores. Se obligé a modificar clausulas contractuales y a restituir la apertura minorista,
reconociendo que los contratos de largo plazo en combustibles constituyen barreras de
entrada anticompetitivas.

Finalmente, en Colombia, la propia Superintendencia de Industria y Comercio ha recurrido
a remedios estructurales, como en el caso Eternit-Colombit (2006), donde se exigio la venta
de la marca Colombit.

Estos ejemplos confirman que los remedios estructurales —ya sea mediante desinversion
obligatoria, bloqueo de integraciones o apertura de exclusividades— son una practica
estandar en antitrust. Lo que se plantea en este caso es la aplicacion de esa misma ortodoxia
al mercado colombiano de combustibles, con la especificidad de garantizar que los activos
desinvertidos se ofrezcan en primera instancia a inversionistas nacionales, unica via para
asegurar la pluralidad real y la soberania energética.

En consecuencia, la aprobacion de la operacion Primax—Biomax debe condicionarse a un
remedio estructural robusto, verificable y orientado a la creacion de un competidor nacional
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independiente, como Unica via para salvaguardar la competencia efectiva y la soberania
economica del pais.

1. Cierre y conclusion

El expediente de la integracion Primax—-Biomax no es un caso ordinario de control de
concentraciones. Se trata de una decision que definira si el mercado de combustibles en
Colombia se consolida como un duopolio extranjero coordinable, o si, por el contrario, se
abre una ventana para restaurar pluralidad, dinamismo y soberania en un sector critico.

La Constitucion Politica impone al Estado el deber de intervenir en sectores estratégicos
(arts. 2, 333 y 334). La Ley 1340 de 2009 faculta expresamente a la Superintendencia de
Industria y Comercio para imponer condicionamientos estructurales cuando la competencia,
la contestabilidad y el interés general se encuentran en riesgo. Hoy, ambos mandatos
confluyen: la autoridad no se enfrenta a una opcidn, sino a una obligacién institucional.

Los hechos son claros:

- El mercado mayorista de combustibles ya esta 84% extranjerizado, con control
logistico en manos de multinacionales.

- Laintegracion dejaria a dos jugadores —Terpel y Primax/Biomax— con mas del 80%
de participacion, un escenario tipico de duopolio coordinable reconocido por la teoria
econdémica como mas riesgoso que un monopolio vigilado.

- La contestabilidad natural del mercado es nula: altos costos hundidos, exclusividades
contractuales y control de facilidades esenciales hacen imposible la entrada organica
de nuevos actores.

- El Unico camino ortodoxo es crear contestabilidad artificial mediante un remedio
estructural que transfiera activos estratégicos a un operador independiente.
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La doctrina internacional lo respalda:

EIDOJ/FTC en EE. UU., la Comision Europea, la OCDE y la ICN han reconocido que,
en mercados cerrados, la figura del maverick es indispensable para disciplinar la
coordinacion tacita.

Precedentes como Exxon-Mobil, Bayer-Monsanto, Eternit—-Colombit y las medidas
recientes de COFECE en México y CADE en Brasil demuestran que los remedios
estructurales son el mecanismo legitimo para evitar la captura de sectores
estratégicos.

En este caso, la solucion esta al alcance: ordenar el ofrecimiento de activos de Biomax, con
prioridad de oferta a inversionistas nacionales, asegurando asi la creacion de un maverick
colombiano con escala minima eficiente, acompafada de los condicionamientos comentados
en este escrito.

Este no es una proteccion a Petromil ni a ningun actor en particular; es la aplicacion ortodoxa
del derecho de la competencia para garantizar:

Pluralidad real en un mercado hoy cerrado.

Competencia efectiva mediante un actor con incentivos divergentes al oligopolio
extranjero.

Soberania econdmica en un insumo vital para la seguridad nacional, el recaudo fiscal
y la estabilidad macroeconémica.

La SIC no puede limitarse a aprobar esta operacion bajo un analisis meramente formal de
cuotas o precedentes. Aprobarla sin condiciones equivaldria a abdicar de su mandato
constitucional, consolidando un mercado en el que la competencia es solo nominal.
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En cambio, imponer el remedio estructural propuesto enviara un mensaje claro, que €s, en
Colombia, el control de integraciones no es una formalidad, sino un verdadero instrumento
de politica publica orientado a proteger la competencia, la economia y la soberania nacional.
Por el lado del consumidor el impacto no es hoy en precios, sino mafiana en pluralidad,
innovacién y carga fiscal indirecta via subsidios al FEPC. Eso es lo que se protege también
el remedio.

En conclusion, la decision de la Superintendencia no es meramente transaccional. Se trata
de definir si Colombia preserva un mercado abierto, plural y soberano, o si entrega
definitivamente un insumo critico a un duopolio extranjero de riesgo coordinable. La
experiencia comparada ensefia que estas coyunturas no se repiten, una vez consolidada la
concentracion, el mercado queda cerrado por décadas. De ahi que la presente operacidn no
deba entenderse como una fusién mas, sino como el punto de inflexion que marcara si el
pais mantiene la capacidad de decidir sobre su seguridad energética. La SIC tiene en sus
manos la ultima oportunidad de esta generacion para equilibrar el mercado de combustibles
en Colombia.

El presente escrito se fundamenta en datos publicos y verificables provenientes de la
Superintendencia de Industria y Comercio, el Ministerio de Minas y Energia, y reportes
oficiales de participacion de mercado. Se han integrado unicamente cifras y hechos de
acceso general, sin acudir a informacion reservada o interna de los agentes, con el fin de
garantizar transparencia, rigor técnico y plena objetividad en el analisis.

Con el respeto profesional acostumbrado,

MAURICIO VELANDIA

C.C. 79.506.193

T.P.84.143
mauriciovelandia@mauriciovelandia.com
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Bogota D.C., 16 de septiembre de 2025

Sefiores
SUPERINTENDENCIA DE INDUSTRIA'Y COMERCIO
Ciudad

Ref. Poder oposicion integracion empresarial.

MARIA EUGENIA TOUS BLANCO, mayor de edad, domiciliada en la ciudad de Barranquilla,
identificada con cédula de ciudadania No. 45.538.827, actuando en calidad de representante
legal de la sociedad PETROLEOS DEL MILENIO S.A.S - PETROMIL S.A.S. identificada con
NIT 819.001.667-8, domiciliada en Barranquilla (Atléntico), constituida por escritura publica
No. 2.335 del 27 de agosto de 1997, otorgada en la Notaria Tercera de Santa Marta, de
conformidad con el certificado de existencia y representacion legal, con correo electrdnico
notifica.judicial@petromil.com, otorgo poder especial, amplio y suficiente a MAURICIO
VELANDIA, mayor de edad, con domicilio en la ciudad de Bogota, identificado con cédula de
ciudadania No. 79.506.193 de Bogota, con tarjeta profesional No. 84.143 del Consejo Superior
de la Judicatura, con correo electronico mauriciovelandia@mauriciovelandia.com, para que
nos represente en la oposicion a la integracion de las empresas PRIMAX y BIOMAX, que fue
presentada en la Superintendencia de Industria y Comercio para estudio.

Mi apoderado cuenta con todas las facultades inherentes al poder para el ejercicio de su labor.

Cordialmente,

2 bLocee foo

ARIA EUGENIA TOUS BLANCO
C. 45.538.827

Acepto,

MAURICIO VELANDIA
CC. 79.506.193
TP. 84.143 del C. S. de la J.
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Mauricio Velandia <mauriciovelandia@mauriciovelandia.com>
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Bogota D.C., 16 de septiembre de 2025

Sefores
SUPERINTENDENCIA DE INDUSTRIA Y COMERCIO
Ciudad

Ref. Poder oposicion integracidn empresarial.

MARIA EUGENIA TOUS BLANCO, mayor de edad, domiciliada en la ciudad de Barranquilla, identificada con
cédula de ciudadania No. 45.538.827, actuando en calidad de representante legal de la sociedad
PETROLEOS DEL MILENIO S.A.S — PETROMIL S.A.S. identificada con NIT 819.001.667-8, domiciliada en
Barranquilla (Atlantico), constituida por escritura publica No. 2.335 del 27 de agosto de 1997, otorgada en la
Notaria Tercera de Santa Marta, de conformidad con el certificado de existencia y representacion legal, con
correo electrénico notifica.judicial@petromil.com, otorgo poder especial, amplio y suficiente a MAURICIO
VELANDIA, mayor de edad, con domicilio en la ciudad de Bogot3, identificado con cédula de ciudadania No.
79.506.193 de Bogot4d, con tarjeta profesional No. 84.143 del Consejo Superior de la Judicatura, con correo
electrénico mauriciovelandia@mauriciovelandia.com, para que nos represente en la oposicién a la
integracion de las empresas PRIMAX y BIOMAX, que fue presentada en la Superintendencia de Industria 'y
Comercio para estudio.

Mi apoderado cuenta con todas las facultades inherentes al poder para el ejercicio de su labor.
Cordialmente,

MARIA EUGENIA TOUS BLANCO
CC. 45.538.827

2 adjuntos
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Camara de Conerci o de Barranquilla

d CAMARA be CERTI FI CADO DE EXI STENCI A Y REPRESENTACI ON LEGAL O
ClO DE | NSCRI PCl ON DE DOCUNMENTOS.
DE BARRANQUILLA

Fecha de expedi ci 6n: 02/09/2025 - 12:01: 26
Reci bo No. 12902944, Val or: 11, 600
CODI GO DE VERI FI CACI ON: | O65F1DBFF

Verifique el contenido y confiabilidad de este certificado, ingresando a
www. canar abag. org.co/ y digite el cédigo, para que visualice |la inagen generada
al nonento de su expedicién. La verificacién se puede realizar de nanera
ilimtada, durante 60 dias calendario contados a partir de la fecha de su
expedi ci 6n.

"LA MATRI CULA MERCANTIL PROPORCIONA SEGURIDAD Y CONFI ANZA EN LOS NEGOC CS.
RENUEVE SU MATRI CULA MERCANTI L A MAS TARDAR EL 31 DE MARZO'

CON FUNDAMENTO EN LA MATRICULA E | NSCRI PCI ONES EFECTUADAS EN EL REG STRO
MERCANTI L, LA CAMARA DE COVERCI O CERTI FI CA:

CERTI FI CA

NOVBRE, | DENTI FI CACION Y DOM CI LI O

Razon Soci al :

PETROLECS DEL MLENIO S. A'S. SIGLA PETROML S. A S.
Sigla: PETROML S A S.

Nit: 819.001.667 - 8

Domicilio Principal: Barranquilla

MATRI CULA

Matricula No.: 715.449

Fecha de matricula: 01 de Cctubre de 2018

U tino afio renovado: 2025

Fecha de renovaci 6n de |la matricula: 31 de Marzo de 2025
Gupo NIIF:. 3. GRUPO I1I.

UBI CACI ON

Direccion donmicilio principal: CR 53 No 82 - 86 ED Ccean Tower OF 305
Muni ci pio: Barranquilla - Atlantico

Correo el ectroénico: radicaci on@etrom|.com

Tel éfono conercial 1: 3100240
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. Camara de Conerci o de Barranquilla
‘:’ CAMARA be CERTI FI CADO DE EXI STENCI A Y REPRESENTACI ON LEGAL O
DE | NSCRI PCI ON DE DOCUMENTOS
Fecha de expedi ci 6n: 02/09/2025 - 12:01: 26
Reci bo No. 12902944, Val or: 11, 600

CODI GO DE VERI FI CACI ON: | 0O65F1DBFF
Tel éfono conercial 2: 3188089

Tel éf ono conercial 3: No reporté

DE BARRANQUILLA

Direccion para notificacio6n judicial: Via Manpbnal Km 9 Frente Zona Franca La
Candel aria Planta Petronil Porteria 2

Muni ci pi 0: Cartagena - Bolivar

Correo el ectrénico de notificacion: notifica.judicial @etronil.com

Tel éf ono para notificaci é6n 1: 3100240

Tel éf ono para notificaci 6n 2: 3188089

Tel éf ono para notificacién 3: No reporto

LA PERSONA JURI DI CA SI AUTORI ZO PARA RECI BI R NOTI FI CACl ONES PERSONALES A TRAVES
DE CORREO ELECTRONI CO, DE CONFORM DAD CON LO ESTABLECI DO EN LOS ARTI CULOS 291
DEL CODI GO GENERAL DEL PROCESO Y 67 DEL CODI GO DE PROCEDI M ENTO ADM NI STRATI VO Y
DE LO CONTENCI OSO ADM NI STRATI VO

CONSTI TuCI ON

Constituci 6n: que por Escritura Publica namero 2.335 del 27/08/1997, de
Notaria 3a. de Santa Marta, inscrito(a) en esta Camara de Conercio el
24/ 02/ 2000 bajo el nanmero 85.691 del libro IX y por Acta nunero 35 de
30/ 06/2005, del Junta Directiva en Cartagena, inscrito(a) en esta Canmara de
Conercio el 01/10/2018 bajo el nunero 350.197 del libro I X, se constituyd
| a soci edad: |imtada denoni nada | NVERSI ONES | MCOVBER LTDA. | MPORTACI ONES COVBUST
I BLES Y SERVI Cl GS

REFORVAS ESPECI ALES, ,

Por Escritura Pablica nunero 2.672 del 10/09/1999, otorgado(a) en Notaria 3a.
de Santa Marta, inscrito(a) en esta Canara de Conercio el 24/02/2000 bajo e

namero 85.692 del libro 11X, la sociedad canbio de razon social, por la
denoni naci on PETROLECS DEL M LENIO LT DA. PETROM L

Por Escritura Publica nanmero 437 del 11/02/2000, otorgado(a) en Notaria 3a. de
Santa Marta, inscrito(a) en esta Canara de Conercio el 24/02/2000 bajo e

namero 85.693 del libro IX, la sociedad canbio de donmicilio a |la ciudad de
BARRANQUI LLA

Por Escritura Publica nanmero 568 del 04/04/2001, otorgado(a) en Notaria 9a. de
Barranquilla, inscrito(a) en esta Canara de Conercio el 05/04/2001 bajo el
ninero 92.199 del Ilibro IX, la sociedad canbio de razon social, por la

denoni naci on PETROLECS DEL M LENI O C.
. LIMTADA "PETROM L C.I. LTDA"
Por Escritura Pdblica namero 710 del 31/03/2003, otorgado(a) en Notaria 3. de

Barranquilla, inscrito(a) en esta Canara de Conercio el 09/04/2003 bajo el
namero 104.333 del libro IX la sociedad se transformo en soci edad anoni ma
denom nada PETROLECS DEL MLENIO C .1. S. A

Por Escritura Pdblica nuanmero 980 del 19/05/2004, otorgado(a) en Notaria 3. de
Barranquilla, inscrito(a) en esta Camara de Comercio el 25/06/2004 bajo el
namero 111.912 del libro IX la sociedad canmbio de domicilio a |la ciudad de
Car t agena.
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Camara de Conerci o de Barranquilla

é CAMARAb: CERTI FI CADO DE EXI STENCI A Y REPRESENTACI ON LEGAL O
DE | NSCRI PCI ON DE DOCUNMENTCS.
DEACREANGINLS Fecha de expedici 6n: 02/09/2025 - 12:01: 26

Reci bo No. 12902944, Valor: 11,600

CODI GO DE VERI FI CACI ON: | O65F1DBFF
Por Acta ninero 34 del 29/10/2010, otorgado(a) en Asanbl ea de Accionistas en

Cartagena, inscrito(a) en esta Camara de Conercio el 01/10/2018 bajo e
nianero 350.197 del libro IX |la sociedad se transfornb en por acciones
sinmplificada bajo |a denoni naci 6n de PETROLECS DEL MLENIO C.I. S. A'S

Por Acta namero 36 del 14/04/2011, otorgado(a) en Asanbl ea de Accionistas en
Cartagena, inscrito(a) en esta Camara de Conercio el 01/10/2018 bajo e
namero 350.197 del libro I X, la sociedad canbio su razén social a PETROLECS DEL
MLENIOC. 1. SSAS SIGACI. PETROML S. A'S

Por Acta namero 44 del 10/06/ 2013, otorgado(a) en Asanbl ea de Accionistas en
Cartagena, inscrito(a) en esta Camara de Conercio el 01/10/2018 bajo e
namero 350.197 del libro I X, la sociedad canmbio su razén social a PETROLEOS DEL
MLENIO S.A'S. SIGA PETROML S A S

Por Acta ninero 66 del 30/03/2018, otorgado(a) en Asanbl ea de Accionistas en
Cartagena, inscrito(a) en esta Camara de Conercio el 01/10/2018 bajo e
namero 350.199 del libro IX la sociedad canbio su donmicilio a |la ciudad de
Barranquilla

TERM NO DE DURACI ON

Duraci 6n.: La sociedad no se haya disuelta y su duraci én es indefinida

QE A LA FECHA Y HORA DE EXPEDICION DE ESTE CERTIFICADO, NO APARECEN
I NSCRI PCI ONES QUE DEN CUENTA DEL ESTADO DE DI SOLUCI ON DE LA SOCI EDAD, RAZON POR
LA QUE LA SOCI EDAD NO SE HAYA DI SUELTA.

OBJETO SCCI AL

La sociedad tiene por objeto: La sociedad tendra por objeto principa

desarrollar las siguientes actividades: a) efectuar operaci ones de conercio
exterior 'y, particularmente, orientar sus actividades hacia |la pronocioény
conercializacién de productos colonbianos en |los nercados externos; b) el
procesam ent o, r ef i naci on, t ransf or maci 6n, al macenami ent o, i mportaci 6n

exportaci én, di stribuci6bn mayorista, distribucion mnorista, transporte vy
conercializacién de petrdleo crudo y de todo tipo de productos y conbusti bl es
| i qui dos derivados del petrdleo, bien sea nacional o inportado; <c¢) Ila
importaci 6n de etanol anhidro desnaturalizado; d) la distribucién fluvial

maritima y autonotriz de productos derivados del petrdleo; e) alnmacenar

distribuir y comercializar productos derivados del petréleo para la aviacioén; f)
al macenar, distribuir y conmercializar productos derivados del petréleo para la
aviaci6n; f) alnmacenar vy distribuir conbustibles tipo bunkers y todo tipo de
| FO'S, diésel marino, asi conb conbustibles |Iiquidos para hornos y cal deras; @)
importar, conprar, vender, distribuir y conercializar conb nmayorista, ninorista
e industrial, gas natural para uso vehicular, industrial o cualquier otro; h) La
representaci 6n de enpresas nacionales y extranjeras dedi cadas a cual quiera de
las actividades sefialadas en los literales anteriores; i) la prestaci én de
servicios técnicos y de asistencia técnica, necanicos, el éctricos, de ingenieria
y administrativos, relacionados con l|a industria del petréleo en sus fases
extractiva, de refinacién o procesam ento, conercializacién y transporte; j) la
exploracién y explotaci 6n de yaci m entos de hidrocarburos; k) |la prestaci 6n de
servicios relacionados con el transporte nacional e internacional de carga
terrestre, fluvial o maritino de derivados del petrdleo y otros productos; 1) la
construcci 6n, administraci6n y explotaci én, a cual quier titulo, de estaciones de
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servicio para el sumnistro de conbustibles, gas natural, lubricantes, aditivos,
baterias, Illantas y la prestacién de toda clase de servicios para vehicul os
autonotores, tales conp |avado, engrase, alineacién, bal anceo, electricidad,
repar aci ones mecani cas, mant eni m ent o preventi vo; m I a i mportaci 6n

conercializaci én, exportacion, distribucioén, fabricaciodn, ensanble y reparaci 6n
de partes y piezas de recanbio para naves y vehicul os autonotores, incluyendo
Ilantas y neunaticos, baterias, accesorios y |lujos, productos netal-necanicos,

el éctricos y el ect r éni cos; n) la exportacién e inportacién, ensanble,
adecuaci 6n, transfornaci 6n y reparaci 6n de todo tipo de vehicul os y tanques para
el transporte y al macenani ent o de conbustibles; o) la explotacion vy

aprovecham ento, a cualquier titulo, de | as nmarcas, nonbres, patentes y ensefas
conerciales de que sea titular y; p) realizar cual quier otra actividad conerci al
o industrial destinada o afin a cualquiera de |as actividades principales. En
desarrollo de todas |las actividades antes descritas, |as cual es constituyen el
objeto principal de la sociedad, |a Sociedad podra: a) adquirir y vender
acciones, cuotas sociales o0 partes de interés en todo tipo de sociedades o
personas juridicas colonbianas o extranjeras, asi conp derechos fiduciarios en
patri noni os autoénonos constituidos en Colonbia o en el exterior; b) conprar,
vender, inportar y exportar todo tipo de bienes y servicios; c¢) tomar dinero en
préstano, financiar y garantizar |as operaciones conerciales que celebre con
terceros relativas al desarrollo de su objeto; d) celebrar y ejecutar todo tipo
de actos y contratos necesarios para desarrollar sus operaciones; e) girar
aceptar, otorgar y protestar todo tipo de titulos valores e instrunentos
negoci abl es; f) conprar, vender, pernutar, donar y general realizar cual quier
acto sobre bienes nuebles o innuebles; ¢g) Constituir gravanenes reales y
personal es, ya sea para garantizar obligaci ones propias, de sus accionistas, de
conpafiias vinculadas o de terceros; g) designar representantes o apoderados en
el pais y en el exterior; h) en general, realizar cual quier acto, negocio u
operaci 6n, de cualquier naturaleza, que sea necesario o conveniente para e
desarrollo de su objeto social y para la nejor proteccién de sus intereses
corporativos o los de sus accionistas. La Sociedad podréa Ilevar a cabo, en
general, todas |as operaciones, de cualquier naturaleza que ellas fueren
rel aci onadas con el objeto nencionado en su sentido anplio, asi cono
cual esquiera actividades que pernmitan facilitar o desarrollar |os negocios que
realice la Sociedad. Asi misno, la Sociedad podra realizar cualquier otra
actividad econdémica licita tanto en Col onbia cono en el extranjero

CAPI TAL
** Capital Autorizado **
Val or : $100. 000. 000. 000, 00
Ninero de acci ones : 10. 000. 000, 00
Val or nomi nal : 10. 000, 00
** Capital Suscrito/ Social **
Val or : $40. 418. 080. 000, 00
Nimero de acci ones : 4.041. 808, 00
Val or noni nal : 10. 000, 00
** Capital Pagado **
Val or : $40. 418. 080. 000, 00
Ninero de acci ones : 4. 041. 808, 00
Val or noni nal : 10. 000, 00
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REPRESENTACI ON LEGAL

La organi zacion y direccion de |a sociedad estard a cargo de | a asanbl ea genera
de accionistas y la junta directiva. La administracion y representacion | ega
estara a cargo de: 1) presidente ejecutivo, quien tendra dos (2) suplente. E
presidente ejecutivo y sus dos (2) suplentes, seran designados por |a asanbl ea.
La Sociedad tendrd un director juridico quien tendrd un suplente, anbos
desi gnados por | a asanbl ea, quienes tendran | as funciones previstas mas adel ante
en estos estatutos. La revisoria fiscal solo sera provista en | a nedida en que
lo exijan las nornmas |egales vigentes o que asi |o decidan | os accionistas con
votos que constituyan wuna nayoria sinple. La asanbl ea general de accionistas
tendrd, ademds de las funciones previstas en el articulo 420 del Cddigo de
Comerci o, aquellas previstas en estos estatutos, y en especial |as siguientes:

1) Nonbrar y renover a los menbros principales y suplentes de la junta
directiva, al Revisor Fiscal y su suplente y al director juridico y su suplente,
de conformidad con las prescripciones |egales y con estos estatutos y fijarles
sus honorarios o asignaciones; 2) Nonmbrar y renover al presidente ejecutivo y
sus (2) suplentes; 3) Nonbrar y renover al director juridico y su respectivo
suplente; 3) Aprobar |las cuentas, inventarios, estados financieros e infornes
escritos que deben presentar |os admnistradores al final de cada ejercicio

social; 4) Nonmbrar e inpartir al liquidador o |I|iquidadores |as 6rdenes o
instrucciones que reclama la buena nmarcha de la |iquidacion, y aprobar |as
cuentas periddicas y la final de la msm; 5) Tomar en general, |as nedidas que

exijan el cunplimento del contrato social y el interés conin de |os accionistas
conforme a las leyes vigentes y a los estatutos; 6) D sponer que determ nada
em sion de acciones ordinarias sea colocada sin sujecién al derecho de
preferencia, para |o cual se requiera el voto favorable de no nenos del setenta
por ciento (7()% de las acciones presentes en la reunién; 7) Aprobar |os
privilegios de acciones que vayan a ser enmtidas por la junta directiva; 8)

Resol ver sobre el aunento o dismnucién de capital; 8) Decidir sobre |las
situaciones de conflicto de intereses que enfrenten |os adm nistradores de |la
Soci edad; 9) Cumplir las demhds atribuciones que |le estan expresanente

establecidas en la ley o en estos estatutos. Atribuciones de la junta directiva:
Son atribuciones de la junta directiva las siguientes: 1) Proveer el desarrollo
y cunplimento del objeto social, asumiendo |a direccidn general de |la gestion
de | os negocios de |la Sociedad, con sujecién a las normas y criterios general es
adopt ados por | a asanbl ea general de accionistas; 2) Servir de érgano consul tor
de la admnistracidn; 3) Presentar a |a asanblea general de accionistas un
informe sobre |a situacién financiera y econdm ca de |a Soci edad, con inclusién
de los datos que la ley exija; 4) Rendir cuentas a |a asanbl ea general de
accionistas en la forma y oportuni dades que la ley deternine; 5) Autorizar a

presidente ejecutivo para conproneter a |la Sociedad en cual quier acto o contrato
cuya cuantia supere el equivalente a cinco nml (5.000) Salarios Mninbs Legal es
Mensual es Vigentes, excepto para |a celebracién de contratos de sumnistro o
conpraventa de conbustibles liquidos derivados del petréleo, contratos de
sumnistro o conpraventa de bioconbustibles y contratos de arrendam ento de
tanques para el al nacenam ento de conbustibles Iiquidos derivados del petrdleo,
respecto de 1los cuales el presidente ejecutivo no tendré restriccio6n alguna en
cuantia; 6) Autorizar |la conpra de acciones en otras Soci edades; 7) Autorizar a

presidente ejecutivo y sus dos (2) suplentes para que, cual quiera que sea |la
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gravanenes sobre estos, otorgue aval es para garantizar obligaciones contraidas
por terceros, entendiendo por terceros cual quier sociedad no perteneciente a

DE BARRANQUILLA

Grupo Enpresarial Petronmil; no obstante, cuando | a Sociedad tenga interés en
asunmir la calidad de deudor solidario, codeudor, fiador o avalista frente a
aquel las obligaciones que |leguen a adquirir |as soci edades pertenecientes a

Gupo Enpresarial Petronil en virtud de las solicitudes de créditos bancarios
que para tales efectos estas efectlen ante |las diferentes entidades financieras
no requeriran autorizacién de la junta directiva cual quiera que sea su cuanti a;
8) Presentar a la asanblea general de accionistas, en uniodn de |os denas
Admi ni stradores, el inventario y el balance general de cada ejercicio, con e

detalle conpleto de la cuenta de pérdidas y ganancias, el proyecto de
distribucion de utilidades y | os demas docunentos que la ley exija; 9) Exam nar
cuando a bien |lo tenga por si o0 por conisionados de su seno |los |ibros,
conprobantes y denmas docunent os social es; 10) Expedir |os reglanentos de em si6n
y colocacién de acciones en |los casos en que en | os presentes estatutos se le
confiera esa conpetencia; 11) Delegar en el presidente ejecutivo y sus dos (2)
supl entes, para casos especificos, alguna o al gunas de sus funciones, sienpre
que la ley no lo prohiba y autorizarlos para celebrar |os actos a que se
encuentra linmtado; 12) Velar por el recto cunpliniento de |os presentes
estatutos; 13) Aprobar el nmanual de autorizaciones y del egaciones que regira a

interior de |la sociedad respecto de las atribuciones que la junta directiva y el
presidente ejecutivo tengan a bien del egar en enpl eados de | a organi zaci 6n; 14)
Autorizar |a apertura de agencias, sucursales, establecimentos de comnercio,
designando o renoviendo |ibrenente sus representantes o adninistradores; 15)
Darse su propio reglanmento y aprobar todas |as politicas, cédigos y nedidas que
tengan por finalidad asegurar |la adopcid6n de las nejores practicas de buen
gobierno corporativo en | a sociedad; y 16) Las demds que | e sean desi gnadas por
la asanblea general de accionistas, |los presentes estatutos y la |Iey.
Representaci 6n Legal: La Sociedad tendrd un presidente ejecutivo quien tendréa
dos (2) suplentes, quienes seran |os adm nistradores de | a Sociedad y ejerceréan
la representacion legal de esta para todos |os efectos, de fornma autdénonma e
i ndependi ente, con las facultades que para cada uno de ellos prevé estos
estatutos. El presidente ejecutivo y sus respectivos suplentes seran desi gnados
por |a asanblea general de accionistas. Las funciones del presidente ejecutivo
y sus suplentes termnardan en caso de dimsidn o revocatoria de su cargo por
parte de la junta directiva, la cual no tendrd que estar notivada y podra
realizarse en cualquier tienpo. Asi nmisno, term naran en caso de deceso o de
i ncapacidad en aquellos casos en que sea una persona natural y en caso de
liquidaci é6n privada o judicial, cuando sean una persona juridica, en cuyo caso
las funciones quedaran a cargo del representante |legal de esta. La cesaci 6n de
las funciones del presidente ejecutivo y sus suplentes, por cual quier causa, no
dara lugar a indemmizaci 6n de cual qui er natural eza, diferente de aquellas que le
correspondi eren conforme a la ley laboral, si fuere el caso. En aquellos casos
en que el presidente ejecutivo o sus suplentes sea una persona juridica, |as
funci ones quedaran a cargo del representante |legal de esta. Toda renuneraci 6n a
que tuvieren derecho el presidente ejecutivo y sus suplentes seréa aprobada por
el presidente de la junta directiva. Cuando quiera que en | os presentes estatutos
se exprese que determ nada funcio6n, facultad, obligacién o derecho esté
atribuida al representante legal, se entendera que se refiere al presidente
ejecutivo y sus suplentes, con las facultades y |linitaciones previstos en estos
estatutos. Presidente Ejecutivo: El presidente ejecutivo ejercera | as funciones
propias de su cargo tal y conp se especifiquen en su contrato y en el manual de
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funciones, y en especial las siguientes: 1) Representar a |a sociedad judicial y

extrajudicialmente ante 1los asociados, terceros Yy toda clase de autoridades
judiciales y administrativas; 2) Ej ecutar |as decisiones de |a asanbl ea genera
de accionistas y/o de la junta directiva; 3) Celebrar los contratos de

DE BARRANQUILLA

sumnistro o conpraventa de conbustibles |iquidos derivados del petréleo,
contratos de sumnistro o conpraventa de bioconbustibles, contratos de
arrendanmento de tanques para el alnmacenaniento de conbustibles |[|iquidos

derivados del petrdleo, respecto de los cuales no tendré restriccion al guna en
cuantia; 4) Celebrar cualquier acto o contrato conprendido dentro del objeto
social, distintos a los referidos en el nuneral 3, cuya cuantia no supere |os
cinco ml (5 ,000) Salarios Mninps Legal es Mensual es Vigentes. En | os casos que
excedan dicha cuantia se requerira aprobacién de la junta directiva; 5)
Presentar conjuntamente con la junta directiva a la asanblea general de
accionistas, en sus reuniones ordinarias, |os estados financieros de fin de
ej ercicio, con sus correspondi entes anexos, incluido un inforne que describa |os
principales riesgos a |los que estd expuesta |a sociedad; 6)Previa aprobaci é6n de
la junta directiva, enajenar los activos fijos de |a Sociedad, constituir
gravanenes sobre estos, y/o avalar préstanos de terceros entendi endo por
terceros cual quier sociedad no perteneciente al G upo Enpresarial Petroml; no
obstante, cuando l|la Sociedad tenga interés en asumr la calidad de deudor
solidario, codeudor, fiador o avalista frente a aquellas obligaciones que
Ileguen a adquirir |as sociedades pertenecientes al G upo Enpresarial Petroml
en virtud de las solicitudes de créditos bancarios que para tal es efectos estas
efectien ante las diferentes entidades financieras sin inportar la cuantia, no
requerira autorizacién de la junta directiva; 7) Nonbrar y renover |os enpl eados
de | a Sociedad cuya designaci 6n o renoci 6n no corresponda a | a asanbl ea genera

de accionistas o a la junta directiva; 8) Del egar determ nadas funci ones propias
de su cargo dentro de los |linmtes sefial ados en | os estatutos y confornme al
manual de delegaciones y autorizaciones aprobado por la junta directiva; 9)
Vel ar porque todos |los enpleados de la Sociedad cunplan estrictanente sus
deberes y poner en conocimento de |a asanbl ea general de accionistas o junta
directiva las irregul ari dades o faltas graves que ocurran sobre este particul ar

10) Convocar |a asanblea general de accionistas a sus reuniones ordinarias y
extraordi narias cuando | o juzgue necesario o conveniente; 11 ) Convocar la junta
directiva a sus reuniones ordinarias y extraordinarias cuando |o juzgue
necesario o0 conveniente; 12) Presentar a la junta directiva |os estados
financieros de prueba y suministrarle los informes que esta solicite en relacién
con la Sociedad y las actividades sociales; 13) Presentar a la junta directiva
un balance general con su estado de pérdidas y ganancias, junto con |os
conprobantes del caso, el inventario de |las existencias y un infornme docunentado
acerca de |los negocios de |a Sociedad; 14) Tonar todas |as nedi das que recl anen
la conservaci 6n de los bienes sociales; 15) Cunplir y hacer cunplir
oportunanente |los requisitos o exigencias |egales que se relacionen con e

funcionamento y |l as actividades de |a Soci edad; 16) Ejercer sus funciones y/o a
atribuciones a través de apoderado; y 17) Ejercer las demas funciones que |le
atribuya la ley y estos estatutos, o |le delegue |a asanblea general de
accionistas y la junta directiva. Paragrafo: El presidente ejecutivo tendra dos
(2) suplentes, quienes |o reenplazara en sus faltas tenporales, absolutas o
meranente accidentales, con idénticas facultades, derechos y obligaci ones que
estos estatutos establecen para el presidente ejecutivo. Los suplentes de

presidente ejecutivo no tendran que acreditar en ningln caso |a ausencia de

presidente ejecutivo para ejercer sus funciones. Director juridico: La Sociedad
tendra un director juridico, con su respectivo suplente, que ejerceran |la
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representaci 6n |l egal judicial de |la Sociedad. El director juridico y su suplente

tendran las siguientes funciones que en todo caso podran ser tanbi én asuni das
por, el presidente ejecutivo o por sus suplentes: (a) Representar a |a Soci edad
ante todos los jueces y tribunales de | a Republica de Col onbia, incluyendo |a
Fiscalia GCeneral de la Nacién y tribunales arbitrales en cual quier accioén

i nci dente, denuncia, investigacion, demanda o proceso, bien sea conp denandant e,
demandado, denunciante, denunciado o sindicado, asi conp para solicitar la
tutela de los derechos constitucionales fundanentales de |a Sociedad en e

evento en que |los msnbs sean violados o anmenazados; (b) Representar a la
Soci edad ante cual quier autoridad adm nistrativa, canbiaria, policiva, penal u
organisno de control de |los O6rdenes nacional, departanental, distrital o
muni ci pal, en toda clase de asuntos administrativos, incluyendo |la facultad de
presentar peticiones e interponer toda clase de recursos en |la via gubernativa;
(c) Suscribir en representacion de la Sociedad todo tipo de declaraciones
tributarias, canbiarias y aduaneras; e intervenir en representacion de la
Sociedad en todo tipo de procesos y actuaci ones adninistrativas que tengan por
objeto el pago de inpuestos, tasas y contribuciones naci onal es, departanental es,
muni ci pales y distritales, asi conbo sanciones de cualquier indole; (d)
Representar a l|la Sociedad judicial y extrajudicialnente, sea ante cual quier
corporaci 6n, entidad, funcionario o enpleado de I|la rama ejecutiva y sus
organi snos vi ncul ados o adscritos; de la rana judicial; y de la rama | egislativa
del poder puablico, en cual quier peticidn, actuaci én, diligencia, o proceso, sea
cono dermandado o conp coadyuvante de cual quier da las partes, para iniciar y
seguir hasta su termnacion |os procesos, actos diligencias y actuaciones
respectivas, sea directanente o a través de apoderado; (e) Asunir |a personeria
juridica de la Sociedad cuando | o estine conveniente y necesario, de tal nodo
gue en ningln caso quede sin representacidn en |os negocios propios de |la
actividad judicial; (I) Representar a |la Soci edad en audi enci as de conciliaci 6n
y absolver interrogatorios de parte; (g) Ejercer las funciones de secretaria
general para las reuniones de asanbl ea general de accionistas y junta directiva,
(h) fungir conp secretario de |as reuniones de asanbl ea general de accionistas y
junta directiva; (i) custodiar y nantener actualizados |los |ibros societarios de
|l a Conpafiia y G en general adel antar cual qui er actuaci 6n que sea requerida para
el ejercicio efectivo de sus funciones.

DE BARRANQUILLA

NOVBRAM ENTO('S) REPRESENTACI ON LEGAL

Nonbram ento realizado nediante Acta nuanmero 84 del 29/11/2024, correspondi ente
a la Asanblea de Accionistas en Barranquilla, inscrito(a) en esta Canara de
Conmercio el 23/01/2025 bajo el namero 490.379 del libro I X

Car go/ Nonbr e I denti ficaci 6n
Presi dente

Fernando Ardila Pardo CC 85450569
Primer Suplente del Presidente Ejecutivo

Ardila Sliba Efrain Rachid CC 1140863213
Segundo Supl ente del Presidente Ejecutiv

Tous Bl anco Maria Eugeni a CC 45538827
Director Juridico

Cotes Murgas Ci ndy Paol a CC 1118843891

Nonbram ento realizado nmedi ante Acta nunero 87 del 29/04/2025, correspondi ente
a la Asanblea de Accionistas en Barranquilla, inscrito(a) en esta Canmara de
Conercio el 26/05/2025 bajo el namero 500.639 del libro I X
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DE BARRANQUILLA

Car go/ Nonbr e I denti ficaci 6n
Supl ente del Director Juridico
Ri os Vasquez Al ba Luz CC 1049348192

JUNTA DI RECTI VA. .

NOVBRAM ENTQ(S) JUNTA DI RECTI VA

Nonbram ento realizado nediante Acta nuanmero 71 del 04/05/2020, correspondiente
a la Asanblea de Accionistas en Barranquilla, inscrito(a) en esta Canara de
Conmercio el 01/09/2020 bajo el nuamero 386.754 del libro I X

Nonbr e | denti ficaci on
M enbro princi pal de JUNTA DI RECTI VA

Fernando Ardil a Pardo CC 85. 450. 569

M enbro principal de JUNTA DI RECTI VA

Ardila Sliba Efrain Rachid CC 1. 140. 863. 213
M enbro principal de JUNTA DI RECTI VA

Luci o Chaustre Al ejandro CC 79.785. 481

M enbro supl ente de JUNTA DI RECTI VA

Fernando Mario Ardila Sliba CC 1.234.089.179
M enbro supl ente de JUNTA DI RECTI VA

Soad Soraya Sliba Florez CC 56. 082. 088

Nombrami ento reali zado medi ante Acta nunero 78 del 23/12/2022, correspondi ente
a la Asanblea de Accionistas en Barranquilla, inscrito(a) en esta Canmara de
Conercio el 27/01/2023 bajo el numero 441.157 del libro I X

Nonbr e I denti ficaci 6n
M enbro principal de JUNTA DI RECTI VA
M guel Lotero Robl edo CC 98. 772. 053

Nonbram ento realizado nediante Acta nuanmero 83 del 16/07/2024, correspondi ente
a la Asanblea de Accionistas en Barranquilla, inscrito(a) en esta Canara de
Conmercio el 23/07/2024 bajo el nuamero 479.850 del libro I X

Nonbr e I dentificacion
M enbro principal de JUNTA DI RECTI VA
Cobos Mejia Lui sa Fernanda CC 43. 222. 117

REVI SORI A FI SCAL

Nonbram ento realizado nmedi ante Acta nunero 82 del 21/03/2024, correspondi ente
a la Asanblea de Accionistas en Barranquilla, inscrito(a) en esta Canmara de
Conercio el 03/05/2024 bajo el namero 475.156 del libro I X

Car go/ Nonbr e | denti ficaci on
Revi sor Fisca
CRONE CO S.A'S NI T 830000818

Nonmbram ento realizado nediante Documento Privado del 27/11/2024, otorgado en
Barranquilla por CRONE CO S A'S, inscrito(a) en esta Camara de Conercio el
09/ 12/ 2024 bajo el numero 487.758 del libro I X

Car go/ Nonbr e I denti ficaci 6n
Desi gnado: Revi sor Fiscal Principa
Vasquez Roj ano Manuel Jose CC 1081763266
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Nonbram ento realizado nediante Docunento Privado del 17/07/2025, otorgado en

DE BARRANQUILLA

Barranquilla, inscrito(a) en esta Canara de Conercio el 29/07/2025 bajo el
namero 504. 666 del libro I X
Car go/ Nonbr e I denti ficaci 6n
Desi gnado: Revi sor Fiscal Suplente
Leones Herrera M guel Angel CC 72221148
PODERES

Por Escritura Publica nanero 1.106 del 09/05/2025, otorgado(a) en Notaria 1 a.

de Barranquilla, inscrito(a) en esta Canara de Conercio el 27/05/2025 bajo e

namero 7.500 del Ilibro V, Por Escritura Publica numero 1.106 del 09/05/2025,

otorgado(a) en Notaria 1 a. de Barranquilla, inscrito(a) en esta Canara de
Conmercio el 27/05/2025 bajo el nunero 7.500 del libro V, PETROLEOCS DEL M LEN O
S. A S. representado(a) por MARI A EUGENI A TOUS BLANCO, mayor de edad, domiciliada
en Barranquilla, identificada con |a cédula de ciudadania numero 45.538. 827
expedida en Cartagena, quien nmanifestd actuar en nonbre y representaci 6n | ega

de la sociedad PETROLECS DEL MLENIO S.A.S. SIGLA PETROML S. A S., identificada
con NT 819.001.667-8, sociedad con donicilio en |la ciudad de Barranquilla, y
dijo: PRIMERO Qe, confiere PODER ESPECI AL, AMPLIO Y SUFICIENTE a ARNOLD
ENRI QUE CABARCAS PUELLO, identificado con |a cédula de ciudadania N° 9.292. 689
de Turbaco (Bolivar), para que obre en nonbre y representaci 6n de PETROLEOS DEL
MLENNO S AS SIGA PETROML S A S., realice y ejecute las siguientes
facultades dentro y fuera del territorio de I|la Republica de Col onbia: 1.

Represente a la Conpafiia en todos 1o0s asuntos tributarios propios del giro
ordinario de |os negocios de | a Conpafiia, con facultades para firmar toda cl ase

de docunent os publ i cos o privados, incluyendo, pero sin limtarse a,
decl araciones tributarias, aduaneras y/o canbiarias, revisiones, solicitudes de
correcci on, I i qui daci ones de i mpuest os, respuesta a requerimentos de
informaci 6n y enplazanientos para declarar, asi conmo, Ilevar a cabo |os
procedimentos y tram tes asoci ados a estos ante |as autoridades tributarias del
orden nacional, departanental, distrital o nunicipal vy, representar a la

Conpafiia en toda clase de actuaciones, diligencias o procedi m entos de caracter
tributario aduanero y/ o canbi ari o ante cualquiera de las autoridades
anteriornente sefialadas; 2. Podrd conparecer, presentar, suscribir, firmar o
corregir cualesquiera solicitudes, declaraciones de inmpuestos, aduaneras o
canbiarias, formularios aduaneros o canbiarios, formularios tributarios e
informativos, asi conp, presentar cualquier otro tipo de infornmacién ante |la
DI AN y/ o autoridades tributarias o del orden Departanental o Municipal; 3. Tiene
la facultad de firmar y presentar |as decl araciones de inpuesto al carbono,
i mpuesto al valor agregado (IVA); Inpuesto al consunpb, sobretasa nacional a la
gasolina y ACPM retenciodn en |la fuente, sobretasa departanental a |a gasolina
nmotor, autorretencién industrial y conercio (ICA); retencion de industriay
conercio (RETEICA), alunbrado publico, sobretasa nunicipal y distrital ala
gasolina nmotor y ACPM ante las autoridades nunicipales, departanentales,
distritales y/o nacionales que corresponda conforne a |a Ley. Asi msno, podré
atender |as reclanmaciones adm nistrativas que generen di chas decl araci ones; 4.
Queda expresanente investido de las facultades para notificarse o presentar
solicitudes especiales en virtud de tranites, procesos, citaciones o diligencias
de conpetencia de la DIAN en materia tributaria y demas autori dades fiscal es de

orden departanental, distrital o nmunicipal en Colonbia; 5. Tiene |la facultad de
representar a |a Conpafiia en todos | os asuntos rel aci onados con el pago de |as
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contribuciones al Sistema General de Seguridad Social y |os Aportes Parafiscal es

obligatorios en Col onbia que sean propios del giro ordinario de | os negoci os de
| a Conpafiia, asinisno, podra renunciar o notificarse de solicitudes especiales y
todas las denmas facultades necesarias para |a debida representacion de |la
Compafiia en cualquier clase de procesos, diligencias y tranites que sean de
conmpetencia de la Unidad de Gestidn de Pensiones y Parafiscales en Col onbia
(UGPP), 6. Podra solicitar, retirar, notificarse, de cualquier docunento
expedido por |la DIAN o por las Secretarias de Hacienda, y demés autoridades
fiscales del orden departanental, distrital o nunicipal, incluyendo, pero sin
limtarse a actos adninistrativos de contenido particular, comunicaciones
el ectréni cas, recibos de pago oficiales de |Inmpuestos y cual quier otro docunento
em tido por las autoridades en nencién; 7- Conp apoderado de asuntos
tributarios, podra otorgar poderes especiales que estine convenientes vy
necesarios para el Optino ejercicio del presente nandato, de conform dad con | as
facul tades conferidas en el nuneral prinero anterior y, 8. Este poder especia
entrard en vigor y efecto a partir de su aceptaci6n y dejara de tener efecto, e
dado caso sea revocado o ternminado por |a Conpafia, nediante notificacion
escrita.

Por Escritura Pdblica nunero 1.115 del 09/05/2025, otorgado(a) en Notaria 1 a.
de Barranquilla, inscrito(a) en esta Canara de Conercio el 27/05/2025 bajo e

namero 7.501 del libro V, Por Escritura Pudblica ndnero 1.115 del 09/05/2025,
otorgado(a) en Notaria 1 a. de Barranquilla, inscrito(a) en esta Canmara de
Conercio el 27/05/2025 bajo el nanero 7.501 del libro V, PETROLECS DEL M LENI O
S AS. SIGA PETROML S A S., representado(a) por MARI A EUGENI A TOUS BLANCO

mayor de edad, domiciliada en Barranquilla, identificada con |la cédula de
ciudadania nunero 45.538.827 expedida en Cartagena, quien nmanifestd actuar en
nonmbre y representaci 6n |legal de |la sociedad PETROLECS DEL MLENIO S. A S. SIGA
PETROML S. A S., identificada con NIT 819.001.667-8, sociedad con domicilio en
|l a ciudad de Barranquilla, y dijo: PRIMERO Que, confiere PODER ESPECI AL, AMPLI O
Y SUFI Cl ENTE a MARGARI TA ROSA DE S| LVESTRI DI ARTT, identificada con |a cédul a de
ci udadani a N° 22.520. 022 de Barranquilla, para que obre en nonbre vy
representaci 6n de PETROLECS DEL MLENIO S.A'S. SIGA PETROML S. A S., realice y
ejecute las siguientes facultades dentro y fuera del territorio de |la Republica
de Colonbia: 1. Represente a |la conpafia en | os asuntos de seguros propios de

giro ordinario de | os negocios de | a conpafia, con facultades para diligenciar,

solicitar, responder, presentar y, firmar: (i) po6lizas radicadas ante e

Mnisterio de Mnas y Energia; (ii) presentar conuni cados ante | as aseguradoras
sobre consideraciones y/o asignacion de internediarios; iii) cartas de no
siniestros, formatos de autorizacién de pago en cuenta para |la recepci6n de
dineros por concepto de indemizacion, fornularios de vinculacidn que no
requieran la firma de pagarés; (iv) contratos de transacci 6n respecto a |a(s)
pol i za(s) de seguro para vehiculos en casos de pérdidas totales; (v)
certificados de vi ncul aci 6n conmercial con corredores de seguros; (Vi)
formularios de vinculacion y SARLAFT de |as aseguradoras, que no inpliquen |a
firma de pagarés y demads docunentos relacionados conforne a la ley ante |as
conpafiias de seguro que corresponda. 2. Asi msnp, cuente con facul tades para
solicitar, generar, diligenciar, presentar vy, firmar: (i) formnularios de
-vinculacién de |a conpafiia en | os procesos con proveedores gestionados por e

area de conpras de la conpafiia que no requieran la firma dé pagarés; (ii)
certificaciones conerciales para proveedores; (iii) docunentos rel aci onados on
la gestion y admnistracion de |los planes de telefonia nmovil de | as conpaifi as
qgue no inpliquen la firma de pagarés y, (iv) contratos de prestaci on de
servicios relacionados con temas adnministrativos de acuerdo con el Manuel de

DE BARRANQUILLA
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atribuciones y delegaciones de acuerdo con |o establecido en la ley. 3.

Contratos |aborales celebrados con |os enpleados menbros de | as conpafiias y
contratos con enpresas de servicios tenporales (EST) dentro de las linitaciones
que inpone la ley. 4. Podra generar, presentar vy, firmar fornularios y
solicitudes ante |las cajas de conpensaci 6on fanmiliar, afiliaciones a platafornas
de bases de datos para el reclutaniento del personal requerido para |a conpafiia.
5. Este Poder Especial entrara en vigor y efecto a partir de su aceptacion y
dejara de tener efecto, en dado caso sea revocado o term nado por |a conpafiia,
nmedi ante notificaci 6n escrita.

DE BARRANQUILLA

REFORMAS DE ESTATUTOS

La sociedad ha sido reformada por |os siguientes docunmentos:
Docunento Ninero Fecha Oigen I nsc. Fecha Li bro

Escritura 2.672 10/ 09/ 1999 Notaria 3a. de Santa M 85.692 24/02/2000 IX
Escritura 1.941 24/ 10/ 2000 Notaria 9a. de Barrang 89.792 09/11/2000 | X
Escritura 568 04/ 04/ 2001 Notaria 9a. de Barrang 92.199 05/04/2001 | X
Escritura 1.046 27/ 06/ 2001 Notaria 9a. de Barranqg 93.746 04/07/2001 | X
Escritura 710 31/03/2003 Notaria 3. de Barrang 104. 333 09/04/2003 | X
Escritura 3.320 28/ 12/ 2006 Notaria 3 a. de Cartag 350.197 01/10/2018 | X
Escritura 8.020 10/ 12/ 2008 Notaria 5 a. de Barran 350. 197 01/10/2018 IX
Escritura 2.963 19/ 05/ 2009 Notaria 5 a. de Cartag 350.197 01/10/2018 | X
Escritura 3.739 20/ 06/ 2009 Notaria 5 a. de Barran 350.197 01/10/2018 1X
Escritura 93 29/ 01/ 2010 Notaria 6 a. de Cartag 350.197 01/10/2018 | X
Escritura 1.614 29/ 01/ 2010 Notaria 6 a. de Cartag 350.197 01/10/2018 | X
Act a 34 29/ 10/ 2010 Asanbl ea de Accionista 350.197 01/10/2018 11X
Act a 38 03/ 05/ 2011 Asanbl ea de Accionista 350.197 01/10/2018 11X
Act a 46 17/ 06/ 2014 Asanbl ea de Accionista 350.198 01/10/2018 IX
Act a 55 04/ 08/ 2016 Asanbl ea de Accioni sta 350.198 01/10/2018 11X
Act a 56 16/ 01/ 2017 Asanbl ea de Accionista 350.198 01/10/2018 IX
Act a 66 30/ 03/ 2018 Asanbl ea de Accionista 350.199 01/10/2018 11X
Act a 17/ 10/ 2018 Asanbl ea de Accionista 351.767 01/11/2018 11X
Act a 68 22/ 02/ 2019 Asanbl ea de Accionista 357.857 06/03/2019 IX
Act a 71 04/ 05/ 2020 Asanbl ea de Accioni sta 386. 753 01/09/ 2020 IX
Act a 72 27/ 11/ 2020 Asanbl ea de Accionista 392.678 22/12/2020 11X
Act a 73 30/ 12/ 2020 Asanbl ea de Accionista 393.365 06/01/2021 1X
Act a 77 30/ 03/ 2022 Asanbl ea de Accionista 431.516 22/08/ 2022 1X
Act a 80 24/ 10/ 2023 Asanbl ea de Accionista 460.991 07/11/2023 1X
Act a 81 01/ 02/ 2024 Asanbl ea de Accionista 467.143 27/02/2024 1X
Act a 84 29/ 11/ 2024 Asanbl ea de Accioni sta 490.378 23/01/2025 1 X

RECURSOS CONTRA LOS ACTOS DE | NSCRI PCl ON

De confornidad con | o establ ecido en el Cbédigo de Procedimento Adm nistrativo y
de lo Contencioso Adnmnistrativo y la Ley 962 de 2005, |os actos adm nistrativos
de registro, quedan en firme dentro de |l os diez (10) dias habiles siguientes a
| a fecha de inscripcion, sienpre que no sean objeto de recursos

Para estos efectos, se infornma que para |a Canara de Conerci o de Barranquill a,
| os sabados NO son dias habil es.

Una vez interpuestos |los recursos, |os actos adninistrativos recurridos quedan
en efecto suspensivo, hasta tanto | os mi snpbs sean resueltos, conforne |o prevé
el articulo 79 del Cbédigo de Procediniento Adninistrativo y de | os Contencioso
Admi nistrativo
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A la fecha y hora de expedicién de este certificado, NO se encuentra en curso
ni ngdn recurso

DE BARRANQUILLA

SI TUACI ON(ES). DE CONTROL / GRUPO EMPRESARI AL

Que por Docunento Privado del 22/01/2015, otorgado en Barranquilla inscrito(a)
en esta Canmara de Conercio el 01/10/2018 bajo el nunero 350.198 del libro
I X, consta que |a sociedad:

PETROLECS DEL MLENIO S.A'S. SIGLA PETROML S. A'S

Esta vinculada a un grupo enpresarial, cuyo control ante es:

AVANADE CAPI TAL HOLDI NG S. A S.

Domicilio: Barranquilla

Fecha de confi guraci 6n

CLASI FI CACI ON DE ACTI VI DADES ECONOM CAS - Cl I U

Actividad Principal Cbdigo ClIU 4661
Actividad Secundaria Codigo ClIU 1922

ESTABLECI M ENTQ(S) DE COMERCI Qo

A nonbre de la sociedad figura(n) matriculado(s)en esta Canara de
Conerci o
el (los) siguiente(s) establecimento(s) de conerci o/ sucursal (es) o agenci a(s):

Nonbr e:

PETROM L BARANCA

Matricula No: 732.082

Fecha matricula: 16 de Abri

de 2019

Utino afio renovado: 2025

Direcci 6n: KM 21 BARRANQUI LLA - CARTAGENA
CARRETERA LA CORDI ALI DAD

Muni ci pi 0: Baranoa - Atlantico

Que de acuerdo con nuestras inscripciones, |os bienes sujetos a registro
mercantil relacionados en el presente certificado, se encuentran |libres de
enbar gos.

CERTI FI CA

TAMANO EMPRESARI AL.

De conformdad con lo previsto en el articulo 2.2.1.13.2.1 del decreto 1074 de
2015 y la Resolucid6n N 2225 de 2019 del DANE el tanmafio de | a enpresa es GRAN
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EMPRESA- RSC

Lo anterior de acuerdo a la infornaciodn reportada por el matricul ado en e
fornual ari o RUES:

I ngresos por actividad ordinaria: 3.030.538.337.000, 00

Actividad econ6mica por la cual percibié mayores ingresos por actividad
ordinaria en el periodo Cédigo ClIU 4661

| NFORMACI ON  COVPLENENTARI A

Que, los datos del enpresario y/o el establecimento de conercio han sido
puestos a disposicion de la Policia Nacional a través de la consulta a | a base
de datos del RUES.

Este certificado refleja la situaci6n juridica registral de |la sociedad hasta | a
fecha y hora de su expedi ci 6n

En la Camara de Conerci o de Barranquilla no aparecen inscripciones posteriores a
| as anteriormente nmenci onadas, de docunentos referentes a reformas, o
nonbram ento de representantes |egales, administradores o revisores fiscales,
que nodifiquen total o parcialnente el contenido

Que la informacién anterior ha sido tonmada directanente de |os formnul arios de
matricula y sus renovaci ones posteriores, diligenciados por el comerciante.

/’
/f‘

ALAN ERICK HERNANDEZ ALDANA

Pagi na 14 de 14



