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[CARA DE NOTA]

Ecopetrol SA

Notas al 4 625% con vencimiento en 2031
CUSIP 279158 AP4

ISIN US279158AP43

No [ JUSS[ ]

[Ecopetro petrolSA, una compariia de economia mixta ( sociedad de economia mixta ) cons-
tituida bajo las leyes de la Republica de Colombia (la " Compafiia ". término que in-
cluye a cualguier sucesor bajo el Contrato de Fideicomiso mencionado en adelante),
por el valor recibido, se compromete a pagar a Cede & Co., 0 5US cesionarios registra-
dos, la suma principal de US $ [__] al 2 de noviembre de 2031.

Fechas de pago de intereses: 2 de mayo vy 2 de noviembre de cada afio, a partir del 2
de mayo de 2022.

Fechas de registro regulares: 17 de abril y 18 de octubre de cada afo.

Por la presente se hace referencia a las disposiciones adicionales de esta Nota esta-
blecidas en el reverso de la misma, las cuales, para todos los propositos, tendran el
mismo efecto que si se establecieran en este lugar.

EN FE DE LO CUAL, la Companiia ha hecho que esta Nota sea firmada manualmente
o por fax por sus funcionarios debidamente autorizados.

Fecha: [_]
Ecopetrol SA

Por:
Nombre: [ ]

Titulo: [ ]

Certificado de autenticacion del fideicomisario

Esta es una de las Obligaciones Negociables al 4 625% con vencimiento en 2031 des-
critas en el Contrato de Fideicomiso mencionado.

The Bank of New York Mellon, como administrador

Por:
Nombre:

Titulo:

[REVERSO DE LA NOTA]
\Ecopetrol SA

Notas al 4 625% con vencimiento en 2031 (las "Notas")

1. Principal e intereses.

La Compafiia pagara el principal de este Pagaré el 2 de noviembre de 2031

La Compafiia se compromete a pagar intereses sobre el monto principal de este
Pagare en cada Fecha de Pago de Intereses, como se establece a continuacion, a la
tasa anual que se muestra arriba.

Los intereses se pagaran semestralmente en cada Fecha de Pago de Intereses, a par-
tir del 2 de mayo de 2022.

Los intereses de las Obligaciones Negociables se devengaran a partir de la fecha mas
reciente en la que se hayan pagado los intereses o, si no se han pagado intereses, a
partir del 2 de noviembre de 2021; siempre que, si no existe incumplimiento en el pago
de intereses y este Pagaré se autentica entre una Fecha de Registro Regular mencio-
nada en el anverso vy la siguiente Fecha de Pago de Intereses subsiguiente, se deven-
garan intereses a partir de dicha Fecha de Pago de Intereses. Los intereses se calcu-
laran sobre la base de un aio de 360 dias de doce meses de 30 dias.

En el caso de montos no pagados por la Compafiia en virtud de este Pagarg, se se-
guiran acumulando intereses sobre dichos montos, en la medida permitida por la ley
aplicable, a una tasa de incumplimiento igual al 1.0% por encima de la tasa de interés
de este Pagaré, desde e incluyendo la fecha en que dichos montos vencieron y
adeuda y hasta e incluyendo la fecha de pago de dichos montos por parte de la
Compaiiia.

2. Forma de pago.

La Compania pagara el capital segun lo dispuesto anteriormente e intereses (excepto
los intereses en mora) sobre el monto principal de las Obligaciones Negociables se-
gun lo dispuesto anteriormente cada 2 de mayo y 2 de noviembre a las personas gue
sean Tenedores (como se refleja en el Registro de Obligaciones Negociables al cierre
de operaciones). el 17 de abril y el 18 de octubre inmediatamente anterior a la Fecha
de Pago de Intereses), en cada caso, incluso si el Pagare se cancela en el registro de
transferencia o reqgistro de cambio posterior a dicha fecha de reqgistro; siempre que,
con respecto al pago del principal, la Compaiiia no realizara el pago al Tenedor a me-
nos que este Pagare se entregue a un Agente de Pagos.

La Compafiia pagara el principal, la prima, si la hubiera, y, segun lo dispuesto anterior-
mente, los intereses (y los Montos Adicionales, si los hubiera) en dinero de los
Estados Unidos que en el momento del pago sea moneda de curso legal para el pago
de deudas publicas y privadas. Sin embargo, la Compafiia puede pagar el principal, la
prima, si la hubiera, y los intereses mediante un cheque pagaderc en dicho dinero.
FPuede enviar un cheque de interés por correo a la direccion registrada del Titular
(como se refleja en el Registro de pagares). Si una fecha de pago es una fecha dis-
tinta a un Dia Habil en un lugar de pago, el pago puede realizarse en ese |lugar el si-
guiente dia siguiente que sea un Dia Habil y no se devengaran intereses durante el
periodo intermedio.

3. Agente de Pagos y Registrador de Seguridad.

Inicialmente, el Fiduciario actuara como Agente de autenticacion, Agente de pagos en
Nueva York y Registrador de seguridad. La Compafia puede nombrar o cambiar cual-
quier Agente de autenticacion, Agente de pagos o Registrador de seguridad sin previo
aviso. La Compaifiia, cualquier Subsidiaria o Afiliada de cualquiera de ellos puede ac-
tuar como Agente de Pagos, Registrador de Seguridad o Registrador de Co-
Seguridad.

4 Escritura;_Limitaciones.

La Compaiia emitio las Obligaciones Negociables con fecha del 23 de julio de 2009,
segun enmendada por la Enmienda No. 1 al Contrato, con fecha del 26 de junio de
2015 (el " Contrato "), entre la Compafiia y The Bank of New York Mellon, como fidel-
comisario (el " Eideicomisario ") y un Certificado de oficial de fecha 2 de noviembre de

2021 (el " Certificado de oficial"). Los términos en mayuscula en este documento se

utilizan como se definen en el Contrato o en el Certificado del Oficial, segun corres-
ponda, a menos que se indique lo contrario. Los términos de los Bonos incluyen los
establecidos en el Contrato y los que forman parte del Contrato por referencia a la Ley
de Contrato de Fideicomiso . Los Bonos estan sujetos a todos estos términos, vy los
Tenedores deben consultar el Contrato de Contrato y la Ley de Contratos de
Fideicomiso para obtener una declaracion de todos esos términos. En la medida en
que lo permita la ley aplicable, en el caso de cualguier inconsistencia entre los térmi-
nos de este Bono. y los términos del Contrato, prevaleceran los términos de los
Bonos.

Los Bonos son obligaciones generales no garantizadas de la Compaiiia. El Contrato
de Fideicomiso no limita el monto total de capital de las Obligaciones Negociables que
pueden emitirse.

5. Redencidn opcional.

La Compafiia tendra el derecho a su opcion de redimir cualquiera de las Obligaciones
Negociables en su totalidad o en parte, en cualquier momento © de vez en cuando an-
tes de su vencimiento, con al menos 10 dias pero no mas de 60 dias de anticipacion,
en un precio de redencion igual al mayor de (1) el 100% del monto principal de dichas
Obligaciones Negociables y (2) la suma de los valores presentes de cada pago pro-
gramado restante de capital e intereses correspondientes (sin incluir los intereses de-
vengados a la fecha de redencién ) descontados a la Fecha de Amortizacion sobre
una base semestral (asumiendo un afno de 360 dias que consta de doce meses de 30
dias) a la Tasa de Tesoreria mas 50 puntos basicos, mas intereses devengados y no
pagados sobre el monto principal de los Bonos, pero excluyendo | la fecha de
redencion.

En cualquier momento a partir del 2 de agosto de 2031 (tres meses antes de la fecha
de vencimiento de las Obligaciones Negociables), la Compafia puede redimir las
Obligaciones Negociables, en su totalidad o en parte, en cualguier momento y de vez
en cuando, no menos de Con 10 ni mas de 60 dias de preaviso, a un precio de reden-
cion igual al 100% del monto principal de las Obligaciones Negociables que se reem-
bolsan, mas los intereses devengados pero no pagados hasta la fecha de redencidn,

pero excluida la misma.

En vy después de la Fecha de reembolso, los intereses dejaran de devengarse sobre
los Bonos o cualguier parte de los Bonos que se solicite el reembolso (a menos que la
Compafiia incumpla en el pago del precio de rescate y los intereses devengados). En
0 antes de la Fecha de reembolso, la Compafiia depositara con el Fiduciario dinero
suficiente para pagar el precio de reembolso y (a menos que la Fecha de reembolso
sea una fecha de pago de intereses) los intereses devengados hasta la Fecha de re-
embolso de los Bonos que se reembolsaran en dicha fecha. .

" Tasa de Tesoreria " significa, con respecto a cualguier Fecha de Amortizacion, la
tasa anual equivalente al rendimiento equivalente semestral al vencimiento o al venci-
miento interpolado (contando dias) de la Emision de Tesoreria Comparable, asu-
miendo un precio para la Emision de Tesoreria Comparable ( expresado coma un por-
centaje de su monto principal) igual al Precio de Tesoreria Comparable para dicha
Fecha de Amortizacion.

" Emision del Tesoro Comparable " significa los valores del Tesoro de los Estados
Unidos seleccionados por un Banquero de Inversion Independiente por tener un venci-
miento real o interpolado comparable al plazo restante de los Bonos a rescatar que se
utilizarian, en el momento de la seleccion y de acuerdo con con la practica financiera
habitual, al fijar el precio de nuevas emisiones de valores de deuda corporativa de un
vencimiento comparable al plazo restante de dichos Bonos.

" Banquero de Inversion Independiente " significa uno de los Agentes de Tesoreria de
Referencia designados por la Compafiia.

" Precio de Tesoreria Comparable '
Reembolso (1) el promedio de las Cotizaciones del Agente de Tesoreria de Referencia
para dicha Fecha de Reembolso, después de excluir la Cotizacion de Agente de

significa, con respecto a cualquier Fecha de

Tesoreria de Referencia mas alta y mas baja o (2) si la Compania obtiene menos de
cinco Cotizaciones de Operadores de Tesoreria de Referencia, el promedio de todas
esas cotizaciones.

" Agente del Tesoro de Referencia " Citigroup Global Markets Inc., JP Morgan
Securities LLC, Scotia Capital (USA) Inc. o sus afiliadas, que son los principales agen-
tes de valores del gobierno de los Estados Unidos y otros tres principales agentes de
valores del gobierno de los Estados Unidos en |a ciudad de Nueva York razonable-
mente designados por la compafiia; siempre que, sin embargo, si alguno de los ante-
riores dejara de ser un intermediario principal de valores del gobierno de los Estados
Unidos en la ciudad de Nueva York (un " Operador principal del Tesoro "), la Compafiia
sustituira por lo tanto a otro Operador principal del Tesoro.

" Cotizacion de Operador de Tesoreria de Referencia " significa, con respecto a cada
Operador de Tesoreria de Referencia y cualguier Fecha de Reembolso, el promedio,
segun lo determinado por el Banguero de Inversion Independiente, de los precios de
oferta y demanda de la Emisién de Tescreria Comparable (expresado en cada caso
como un porcentaje de su monto principal) cotizado por escrito a la Compaiiia por di-
cho Agente de Tesoreria de Referencia a las 3:30 pm, hora de Nueva York, del tercer
dia habil anterior a dicha Fecha de Reembolso.

6. Amortizacion de retencidn de impuestos.

si dicho cambio o enmienda se anuncia y entra en vigencia en ¢ después de la emi-
sion de los Bonos y dicha obligacién no puede evitarse tomando medidas comercial-
mente razonables disponibles para la Compafiia; siempre que, sin embargo, no se dé
tal aviso de redencion antes de los 90 dias antes de la fecha mas temprana en la que
la Compafiia estaria obligada a pagar dichos Montos Adicionales.

La notificacion de cualguier reembolso se enviara por correo al menos 10 dias, pero
no mas de 60 dias antes de la Fecha de reembolso a cada Tenedor de los Bonos que
se reembolsaran. Antes de dar aviso de redencion de tales Obligaciones Negociables
de conformidad con la Seccién 106 del Contrato, la Compafiia entregara al Fiduciario
un Certificado de Oficial y una opinion escrita de un abogado colombiano reconocido
independiente de la Companiia y sus Afiliadas en el sentido de que todos los las apro-
baciones necesarias para que se efectie dicho reembolso se hayan obtenido o en &l
momento del reembolso se obtendran y estaran en plena vigencia y efecto, v que la
Compairiia tiene o estara obligada a pagar dichos Montos Adicionales como resultado
de dicho cambio, enmienda, aplicacion | administracion o interpretacion. En la fecha
de redencion,

7. Redencidn parcial.

Siose van a redimir menos de la totalidad de las Obligaciones Negociables, el
Fiduciario seleccionara las Obligaciones Negociables especificas que se redimiran no
mas de 60 dias antes de la Fecha de Reembolso de las Obligaciones Negociables en
Vigencia no solicitadas previamente para su reembolso, por un métode como el
Fiduciario considerara justo y apropiado y que podra prever la seleccién para el reem-
bolso de porciones del monto principal de las Obligaciones Negociables; siempre que
no se reembolse en parte ningun Pagaré de US $ 1,000 de monto principal o menos.

El Fiduciario notificara sin demora a la Compania y al Registrador de Valores (si no es
&l mismao) por escrito de los Bonos seleccionados para el reembolso vy, en el caso de
los Bonos seleccionados para el reembolso parcial, el monto principal de los mismos a
reembolsar.

Para todos los propdsitos del Contrato, a menos que el contexto requiera lo contrario,
todas las disposiciones relacionadas con el reembolso de los Bonos se relacionaran,
en el caso de los Bonos reembolsados o que se reembolsaran solo en parte, a la parte
del principal de dichos Bonos que se haya ha sido o va a ser redimido.

8. Aviso de redencion.

La notificacién de cualguier reembolso de conformidad con la Seccion 5 del presente
se entregara en la forma prevista en la Seccion 106 del Contrato, no menos de 10 ni
mas de 60 dias antes de la Fecha de Reembolso a los Tenedores de los Bonos que se
reembolsaran. La falta de notificacion mediante el envio por correo de la manera aqui
provista al Titular de cualquier Pagaré designado para el canje en su totalidad o en
parte, o cualquier defecto en el aviso a dicho Titular, no afectara la validez de los pro-
cedimientos para el canje de cualquier otra nota o parte de la misma.

Se presumira de manera concluyente que se ha entregado debidamente cualguier
aviso gue se envie por correo al Titular de cualguier Bono en la forma aqui prevista, in-
dependientemente de que dicho Titular reciba el aviso o no.

Todos los avisos de redencion deberan indicar:
1.La fecha de redencion,
2 el precio de reembolso,

J) si se van a rescatar menos de todos los Bonos en circulacion, la identificacion (y, en
el caso de un reembolso parcial, el monto principal) del Bono o los Bonos en particular
que se reembolsaran,

4) En caso de que un Pagaré se reembolse solo en parte, el aviso que se relacione
con dicho Pagaré indicara que en vy después de |la Fecha de reembolso, al entregar di-
cho Pagare, el Tenedor de dicho Pagaré recibira, sin cargo, un nuevo Pagare o
Pagarés de denominaciones autorizadas por el monto principal de los mismos que
quede sin canjear,

5.que, en la Fecha de Amortizacidn, el Precio de Amortizacion sera exigible y paga-
dero sobre cada Bono o parte del mismo que deba canjearse y, en su caso, los intere-
ses sobre el mismo dejaran de devengarse en dicha fecha y después,

6) el lugar o lugares donde dichos Bonos seran entregados para el pago del Precio de
Reembolso vy cualguier interés acumulado v Montos Adicionales correspondientes al
mismo, y

7) el numero CUSIP o los numeros de referencia de Euroclear o Clearstream
Luxembourg de dichos Bonos, si los hubiera (o cualguier otro numero utilizado por un
Depositario para identificar dichos Bonos).

Un aviso de redencion publicado segun lo contemplado por la Seccion 106 del
Contrato no necesita identificar los Bonos en particular que se redimiran.

La Compaifiia o, a solicitud de la Compafiia, el Fiduciario en nombre y por cuenta de la
Compafiia dara aviso de la redencion de los Bonos gque se redimiran a eleccion de la
Compaiiia.

9 Recompra de valores tras un evento de recompra de cambio de control.

La Compafia debe comenzar, dentro de los 30 dias posteriores a la ocurrencia de un
Evento de Recompra de Cambio de Control, y consumar una Oferta de Compra para
todas las Obligaciones Negociables en ese momento, a un precio de compra eguiva-
lente al 101% del monto principal de las Obligaciones Negociables en la fecha de re-
compra, mas los intereses devengados (si los hubiera) hasta la fecha de compra. La
Compafiia no esta obligada a realizar una Oferta de Compra después de un Evento de
Recompra de Cambio de Control si un tercero hace una Oferta de Compra que estaria
en conformidad con las disposiciones descritas en esta seccién si fuera realizada por
la Compaifia y dicho tercero. compra (por la contraprestacion a la que se hace refe-
rencia en la oracion inmediatamente anterior) las Obligaciones Negociables licitadas
validamente y no retiradas antes del envio por correo del aviso a los Tenedores de co-
menzar dicha Oferta de Compra, peroc en cualquier caso dentro de los 30 dias poste-
riores a cualquier Evento de Recompra de Cambio de Control, la Compafia se com-
promete a (i) reembolsar en su totalidad toda la Deuda de la Compaifiia que prohibiria
la recompra de las Obligaciones Negociables de conformidad con dicha Oferta de
Compra u (il) obtener cualquier consentimiento requendo bajo los instrumentos que
gobiernan cualquier endeudamiento de la Compafiia para permitir la recompra de las
Obligaciones Negociables. La Compaiiia debera cumplir primero con el convenio en la
oracion anterior antes de que se le requiera recomprar Bonos de conformidad con esta
Seccion 9. se compromete a (i) reembolsar en su totalidad toda la Deuda de la
Compafiia que prohibiria la recompra de las Obligaciones Negociables conforme a di-
cha Oferta de Compra u (ii) obtener los consentimientos requeridos en virtud de los
instrumentos que rigen dicha Deuda de la Compafiia para permitir la recompra de las
Notas. La Compaiiia debera cumplir primero con el convenio en la oracion anterior an-
tes de que se le requiera recomprar Bonos de conformidad con esta Seccion 9. se
compromete a (i) reembolsar en su totalidad toda la Deuda de la Compafiia que prohi-
biria la recompra de las Obligaciones Negociables conforme a dicha Oferta de Compra
u (ii) obtener los consentimientos requeridos en virtud de los instrumentos que rigen
dicha Deuda de la Compaiiia para permitir la recompra de las Notas. La Compaiiia de-
bera cumplir primero con el convenio en la oracion anterior antes de que se le requiera
recomprar Bonos de conformidad con esta Seccion 9.

La Compaiiia cumplira, en la medida que corresponda, con los requisitos de la Regla
14e-1 de la Ley de Bolsa y ofras leyes o regulaciones de valores aplicables en relacién
con la realizacién de una Oferta de Compra ante la ocurrencia de un Evento de
Recompra por Cambio de Control. En la medida en que las disposiciones de las leyes
0 reglamentos de valores aplicables entren en conflicto con las disposiciones de esta
Seccion 9, la Compaiia cumplira con las leyes y reglamentos de valores aplicables y
no se considerara que ha incumplido las obligaciones de la Compafiia en virtud de
esta Seccion 9 en virtud de el cumplimiento de la Comparniia con dichas leyes o regula-
ciones de valores.

10. Denominaciones; Transferir_Intercambio.

Los Bonos estan en forma registrada sin cupones en denominaciones minimas de US
$ 1,000 de monto principal y multiplos de US $ 1,000 en exceso. Un Tenedor puede
registrar la transferencia o canje de Obligaciones Negociables de acuerdo con el
Contrato. El Registrador de valores puede exigir a un Tenedor, entre otras cosas, que
proporcione los endosos apropiados y los documentos de transferencia y que pague
los impuestos y tasas exigidos por la ley o permitidos por el Contrato. El Registrador
de Seqguridad no necesita registrar la transferencia o el canje de las Obligaciones
Negociables seleccionadas para el canje. Ademas, no es necesario que registre la
transferencia o el canje de ningun Bono durante un periodo de 15 dias antes de que
se realice una seleccion de los Bonos a canjear.

Utilidad neta 2021 15594 B EBEV/‘“entas 2021 1,90 veces
Deuda neta 2021 414208 BV/‘Venias 2022 1,67 veces
Relacion P/ E 2021 7,56% Mo de empleados 13977
Rendimiento 2021 4,22% Flotacion libre 10,4%
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» Mas finanzas

Consenso
Yender A =mm Comprar
Consenso medic SUPERAR
Mumero de analistas 2]
Precio del ditimo cierre 2860,00 COP
Frecio chjetivo medio 2911,96 COP
Propagacion / objetivo promedio 1,82%
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» IM3as revisiones de estimaciones
Gerentes y Directores
Felipe Bayon Pardo Presidents y director ejecutivo

Jaime Caballero Uribe  Director financiero

Luis Guillermao Frasidents
Echeverri Velez

Andrés Mantilla Zarate  Vicepresidente de Innovacion y
Tecnologia

Alberto Consuegra Director de operaciones
Granger

» Mas sobre la empresa

Sector y competidores

Rede Capi. (M 5)
enero.

mm ECCPETROLSA 27,39% 31133
BE CONOCOFILLIPS 86,52% 99 582
BE EQG RESCURCES, INC. 87.41% 54 567
[+l RECURSOS NATURALES CA... 74 ,80% 50 051
E CNOOC LIMITED 17 97% 48 090
BE ENPRESAPICNERADE REC.. 64 18% 46 325
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