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Esta es la razon por la que los mercados prefieren

L) nAn oirnaalanahasa A nranatral nan NV oI
EEETERIS a20NDOT 14 Gué Tos hercad6S prafieren
que Roa siga a la cabeza de Ecopetrol con todo y sus
problemas juridicos

Experto de BTG Pactual dice que los lios legales del presidente de la petrolera tampoco golpearian el precio
de la accion.
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Ricardo Roa, presidente de Ecopetrol. Foto: Semana

Ricardo Roa, presidente de Ecopetrol desde mayo de 2023 y exgerente de
la campana presidencial de Gustavo Petro en 2022, enfrenta
cuestionamientos juridicos relacionados con presuntas irregularidades
en la financiacién de dicha campafia, asi como por la compra de un
lujoso apartamento. Por este Ultimo tema, debera presentarse ante un
juez de control de garantias de Bogota para escuchar una imputacién que

Lomas leido

@ Laexesposa de Gustavo Petro
revelo que Verdnica Alcocer le

hizo *muchisimo dafio” y narro

como la primera dama humillé a

hard an e nantra la Fienalia Ranaral



DAL L U U U L G T E IO T A T L.

los hijos del presidente
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o Gustavo Petro puso sobre lamesa
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Este proceso ha llevado a diferentes sectores a pedir la renuncia de Roa

como timonel de la mayor empresa del pais, argumentando que le hace o Asifue el doble homicidio de un

empresario y suescoltaenla
carrera séptima con calle 85, en
Bogota: “Estaba planeado”

un fuerte dano reputacional. No obstante, expertos como Daniel
Guardiola, director de Equity Research de BTG Pactual, consideran que
ese pedido no seria bueno para la compafiia.

Le exigen a Ricardo Roa que cumpla su promesa de 2024 de
renunciar a Ecopetrol ante los escandalos en su contra: “Si -
se afecta mi buen nombre y reputacion”

“Yo no veo a la actual junta directiva, que acaban de elegir hace pocos
dias, pidiéndole a Roa que renuncie y creo, ademas, que a los mercados
tal vez no les gustaria que se fuera. Mas alla de todos sus escandalos y
delhecho de que es una persona que no tenia la preparacion nila
experiencia para ser el CEO de Ecopetrol, ha sido gradualmente
pragmatico. Y las decisiones mas recientes de Petro cuando hace relevos
en altos cargos muestran que cada vez nombra personas mas radicales”,
explico el analista.

Agregd que, si se abre la vacante para CEO de Ecopetrol, el elegido solo
duraria en el cargo unos pocos meses, lo que implica que no tendria
tiempo para implementar una nueva estrategia. Tal vez solo alcanzaria a
cambiar el equipo directivo. “El miedo es que nombren a alguien peor, asi
que los mercados aplican la maxima de mejor malo conocido que bueno
por conocer”, preciso Guardiola.
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Recientemente, la asamblea de accionistas de Ecopetrol aprobd la entrada de un integrante de los trabajadores
ala junta directiva de la petrolera. Folo: Ecopetrol / Transmision Youtube

Destaco que, aunque Roa no cuenta con el ‘pedigri’ técnico ni
profesional para ser el presidente de Ecopetrol, hoy tiene su produccion
enrécords de nueve afos, aunque mas que por un meérito personal, por
el hecho de haber dejado que los procesos que venian siguieran
andando. “A pesar de la critica diaria del presidente Petro al sector de
petréleo y del gas, en Ecopetrol como que le hacen caso a medias; de
hecho, desde el mismo sindicato, que ahora tiene una silla en la junta
directiva, estan en contra de ideas como la de vender la participacion en el
pozo Permian de Estados Unidos, pues saben que de hacerlo podrian en
riesgo el empleo de sus afiliados”, comento Guardiola.

El Permian, que es un campo que usa fracking en Texas, hoy responde por
el 15 % de la produccion de Ecopetrol y es uno de sus mejores activos,
pues genera unos margenes Ebitda del 80 %, mientras que en toda la
empresa ese indicador es del 40 %. En otras palabras, el Permian es dos
veces mas rentable que Ecopetrol en su conjunto. El Ebitda generado
por ese campo estadounidense, segun las cuentas de Guardiola, es de
unos 1.000 millones de délares al afio.
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por la violacién de los topes en la campafia Petro Presidente

En caso de que, en efecto, se decidiera venderlo y tomando como
referencia el valor de otros campos similares en Texas, la participacion de
Ecopetrol en el Permian valdria entre 5.000 y 6.000 millones de délares,
lo que, mal contado, es entre 20 y 25 por ciento de la capitalizacion
bursatil de la petrolera colombiana. “Es mucho dinero y el riesgo aqui es
qué haria el Gobierno con esa plata, pues probablemente la volveria plata
de bolsillo”, advierten expertos.

Guardiola, por su parte, dice que la venta del Permian no esté en los planes
de los directivos de Ecopetrol, quienes ni siquiera estan explorando esa
posibilidad. “Roa estaria volviendo a jugar su carta de ‘si, sefior presidente;
si, claro’, pero sigue actuando sin ejecutar esa orden”, insistid.

Daniel Guardiola, director de Equity Research de BTG Pactual. Folo: Suministrada a Semana

Con respecto a silaimputacion de cargos de la Fiscalia contra Roa
podria golpear el precio de la accion de Ecopetrol (que enlo que va
corrido de 2026 ha ganado un 18 %), Guardiola responde que no y lo que
siseria grave es que lo reemplace alguien mas radical.

En su concepto, los mercados evaluan la accién de Ecopetrol por dos
temas: el precio del petréleo (que con el estallido de la guerra de Ucrania
subid a 120 ddlares por barril y hoy esta en 68) ¥ las expectativas frente a



las elecciones presidenciales. “El mercado le da una probabilidad de 60
% a 65 % a un cambio de gobierno hacia uno mas amigable con la industria
petrolera, la cual en la actual administracion ha dejado oportunidades
sobre la mesa sin utilizar y se podria beneficiar si viene una administracion
con una politica energética clara, que se preocupe porque Ecopetrol tenga
un gobierno corporativo fuerte, con estrategia y que sea eficiente”, subraya
el experto de BTG Pactual.

VERMAS

Ecopetrol Mercado de Capitales Ricardo Roa Barragan BTG Pactual
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