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Imputacion a Roa genera dudas sobre futuro de Ecopetrol

La Fiscalia lo acusé de trafico de influencias por el negocio de un apartamento, situacion que puede afectar la imagen de la

compania. Sin embargo, al cierre de esta edicién no se conocia la postura de la junta directiva

-

Las acusaciones contra Ricardo Roa, presidente de Ecopetrol, pueden afectar la imagen

corporativa de la estatal./Fcopetrol
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Mientras la Junta Directiva de Ecopetrol sopesa qué hacer con Ricardo Roa al frente de la
compaiiia, finalmente la Fiscalia General de la Nacién le imputé cargos por presionar la
adjudicacién de un proyecto de regasificacién en Hocol a la empresa de un inversionista con el
que habia tenido un negocio por la compra de un apartamento al norte de Bogotd.

Ayer, sin embargo, esta decisién no sacudié las acciones de la compaiiia que tanto en la
Bolsa de Nueva York, con US$13,58 como en Colombia, con aumento de 4,17 % a $2.500,
siguieron al alza, empujadas sobre todo por el precio del crudo a nivel mundial que ya escal a
US$92,92.

En los sefialamientos a Roa, la Fiscalia dijo que todo gira alrededor de la relaci6n entre
Roa y el empresario Juan Mancera, persona cercana al hoy presidente de Ecopetrol.

De acuerdo con la Fiscalia, Roa y Mancera hicieron un negocio para la compra del apartamento
901 del edificio Entre Parques, en Bogota.

No obstante, mientras el valor comercial del inmueble estaba calculado en $2.727
millones, Roa terminé comprandolo por $1.800 millones.

Falta de exploracion y caida de produccion golpea a
Ecopetrol

El precio

En términos simples, el apartamento se vendié muy por debajo de su precio real. La
diferencia fue de aproximadamente $927 millones, lo que equivale a un descuento cercano al
34 % frente al valor de mercado.

Pero, asimismo, la Fiscalia aseguré que también hubo condiciones de pago ventajosas, lo que
representd un beneficio para Roa dentro de esa negociacién privada con Mancera.

Regasificacion

Para la Fiscalia, Roa habria ejercido presién indebida sobre el pr

s

e de la petrolera
estatal Hocol, filial de Ecopetrol, en decisiones relacionadas con un proyecto de regasificacion.

La hipétesis del ente investigador es que esa intervencién buscaba favorecer los intereses del
empresario Mancera. La negociacién habria ocurrido previo a la llegada de Ricardo Roa a
la presidencia de Ecopetrol.
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Aunque en el proceso, Roa se declard inocente, a la escena regres6 la incertidumbre sobre lo que
sucederd con la imagen corporativa de Ecopetrol, sobre todo porque ya hace un mes habian
recibido una advertencia por parte de la Comisién de Bolsa y Valores (SEC) de Estados
Unidos, y donde cotiza la accidén de la petrolera, sobre una posible investigacion.

Alcances

Precisamente para conocer qué pasaria con esta situacion, la Junta Directiva de Ecopetrol
de 2024 suscribié un contrato con la firma investigadora Covington & Burling LLP para
determinar los alcances en Estados Unidos de las investigaciones en curso sobre el presidente de
la compaiifa.

Ecopetrol cotiza en la Bolsa de Valores de Nueva York y, por ende, tiene que cumplir con
la normativa bursatil del pais, como puede ser, normas contra la corrupcién o el blanqueo de
activos.

Se revel6 que el monto que se habria pagado por el proceso pasé de US$875.000 a US$5.875.000,
por la situacién delicada que implica.

La aprobacion de esta investigacion, segiin explicaron, procedié luego del informe de la
firma consultora Control Risks en el que se advirtié sobre los riesgos reputacionales para el
conglomerado energético por los sefialamientos e investigaciones sobre el presidente Roa.

En esta misma linea, en su momento, el exministro de Hacienda Mauricio Cardenas
afirmé que “si Ecopetrol anda mal, si pierde caja, si no tiene utilidades, pues después somos los
colombianos los que vamos a pagar las consecuencias”.

Para el exministro, también “hay problemas de orden ético. Hay chuzadas, hay investigaciones
internas y hay 6rdenes a firmas de abogados en los Estados Unidos de que se hagan esas
investigaciones. Entonces, los miembros de la Junta Directiva, obviamente, en esas condiciones,
empiezan a salir en bandada, porque saben que van a salir a la luz ptblica una cantidad de cosas
que muestran que dentro de Ecopetrol estan pasando cosas muy oscuras”.

Calificaciones

Por otro lado, y debido al panorama por el que atraviesa Colombia actualmente en el
sector energético, JP Morgan realiz6 la actualizacion del precio objetivo de la accién de
Ecopetrol en la Bolsa de Nueva York. Segiin la entidad financiera internacional, se redujo de
US$8,50 a US$7,50 para la proyeccion de diciembre de 2025.

En un comunicado, el banco sefiala que “Ecopetrol atraviesa actualmente un periodo
turbulento, caracterizado por presiones, por méargenes descendentes, por crecimiento limitado
de la produccién, por conflictos entre el principal y el agente e inestabilidad geopolitica. A la luz
de estos desafios, calificamos a la CE como infraponderada con un modelo de agotamiento
de reservas basado en las reservas existentes y estimaciones de los volimenes producidos”.

Otra de las razones por las cuales JP Morgan tomé la decisién de rebajar la calificacidn, estuvo
encaminada a que el banco internacional pronostica que se reducird la produccién de
hidrocarburos en Colombia.

“Decidimos adoptar un enfoque més conservador, especialmente en el segmento
upstream y downstream. En el upstream, estamos reduciendo nuestras expectativas de
crecimiento para la produccién tanto de petréleo como de gas en Colombia”, enfatizé.

Mala nota

Por otra parte, también Fitch Ratings revisé la perspectiva de Ecopetrol de estable a
negativa, manteniendo su calificacién en BB+, en linea con la revisién de la nota soberana de
Colombia. La consultora sefialé que el ajuste responde al estrecho vinculo crediticio entre la
empresa y el Estado, su principal accionista, lo que hace que su calificacién dependa de la
estabilidad financiera del pais.

Pero la permanencia de Ricardo Roa en el cargo trae a la memoria un compromiso que él
mismo hizo en abril de 2024 durante un debate de control politico en el Congreso. En aquella
ocasidn, Roa asegurd piblicamente que se apartaria de su cargo “sin que nadie se lo pidiera” si
su presencia llegaba a afectar la reputacién, el buen nombre o el valor bursétil de Ecopetrol.

No obstante, hasta la fecha, el directivo no ha dado sefiales de retiro, y la junta directiva
ha optado por priorizar la estabilidad operativa mientras monitorea la evolucion de los
procesos judiciales que lo vinculan con figuras del sector petrolero.

A comienzos de este afio, cuando sali6 a la Fiscalia también decidié imputar cargos a Roa por
presuntas irregularidades en la financiacién de la campaiia presidencial de 2022, estando
como gerente, la Junta Directiva activé un protocolo de debida diligencia fundamentado en leyes
como la 222 de 1995 y la 964 de 2005, que rigen el buen gobierno corporativo. El protocolo
incluyé requerimientos formales de informacién tanto al presidente de la comparia como a las
autoridades competentes.




La compania peralo nota Irente a callmcaaoras./ENS

Cumplimiento

Segiin la direccién de la empresa, Roa ha cumplido con su deber de lealtad al mantener
informada a la junta, lo que permitid activar los sistemas de gestién de cumplimiento internos
para evaluar si existen implicaciones directas que puedan comprometer la sostenibilidad
financiera o el patrimonio de los accionistas de la estatal.

La Junta Directiva dijo que se centra en garantizar la transparencia frente a los grupos de
interés y salvaguardar el valor de la compafiia en los mercados. Aunque el proceso legal contra
Roa avanza con la mira puesta en sus vinculos comerciales y contractuales, la direccién de
Ecopetrol sostiene que sus acciones actuales estan alineadas con la defensa del patrimonio de la
estatal.

El fracking salva a Ecopetrol

La operacion de fracking en la cuenca del Permian, en Texas (Estados Unidos), se esta
convirtiendo en una pieza cada vez mas relevante dentro del portafolio petrolero de Ecopetrol.

Las cifras muestran que esta operacién ya representa cerca del 14 % de la produccién total de la
compania, una participacién que ha venido creciendo de forma sostenida en los tltimos afios.

En 2023 representaba el 9 %, en 2024 subié al 12 % y en 2025 alcanzé casi el 14 %.

Este aumento coincide con una tendencia opuesta en el pais. Mientras la produccién local
muestra senales de debilitamiento, los campos de fracking en Estados Unidos estan
compensando ese retroceso.

Omar Sudrez, gerente de renta variable de Casa de Bolsa, lo resume asi: “La operacién de
Estados Unidos de fracking (Permian) es cada vez mas importante para Ecopetrol, alcanzando
casi el 14 % de la produccién de la companifa. Por esta razon hay tanta resistencia a vender esta
operacion, pues es muy rentable e importante para Ecopetrol”.
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