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Auditoria de Ecopetrol abre interrogantes sobre
transparencia y control fiscal por falta de informacion
clave

El revisor fiscal advirtié que no contd con informacién esencial. Hay alertas sobre
confianza del mercado.

Ricardo Roa, presidente de Ecopetrol Foto: Cortesia
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La asamblea general de accionistas de Ecopetrol correspondiente a 2026 dejé al
descubierto una situacién que trasciende la revisiéon técnica habitual de
estados financieros.

Aunque el revisor fiscal emitié una opinién limpia sobre las cifras contables, también
advirtié que no tuvo acceso a informacion considerada esencial para completar
su auditoria, lo que introduce dudas sobre la integridad del proceso de control y la
trazabilidad de la informacién corporativa, una situacién sin precedentes en la
historia de la compafiia.
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La falta de ese insumo, sumada a cuestionamientos de accionistas y advertencias de
analistas, abre un frente de discusion sobre los efectos en la confianza
inversionista, el costo de capital y la supervisién de la principal empresa del pais.

Falta de informacién esencial en la auditoria

El revisor fiscal de la compafiia, Jesls Andrés Roa Pascual, designado por Deloitte &
Touche SAS, presenté el 27 de marzo el informe de auditoria fechado el 3 de marzo
de 2026. En su intervencién confirmé que los estados financieros, tanto separados
como consolidados al 31 de diciembre de 2025, “presentan razonablemente en todos
los aspectos materiales la situacicn financiera de la entidad”, en linea con las normas
contables vigentes en Colombia y las disposiciones de la Superintendencia Financiera.

Sin embargo, introdujo una salvedad que marcd el desarrollo de la asamblea. Sefialé
que no contd con la denominada “otra informacién”, especificamente el informe
integrado de gestion, al que calificé como de “caracter esencial” para realizar la
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auaiworia ae 10rma compield. esla ausencid Impica que 1a revision no aparco id
totalidad de los elementos que permiten contrastar la informacién financiera con
la gestién corporativa.

El revisor fue explicito al indicar que su opinién “no cubre ese contenido”y que, una
vez tenga acceso a dicha informacién, debera evaluar si existen inconsistencias
materiales frente a los estados financieros o frente al conocimiento adquirido
durante la auditoria. La afirmacion introduce un escenario en el que la validacion

contable queda sujeta a una revision posterior, condicionada al acceso a informacion
que no estuvo disponible en el momento del dictamen.

Abucheos en la Asamblea de Ecopetrol FOTO:NESTOR GOMEZ, EL TIEMPO

La revisoria fiscal cumple una funcién de control preventivo orientada a garantizar la
transparencia, legalidad y razonabilidad de la informacion financiera, ademas de
proteger los intereses de accionistas, terceros y del Estado. En ese contexto, la falta
de acceso a informacién relevante limita la capacidad de verificar la coherencia entre
cifras, decisiones de gestién y riesgos corporativos.

Reclamos de accionistas por restricciones y vacios

Durante la asamblea, varios accionistas manifestaron inquietudes relacionadas con el
acceso a la informacién y el contenido de los reportes presentados por la
administracién.

Angie Carolina Villarreal Mejia, en representacion de Colfondos, dejé constancia
formal sobre limitaciones en el ejercicio del derecho de inspeccién. Sefial6: “Ef
informe presentado a los accionistas dice en una parte que existieron
comunicaciones criticas donde la junta tratd 12 temas, pero dentro del informe no
vemos una narracién sobre las medidas de gobierno adoptadas frente a cada uno de
€s0s casos”.

También advirtié que las actas revisadas contenian restricciones en apartes clave:
“Las actas presentadas tenian censura en los puntos claves y de mayor relevancia
para los accionistas, lo que no permitio en este caso en particular para Colfondos
valorar de manera detallada el nivel de riesgos ni a los potenciales efectos de ciertos
temas que fueron discutidos durante el afio 2025".
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Segln su intervencién, el informe tampoco detalla hechos relevantes asociados a
suspensiones, auditorias internas u otras decisiones de gobierno que pueden
tener impacto material en la compafia.

En la misma linea, el accionista Carlos Augusto Molano relatd su experiencia durante
el proceso de inspeccion: “Durante tres dias estuve en las instalaciones de Ecopetrol
revisando todos y cada uno de los documentos pero la mayoria de los apartes en las
actas estan en blanco que no permite realmente ver el desarrollo de los informes de
los comités o de los informes que presento el presidente”.

Agrego que la informacion omitida no necesariamente correspondia a materias
reservadas: “No permiten con precisicn determinar el alcance de algunos temas que
no hacen parte de la reserva de acuerdo a la ley”.

Estas intervenciones coinciden en sefialar limitaciones para acceder a informacion
clave, lo que impide evaluar riesgos, decisiones estratégicas y actuaciones de la junta
directiva durante el periodo analizado.

Seifialamientos sobre gobernanza y contexto corporativo

Otros accionistas ampliaron las preocupaciones hacia el ambito de la gobernanza
corporativa y la situacién institucional de la empresa.

Martin Fernando Ravelo, presidente de la Union Sindical Obrera, planted la necesidad
de decisiones frente a la direccién de la compafiia: “Hoy hemos radicado igualmente
un oficio donde nosotros desde la organizacion sindical le manifestamos a la jJunta
Directiva de la empresa la necesidad de que tome una decisién de fondo sobre la
permanencia en el cargo como presidente de nuestra compariia, del doctor Ricardo
Roa Barragan”.

Ricardo Roa, presidente de Ecopetrol FOTO:CORTESIA

Por su parte, Juan Pablo Fernandez, en representacion de otros accionistas, vinculé la
discusion con la confianza del mercado: “La sospecha y las acusaciones que existen
sobre el presidente de la compadia [...] afectan la confianza de la empresa. Y les
garantizo gue no lo cobran en el costo financiero”.

En su intervencion también se refirid a variables operativas y estratégicas como el
comportamiento de las reservasy la estructura de inversion, sefialando cambios en
la distribucién del gasto entre el negocio tradicional y proyectos alternativos.



Impacto potencial segun analistas

Analistas del mercado coincidieron en que la falta de informacién disponible para el
revisor fiscal tiene implicaciones que van mas alla del proceso contable.

Omar Suarez, gerente de renta variable de Casa de Bolsa, explicé que el gobierno
corporativo es un factor determinante para los inversionistas: “El tema de
transparencia, el tema de buenas prdcticas de gobierno corporativo son
fundamentales para generar confianza en los mercados financieros”,

Afadié que factores recientes han influido en la percepcién del mercado: “Hemos
visto inversionistas internacionales hablando del escepticismo sobre el gobierno
corporativo (...) eso si afecta la confianza inversionista y afecta también el precio de
las acciones”.

Por su parte, el analista Andrés Moreno Jaramillo calificé como riesgosa la ausencia
de informacién detallada en una auditoria: “Eso es sdper peligroso (...) rompe el
principio de transparencia que es la trazabilidad y la verificabilidad de la informacion
financiera’.
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Segun explico, esta situacién debilita la auditoria y abre la posibilidad de errores
materiales o irregularidades: “Debilita toda la auditoria, compromete la viabilidad de
los estados financieros (...) y obviamente abre la puerta a errores materiales o
irregulares”.

Moreno también sefiald posibles efectos en el mercado: "No hay confianza. Aumenta
una percepcion de riesgo y se puede castigar el precio de la accion”. Ademas, advirtid
sobre implicaciones en el costo de financiamiento: “Los inversionistas exigen mds
prima de riesgo (...) pueden encarecer su financiacion”.

El analista mencioné posibles consecuencias adicionales en términos regulatorios y
reputacionales: “Pueden haber investigaciones disciplinarias, sanciones si hubo
negligencia (...) una revelacion insuficiente puede considerarse un engario de
informacién incompleta”.

También destacé el impacto internacional, teniendo en cuenta que la compafiia cotiza
en mercados externos: “No hay transparencia, no hay calidad de auditoria, no hay
gobierno corporativo, pueden haber unas exigencias adicionales”.,

Las advertencias coinciden en que la confianza es un elemento central en la
valoracién de una empresa y que la percepcién de falta de informacién puede
afectar tanto el precio de la accién como las condiciones de acceso a capital.

Ademas, puede generarse afectaciones en el ambito local tanto con la
Superintendencia Financiera como la Superintendencia de Sociedades.
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