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El ministro de Hacienda, Germdn Avila, confirmd la préxima convecatoria @ una Asamblea Extraordinaria de Accionistas con el

objetivo de realizar «algunes ajustes» en el directorio de la petrolera.

Bogota -01 de Mayo de 2026. La estructura de mando de Ecopetrol, la empresa mds importante de Colombia y activo
estratégico de la Nacién, enfrenta un nuevo ciclo de incertidumbre. El ministro de Hacienda, German Avila, confirmé la préxima
convocatoria a una Asamblea Extraordinaria de Accionistas con el objetivo de realizar «algunos ajustes» en el directorio de la
petrolera

De concretarse la sustitucion de miembros en esta sesidn, |a Junta Directiva de la compafiia completaria su novena
modificacién en menos de cuatro afios bajo la actual administracién. Esta rotacién acelerada ha encendido las alarmas entre
analistas de mercado y agencias calificadoras, quienes advierten sobre una progresiva erosion en el gobierno corporativo de la
estatal.

Un historial de rotacién sin precedentes

Desde octubre de 2022, la composicién del cuerpo colegiado de Ecopetrol ha estado en constante flujo, alejandose de la
estabilidad que tradicionalmente caracterizaba a su drgano de direccion. Mientras que los ajustes iniciales en 2022 y 2023 se
enmarcaron en las dindmicas habituales de las asambleas ordinarias, el ritmo de cambios se intensificé drasticamente a partir de
2024,

El quiebre institucional se hizo evidente en noviembre de 2024 con la salida de Juan José Echavarria y Luis Alberto Zuleta, dos
perfiles técnicos de corte independiente cuya renuncia marco el inicio de una serie de movimientos atipicos. A lo largo de 2025, la
salida de figuras clave como Ménica de Greiff (quien presidia la junta) y Guillermo Garcia Realpe, sumada a la designacién de
perfiles con marcadas afinidades politicas o sindicales —como el caso de César Loza en enero de 2026—, han transformado la
fisonomia del directorio.

Andlisis de riesgo: El impacto en la confianza del inversor

Para el inversor institucional y el mercado de capitales, la junta directiva no es solo un érgano administrativo, sino el garante de
la estrategia de largo plazo y de la proteccién de los derechos de los accionistas minoritarios. La alta rotacién genera tres
riesgos criticos identificados por los expertos financieros:

1. Pérdida de Memoria Institucional: Los cambios recurrentes impiden que los miembros de junta profundicen en la
complejidad técnica de la transicion energética y la operacion de hidrocarburos.

2. Percepcion de Politizacién: La sustitucién de perfiles técnicos por perfiles alineados con |la agenda gubernamental genera
dudas sobre si las decisiones de inversion (Capex) se basaran en criterios de rentabilidad econdmica o en objetivos politicos.

3. Volatilidad en la Accién: Como se evidencié en los resultados de cierre de abril, la incertidumbre institucional suele traducirse
en un mayor costo de capital y en una valoracion castigada en las bolsas de Bogotd y Nueva York.

El peso de la Asamblea Extraordinaria

La convocatoria anunciada por el ministro Avila es interpretada por el mercado como una sefial de insatisfaccién del Ejecutivo
con la actual dindmica del directorio o como el predmbulo para consolidar una visién especifica sobre el futuro de la compafifa
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especialmente tras los rumores de una posible venta de activos no estratégicos de la petrolera.

La normativa vigente y los estatutos de Ecopetrol exigen que cualquier cambio en la junta respete los requisitos de idoneidad y

los porcentajes de independencia. Sin embargo, la frecuencia de las asambleas extraordinarias para modificar el directorio

sugiere una gestién de «ensayo y error» que contraviene los principios de estabilidad que las empresas de este calibre suelen

proyectar.

Perspectiva formativa: ;Por qué importa el Gobierno

Corporativo?

En el dmbito macroecondémico, el gobierno corporative es el conjunto de normas y précticas que regulan la relacién entre la
administracién, la junta y sus accionistas. En una empresa donde el Estado es el socio mayoritario, pero gue cotiza en mercados

internacionales, el rigor de estos procesos es lo que separa a una empresa estatal eficiente de una entidad administrativa

vulnerable. La inestabilidad actual podria obligar a los inversores a exigir una prima de riesgo mas alta para mantener activos de

Ecopetrol en sus carteras.
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