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Las 5 banderas rojas de |5sy:: 5001 1a caida de la joya de la corona entre
escandalos y presiones politicas

Iieysleinge) | enfrenta su peor crisis de reputacion, con desplome financiero, escandalos judiciales y
presiones politicas del Gobierno Petro que ponen en riesgo su estabilidad y gobernanza
institucional.

Miguel Orlando Alguero
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El mds reciente ranking del Monitor Empresarial de Reputacién Corporativa (Merco) 2025 confirmé una advertencia que ya se
escuchaba en los pasillos de 1a industria: se estid quedando sin oxigeno institucional. La empresa insignia del pafs cayo
al puesto 17, es decir; 11 lugares por debajo del 2024 v 15 desde 2022, cuando atin se disputaba el primer lugar del podio.

En 2019, lideraba el escalafén nacional; hoy atraviesa un desplome sin precedentes, marcado por escdandalos éticos, turbulencias
financieras y una crisis de confianza que amenaza su posicidn como columna vertebral de las finanzas piihlicas.

El deterioro no es casual. Enire enero de 2022 y octubre de 2025, la accion de perdio €l 51,1% de su valor en la Bolsa
de valores de Colombia. En el segundo trimestre de 2025, las ganancias se redujeron a $1,8 billones, una caida del 46,4% frente al
mismo periodo del afio anterior. Y los ingresos, que hace un afio superaban los $32 billones, cayeron a $29,7 billones, un
retroceso del 9,1%.

Son ya diez trimestres consecutivos de descensos en los balances, un récord negative para la mayor empresa de Colombia. EI
contexto global tampoco ayuda: los precios intermacionales del crudo Brent bajaron, [a infraestructura petrolera enfrenta
bloqueos, los impuestos al combustible se endurecieron v [a incertidumbre politica local pesa mAs que nunca.

“Un elemento que ha golpeado a de forma importante ha sido Ia cafda de los precios internacionales del petrdleo, los
cuales pasaron en promedio de US$74 dblares por barril a septiembre de 2024 a US$68 ddlares por barril en 2025, es decir una
caida del 8,2% en total v que han impactd los resultados de la empresa en general®.




Fuede conocer mds: Los cinco riesgos que harfan caer Ia calificacidn de , alerta Fitch

Ricardo Roa: el gerente de campaiia que se convirtio en el hombre mas cuestionado de

La cafda de Ia reputacidn corporativa de coincide conla llegada de Bicardo Roa Barragdn, expresidente de [a campafia
de Gustavo Petro, a la presidencia de la empresa.

Desde su posesidn, Roa ha enfrentado investigaciones judiciales, disciplinarias y medidticas que han golpeado la credibilidad del
gohierno corporative.

Entre Ias mAs sonadas estd la contratacion de la firma estadounidense Covington & Burling LLP, por 5,8 millones de ddlares,
para investigar las denuncias conira el propio Roa. La operacidn incluyd la retencién de correos electrdnicos de 70 funcienarios,
lo que desatd una tormenta de criticas internas y llevé a la renuncia de Ménica de Greiff a [a junta directiva, por segunda vez.

Ademss, la Procuraduria investiga la compra de un apartamento de $1.800 millones a una firma ligada al empresario Serafino
Iacono, contratista de , ¥ 1a Fiscal{a recibi denuncias por un contrato de transporte aéreo de $170 millones de délares,
supuestamente direccionado hacia [a empresa Helistar.

A esto se suman sefialamientos por presuntos pagos irregulares de 42 millones de dolares a empresas de William Vélez, exjefe
de Roa, y acusaciones de espionaje interno en contra de funcionarios que habrian filtrade informacién a la prensa.

“Los escandalos de su presidente Roa por los topes en la campafia presidencial de Petro, la compra de un apartamento y
negocios turbios de , liderades por su novio Julian Caicedo, son verdaderas banderas rojas”, remarcé Oscar Vanegas,
profesor de la UIS y mag{ster en Petrdleo y Gas.

El propio Roa niega los cargos y ha asegurado qgue es victima de una “campana de desprestigio con fines politicos”. Sin embargo,
los escdndalos va dejaron cicatrices profundas en Ia percepcién ptiblica.

Entérese mAs: Contralorfale da 24 horasa para explicar posible venta del Permian, su activo mAs rentahle en Estados
Unidos

Las grietas del poder: 1a sombra de Gustavo Petro sobre

Desde su llegada a la Casa de Narifio, Gustavo Petro ha intervenido abiertamente en las decisiones de ,loque ha
desatado criticas por la falta de independencia de Ia empresa estatal.



En agosto de 2024, €l presidente vetd el Provecto Oslo, una inversion esiratégica en la cuenca del Permian (Estados Unidos) que
habria aumentado 14% las ut{lidades netas de la empresa. Siete de los nueve miembros de la junta directiva habian aprobado la
compra, pero Petro la frend por razones ambientales. “La negativa del proyecto Oslo es la principal bandera roja de la petrolera
en el 2025”, afirmé Sergio Cabrales, profesor, investigador ¥ consultor del sector minero-energético.

En febrero de 2025, volvid a intervenir al ordenar la cancelacién de un acuerdo con Occidental Petroleum {Oxy) para la
perforacidn de 91 nuevos pozos, argumentando que el fracking “es [a muerte de la naturaleza®.

En abril, durante un consejo de ministros, lanzd una advertencia que encendis todas las alarmas: “ se va a quebrar si
sigue en el peirdleo”. El comentario profundizs [a percepcion de inestahilidad de Ia compafi{a en los mercados.

“El ruide generado por el Gohierno Nacional, con sus mensajes en contra del sector petrolero, con sus anuncios poniendo en duda
algunos negocios estratégicos de petrdleo v gas v con su llamado a que se sagque el petrdleo de la cabeza” han
pasado factura®, advirtié Germdn Machado, profesor ¥ economista de Los Andes.

En contexto: Por capricho de Petro, venderfa el Permian, el activo mds rentable, ¥ perderfa 30% de su valor

Por eso, Mauricio Téllez, periodista econdmico especializado en temas energéticos v exgerente de comunicaciones de A
subrayé que la junta directiva perdid credibilidad frente a inversionistas con la forma en que se suspendid el proyecto Oslo v la
intromision del presidente Peiro enideas como [a eventual compra de Mondmeros o “la instruecién para vender el rentable del
negocio conjunto con OXY en el Permian de Estados Unidos®

Permian: el activo que sostiene a en medio del derrumbe

Mientras el Gobierno Petro plantea [a desinversion en el Permian Basin, en Texas, los analistas advierten que ese activo es uno de
los pocos que mantienen la rentabilidad del grupo

Segin Cabrales, el Permian aporta mis del 15% de la produccidn total de la petrolera v el 14% del Ebitda del segmento
upsiream (exploracidn, extraccidn o generacidn). “Sin ese aporte, la produccién caeria de 755.000 a 640.000 barriles diarios”,
afirma.

Los costos de extraccion alli son los mis bajos del portafolio de —enire 4 y 6 dolares por barril— y los margenes
operativos superan el 80%, cifras impensahles en campos nacionales donde superar los 12 délares por barril es Ia norma.



Por eso, [a Contraloria General pidié explicaciones sobre una eventual venta del active, valorado en mds de US$5.500 millones,
tras denuncias de que la decision podria haber sido impulsada desde Ia Presidencia.

El exministro Amylkar Acosta Io advirtié con crudeza: “Una venta precipitada del Permian seria un detrimento patrimonial para
todos los colombianos®. En contraste, Petro v sus aliades defienden que el negocio del fracking contradice la “transicion
energética justa” v que mantener esa operacion compromete la coherencia ambiental del gobierno.

Ademsds lea: Choque de versiones: Petro [lama mal negocio al Permian, en EE. UL, pero lo defiende como su activo més

rentable

Vera resumié Io anterior diciento que los dafios reputacionales producto de escdndalos y ruides permanentes del presidente Eoa v
su cuerpo directive han tenido impacto en el valor patrimonial vy accional de , “asociados al desarrollo de proyectos
claves de la empresa v los posibles conflictos de interés de algunos de sus directivos por procesos previos v en el desarrollo de
las actividades dentro de la empresa. Esto ha generado una sefial de inestabilidad, pérdida de confianza corporativa®
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Un gigante aislado en 1a bolsa mundial: las petroleras suben, se hunde

El contraste con el resto del mundo es contundente. Mientras ExxonMobil ha subide 84,23, Occidental Petroleum {OXY) un 41,1%,
Chevron un 31% v ConocoPhillips un 19,7% enire 2021 v 2025, ha perdido 33,3% de su valor en la Bolsa de Nueva York.

Ni siquiera Petrohras, que arrastra sus propios escAndalos, ha cafdo: crecid un 5,1% en el mismo periodo. El economista Machado
resumis el fendmeno: “Mientras el mundo petrolero vive un renacimiento bursatil, se apaga entre decisiones
erriticas, ruido politico y desconfianza institucional®.

Téllez agregd cue la accién ha caido 25% en dos afios ¥ hoy se cotiza en cerca de $1.800, menos de [a mitad del precio de Ia
segunda emisién en 2011,

Por eso, Machado rematé diclendo que hoy los dnicos inversionistas que estin apostando por son aquellos que

consideran probable un cambio de gobierno en 2026. “De las grandes petroleras, es [a 1inica que ha perdido valoren

los tiltimos 4 afios mientras Petrobras, Oxy, Chevron v ExxonMobil, entre otras, s{ tienen valorizaciones importantes. El caso de
es de marual sobre como el mal gobierno corporativo puede resiarle valor incluso a la principal empresa del pais”.

Paralelo a esta caida acclonaria, la calificadora Fitch Batings mantuvo la nota AAA nacional para , pero advirtid que esa
estabilidad estd en riesgo.

En su mds reciente informe, la agencia enumerd cinco factores que podrian detonar una rebaja: 1. Debilitamiento del vinculo con
¢l Gobierno. 2. Menor apoyo esiatal ante crisis financieras. 3. Retrasos en proyectos estratégicos. 4. Entorno operativo



adverso. 5. DesCenso €n reservas o ingresos futuros.

Fitch también alertd sobre el “ruide institucional” en torno a : 1as dispuias politicas, las tensiones con la junta directiva
v la falta de claridad estratégica podrian afectar €l acceso al mercado de bonos. Aungque la compafifa conserva US$2.500
millones en liquidez, la calificadora fue tajante: “La nota AAA no estd blindada. Si el deterioro contimia, una revision negativa es
inevitable®.

Las cinco banderas rojas de en 2025

P A

A partir de Ios andlisis de Oscar Vanegas, profesor de la UIS y magfster en Petréleo v Gas; Mauricio Téllez, periodista econdmico
especializado en temas energéticos v exgerente de comunicaciones de ; Julio César Vera, presidente de la fundacién Xua
Energy; v Germén Machado, profesor y economista de Los Andes, estas son las cinco banderas rojas de

1. Caida en los precios del crudo y desplome financiero

El 20725 ha sido un afio negro para en materia econdmica. El precio internacional del Brent se desplomd 25%, pasando
de US$80 a US$60, lo que golped de frente las utilidades y el flujo de caja. En el segundo trimestre del afio, las ganancias fueron
de apenas $1,8 hillones, una reduccidn del 46% frente a 2024, el peor desempefio en 18 trimestres. La aceidn se cotiza entorno a
$1.800, una cafda del 25% en dos afios, reflejo de Ia pérdida de confianza de los mercados.

A esto se suma —como advierte el economista Germdn Machado— “el aumento del endeudamiento, las obligaciones fiscales por
IVA en importaciones y los nuevos impuestos por la crisis del Catatumbo, que redujeron atin mas los margenes operativos™
Hoy, necesita un precio de US$52 por barril para ser rentahle, cuando antes Io era con US$30.

Conozca mas: Sindicato de saldrd a protestar contra el Gobierno si Petro insiste con venta de Permian

2. Desplome productivo y riesgo de desabastecimiento de gas

La cafda simmltdnea en la produccidn de petréleo v gas natural encendié las alarmas del sector. Sin contar el aporte del Permian,
la produccion nacional de cayo de manera significativa. La produccion de gas comercializado bajé mids de 155
millones de pies ciabicos diarios, Io que ha creado —segiin Julio César Vera— un riesgo real de abastecimiento para el consumo
esencial entre 2026 y 2029, especialmente en hogares, refiner{as y transporte.

El fracaso exploratorio en la incorporacion de nuevas reservas, el retraso en proyvectos de regasificacion en Covefas y
Buenaventura, ¥ 1a no perforacion del pozo Komodo 1 en ¢l Caribe colombiano —por demoras regulatorias v licencias
imposibles de cumplir— flustran Ia falta de gestidn técnica y de visidn estratégica.



3. Gobierno corporativo erosionado y ruido politico permanente

atraviesa una crisis de gobierno corporativo sin precedentes. La intromision del presidente en decisiones
empresariales, como la eventual venta del Permian o la compra de Mondmeros, ha generado desconfianza entre inversionistas
v analistas. Mauricio Téllez sostiene que “la junta directiva perdié credibilidad frente a los mercados”, mientras que Machado
afirma que el caso “es de manual sohre como el mal gobierno corporative puede restarle valor incluso a la principal empresa del
pais®

Las renuncias en la junta directiva, la politizacion de las decisiones, y €l ruido constante del Gobierno contra el sector

petrolero, con frases como “ debe sacarse el petrdleo de la cabeza®, han deteriorado Ia estabilidad institucional. Hoy,
dice Machado, “los 1inicos inversionistas que estAn apostando por son los que creen que habrd un cambio de gobierno en
2026%

Entérese: Polémica en : critican a Angela Marfa Robledo por asumir presidencia de Ia junta sin tener experiencia en el
sector

4. Escandalos y deterioro reputacional

El 2025 también ha sido un afio de ruide ético v judicial. Los escandalos que rodean al presidente Ricardo Roa, por presuntos
topes irregulares en la campana presidencial de Gustavo Petro, la compra de un apartamento y los negocios turbios atribuidos
a su pareja, Julidn Caicedo, han puesto en jaque la credibilidad de la empresa.

5alis del top 10 del ranking Merco de reputacion empresarial, su peor ubicacién desde que se realiza esa medicidn. Para
Julio César Vera, estos episodios “han afectado la confianza corporativa, la motivacion del talento interno v €l valor accionario
de la compafiia®. En palabras de Oscar Vanegas, la reputacion de “se ha visto arrastrada por la politizacion, los
conflictos de interés v el manejo de favores personales”.

5. Pérdida de capacidad técnica y foco estratégico

ha sufride una fuga de talento técnico sin precedentes, lo que ha debilitade su capacidad operativa y exploratoria. “Han
salido ingenieros y gedlogos con experiencia demostrada en la indusiria, reemplazados por cuadros sin trayectoria®, advierte
Téllez.

La compafiia también ha desviado recursos hacia proyectos de energias renovables de dudosa wiabilidad, al tiempo que
incrementa su deuda en moneda extranjera. El resultado, segin Vanegas, €s un “modelo de expansion sin retorno visible, con
inversiones mis politicas que rentables”.

A esto se suma —como lo destaca Vera— el aumento de los costos fijos, las amortizaciones y los gastos exploratorios, con
incrementos del 21%, 9,3% v 14,3%, respectivamente. Por eso, estas cifras reflejan una pérdida de disciplina financiera y de foco
técnico que compromete [a competitividad futura de la compafifa.

Ademsds: Mdnica de Greiff renuncia a la junta: sacude a y abre debate sobre el rumbo de la petrolera
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Politiqueria regional: los hilos detrds del triunfo de Pedro Fldrez

W Conservadores buscan alianza con la derecha tras reunién Uribe—Gaviria ¥ otros secretos en De Buena Fuente



Despliegue bélico de EE. UU. en el Caribe: una advertencia a narcos y un golpe a opositores politicos

_ Sierra Valley: el laboratorio donde Santa Marta ensaya el futuro de la sostenibilidad

Falabella informé sobre hallazgo de tres petardos de bajo alcance en tiendas de Bogoté

Los contratos detras de los imfluencers del Pacto Histérico que triunfaron en la consulta

El sector constructor se reinventa: Medellin acoge el Dia de la Innovacidn AlA 2025

Davivienda Group obtiene aval para emitir acciones v consolidar su fiofding regional

Secuestraron a empresario y esposo de funcionaria de la Alcaldia de Miranda, Cauca

SuperTransporte tiene bajo la lupa a 113 empresas por incumplir norma sobre transporte de menores

Universidad de Los Andes se pronuncid por muerte de estudiante tras golpiza en fiesta de Halloween en Bogotd; esto dijo

Destituyen e inhahilitan por 12 afios al exalcalde de Cartagena William Dau

Si es argentino v juega en el DIM... 'El Polaco’ Fydriszewski se perfila como heredero de German Cano, ;por qué?




