%a A Vacia.

NACIONAL

CINCO FRENTES DELDETERIORO INSTITUCIONAL DE
141431 {1/!CONRICARDO ROA

For Camilo Andrés Garzon Hace 8 horas @ @ < Mas

Buscar Q

® mineria ™ minera ® Aris Mining

L0 MAS IMPORTANTEDEL
DIA

® Pareja de Ricardo Roa
aparece en la compra
de polémico
apartamento

Hace 14 horas

® El conservador Efrain
Cepedaselanzaala
Presidencia

Ricardo Roa, presidents de [Sss)s={is]

El presidente Gustave Petro vio en [Sdels=1ie], la principal
empresa de Colombia, una instancia clave para descarbonizar

Hace T4 horas
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el portafolio de negocios y muestras de lo comprometida que
esta la independencia del gobierno corporativo. Adn asi, el
tefion de Ricardo Roa ha probado ser el mas duraderc de la
era Petro. La sucesion de escandalos no ha hecho mella para
mover & Roa de un cargo donde maneja dineros publicos
determinantes para el pais, equivalentes a casi el 10 por
clento del Presupuesto Nacional,

Tras un afo y medio de su gestion en la empresa, el saldo de
ocho fuentes consultadas para esta historia, entre expertos,
exmiembros de la Junta Directiva y actuales empleados, es
mayoritaria en sefalar un clarc deterioro institucional en

en cinco frentes:

—1. Deterioro de la produccion

La presidencia de Ricardc Rea ha estadoe marcada por una
caida en la actividad exploratoria nacional de la empresa.
Entre 2010 y 2014 se perforaban mas de 110 pozos
exploratorics al afio. En 2015 ese nUmero cays a 23 pozos.
Lueqo se recuperc a 48 entre 2017y 2019, Enlo gue va del
goblerno Petro, la perforacion de pozos exploratornos ha
estadc en 40 pozos en 2023 y 34 en 2024,

A esto se suma que no se han adjudicado nuevos contratos
de exploracion desde 2022, chedeciendc a la directriz del
presidente Petro.

De hecho, Colombia es el Unico pais petrolerc de la region
gue nc ha firmado nuevos contratos de exploracion desde
2023, segun datos de la Agencia Colombiana de Petrolecs
(ACP).

Este aino, a ese contexto se sumao la caida en la produccion
nacicnal de gas. En 2024, este se redu|o alosniveles mas
bajos desde 2016, algc que ha venido de la manc con
mayores impoertaciones, como muestra la grafica.

Basada en datns de Fedesarrollo (2028) con datns de la Upme.

Esa reduccion es coherente con la promesa del gobierno
Petro de no conceder nuevos contratos de exploracion vy asi
contribuir a la descarbonizacion de la economia.
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El problema es que tambien tiene implicaciones en el
crecimiento economico del pais y el bolsillo de las personas.
Al tener menos gas nacional hay que importar el faltante, lo
cual significa gue su coste final puede ser tres veces mayor
para usuarios y empresas. Fedesarrollo, un centro de analisis
economico, calcula que en un escenaric donde la mitad de la
oferta de gas provenga de gas importado, el aumento de la
tarifa puede estar entre el 30 y el 43 por cientc en las
ciudades principales.

Otro estudio de Fedesarrollo calcula que el crecimiento
promedio del PIB se reduciria en 0,1 puntoes porcentuales
como consecuencia del encarecimiento del gas entre 2025y
2030. Este centro habla de una mezcla del “detericre de las
reservas, la baja inversion en exploracion y el aumentc de la
demanda” como las razones que llevaron al pais a depender
de Importacicnes de gas natural licuado.

Para Mauricio Cabrera, antiguo miembro de la Junta de la
petrolera, no hay una relacion directa entre el freno a nuevos
contratos de expleracion como la causa del faltante en gas.
“Eso tiene gue ver mas con el declive de los campos v las
demoras en el licenciamiento ambiental en los campos

Otro estudio de Fedesarrollo calcula que el crecimiento
promedio del PIB se reduciria en 0,1 puntos porcentuales
como consecuencia del encarecimiento del gas entre 2025y
2030. Este centro habla de una mezcla del "detericre de las
reservas, la baja inversion en exploracion y el aumento de la
demanda” como las razones que llevaron al pais & depender
de Importacicnes de gas natural licuado.

Para Mauricio Cabrera, antiguo miembro de la Junta de la
petrolera, no hay una relacion directa entre el freno a nuevos
contratos de expleracion como la causa del faltante en gas.
“Eso tiene gue ver mas con el declive de los campos y las
demoras en el licenciamiento ambiental en los campos
offshore’, dice. Pero el gobierno subestimo la urgencia del
problema desde muy temprano, como cuando la entonces
ministra Irene Velez presents un informe que sobrestimaba

gue las reservas podian alcanzar hasta 2037,
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produccion de hidrocarburos es el aumento del costo de
levantamiento. Esto eslo que le cuesta a extraer un
nuevo barril, pasando por todo el recorrido desde que el
recurso esta en el subsuelo hasta que esta listo para ser
distribuide en la superficie. Ese costo tiene un efecto
importante en las utilidades de la companiia.

Este precio ha ido aumentando. El costo de sacar un barril era
de /.5 ddlares en 2021. Hoy esde 12 ddlares, como muestra la
grafica.

Bazada en datos FECDgiﬂDS por &l académico Sergio Cabrera

Estos costos han aumentado, como arguments la Unidn
Sindical, USO, porque cada vez mas la produccion viene de
Campos maduros gue requieres de tecnologias costosas para
asequrar un recobro mejorado, un diagnéstico que los ha
llevado a defender que el pais haga fracking.

Sergio Cabrales, experto en temas de hidrocarburos de la
Universidad de los Andes, dice sobre este dato: “es clave
porque nos estd hablando que la eficiencia de la compania se
ha Ido reduciendo poco a poca”

La empresa defiende gue la produccion total, medida en
barriles de petrélec, es mas alta hoy que antes de que llegara
Ricardc Roa a la gerencia. Esc es cierto. En el segundo
trimestre de 2025 la produccion fue de 755 mil barriles diarios,
mientras que en el primer trimestre de 2021 fue de 729 mil.

Perc ese crecimiento se debe especialmente a la produccion
en el Permian (Estados Unidos), no a la produccion nacional,
la cual, de hecho, llegd en el primer semestre del 2025 a sus
niveles mas bajos en cuatro afos.

Grafica propia basada en datos publices de Campetrol

Aungue el negocio de en el Permian se mantiene
vigente, el presidente Petro intento ponerle un veto a su
rencvacion porgue este se hace a traves del uso de la técnica
fracking. La izquierda y Petro se oponen al fracking y han
intentado prohibirlo con leyes en el Congreso. Sin embargo,
lo explotado en el Permian por equivale al 15 por
clento de su produccion total.



—2. Deterioro de las utilidades
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Grafica propia basada en datos publicos de Campetrol

Aungue el negocio de en el Permian se mantiene
vigente, el presidente Petro intento ponerle un veto a su
rencvacion porgue este se hace a traves del uso de la técnica
fracking. La izquierda y Petro se oponen al fracking y han
Intentado pronikbirlo con leyes en el Congreso. Sinembargo,
lo explotado en el Permian porgquivale al 15 por
ciento de su produccion total.

—2. Deterioro de las utilidades

La publicacion de los ultimes resultados de rendimientc de la
petrolera mostré que su utilidad neta (sus ganancias después
de deducir los gastos) cay® un 46 por ciento en el segundo
trimestre del 2025, comparado con el misme pericdc en 2024,
Las utilidades fueron de $1.8 billones de pesos, esto es, las
méas bajas desde inicios de 2021

Con este dato, tuvo una de las contracciones mas
pronunciadas entre las principales compafias petroleras
globales, segun datos de Energy Analytics, una base de datos
global scbre el sector.

El presidente de la companiia, Ricardo Roa, explicd estos
resultados come efecto, principalmente, de la caida de 18
dolares que tuvo el precic del barrl de Brent, que paso de 85
a 67 ddlares si se compara 2023 con 2025, Pero el profesor
Sergio Cabrales, de la Universidad de los Andes, dijo que la
empresa ha tenido mejores resultados en el pasado con un
precio del petrélec mas bajo.

“En el primer trimestre de 2021 el Brent estuvo en 61,5 dolares
v la utihdad neta fue de 3,1 billones de pesos, es decir, 1,3
billones de pesos por encima del segundc trimestre de 2025,
No se le puede echar la culpa a los precios globales’, dice.

De hecho, la caida de las utilidades netas ha sido constante
desde el segundo semestre del 2022 hasta ahora, conlo que
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las 2022, como muestra la grafica.

Otra manera de medir una perdida de las utilidades es viendo
la evelucion del precio de las acciones de la empresa en
bolsa, pues estas reflejan el valor que estan viendo los
mercados en ser propietario de una parte de la empresa. La
accidon de cays de 17 dolares en junic de 2022810
dolares en agosto de ese ano. Desde entonces no ha vuelto
a tener un mismo valor.

Comparado con el desempenic de las accicnes de otras
estatales petroleras de la region, que tambien cotizan en la
bolsa de Nueva York (Nasdaq], su rendimiento na sido
decreciente. Mientras tanto, las acciones de petroleras como
Petrobras o YPF (ﬂrgentina) se han valorizado, como muestra
la grafica.

Elaboracion propia basada en datos publicos de la Bolsa de Mueva York (Nasrag)

Pero mas alla de los numerss en el rendimiento de la
empresa, 1os otros ruidos de deteriors apuntan directamente
a Roa, y a sus movidas en la petrolera.

a tener un mismo valor,

Comparado con el desempefic de las accicnes de otras
estatales petroleras de la region, que tambien cotizan en la
bolsa de Nueva York (Nasdag), su rendimiento na sido
decreciente. Mientras tanto, las acciones de petroleras como
Petrobras o YPF (Argentinaj se han valorizado, como muestra
la grafica.

La5illa 8 Vacia.



Elaboracion propia basada en datons publicos de la Bolsa de Mueva York (Masdar)

Perc mas alla de los numeros en el rendimiento de la
empresa, 10s otros ruidos de deteriors apuntan directamente
a Roa, y a sus movidas en la petrolera.

—3. Los indicios de
corrupcion en la cabeza

Desde su llegadaa , Ricardo Roa ha cargado con el
lastre de las investigaciones por financiacion ilegal y
ocultamiento de gastos de la campaiia presidencial de Petro.
Varias de las inconsistencias fueron reveladas por La Silla
Vacia.

Afinales de agosto, dos magistrados del Consejo Nacicnal
Electoral radicarcn ponencia final de esa investigacion,
concluyendo que si hubo viclacion de topes v financiacion
con fuentes prohibidas. Esto implicaria sanciones

economicas para los directivos de campana, incluyendo a
Ricardo Rea y compulsa de copias a la Fiscalia para que los
Investiguen penalmente.

Mientras tanto, como conta la Silla Vacia, a Ricardo Roa vy al
ministro de salud, Guillermo Jaramillo, les embargaron sus

sueldos y varias propiedades por no pagarle a la aerclinea
Sadi 2.253 millohes de pescs en vdelos de candidatos de la
campafa al Senado vy la consulta presidencial.

Pero estos son apenas los ruidos que lo persiguen desde la
campana de Petro. Ademas de esto, ya en su rol como
gerente de la empresa, Roa ha salido salpicado en denuncias
gue involucran conflictos de interes y corrupcicn dentro de

las empresas de grupo , como en Cenit, la empresa
mas rentable del grupo, donde se le mencicna junto a su
pareja, Julian Caicedo, en una trama para supuestamente
pagar favores de campanfa. La injerencia de Caicedo en
nombramientos de tambien ha sidc documentada
por La Silla Vacia y otros medios como Caracol Radio y El
Colombianc.

También hay senales de que Roa ha favorecido a candidatos

e [



Q8 SU prelgrencia e 0s CUgrpos dIrecuvos, aungue no
cumplan con los requisitos para llegar a ese cargo. Como
ocurro en ISA, filial de [@elelsEiiell, con el proceso de eleccicn

de Jorge Carille, alfil del candidato presidencial Daniel

Quinters, quien llegs arrastrando sus propias investigaciones
por Corrupcion.

hMas recientemente, el nombre de Roa aparece en un
acuerdo, revelado por La Silla Vacia, que habria hecho el
grJpo para darle el muttimillonaric negocic de
regasificacion en el caribe a una empresa vinculada a Juan
Guillermo Mancera. Se trata de un amigo suyo que estuvo
detras de la transaccion del lujcsc apartamento, el cual
compré a precic de ganga justo antes de entrarala
presidencia de . La petrolera nego que altos
directivos quisieran favorecer a Una empresa en los proyectos

de regasificacion aduciendo que hasta ahora se esta
haciendo el procesc de seleccion.

El riesgo de estos indicios de corrupcion que caen sobre la
figura de Roa en la reputacion de la empresa no ha pasado
desapercibidc para la empresa. En una consultoria pagada
por a la firma Covington & Burling, en 2024, se
definid que la SEC (que vigila a las empresas que cotizan en
bolsa de Estados Unidos) podria estar interesada en
Investigar un conflicto de interes de Roa por la adquisicicn de
ese apartamento.

Un anterior informe de la consultora britanica Contral Risks,
pedido por la Junta previa en cabeza de Saul Kattan y Juan

Jose Echavarria, habia ya alertado scbre los riesgos “de nivel
alto y muy alto” contraidos por las investigaciones penales,
disciplinarias y los posibles conflictos de interes de Roa.

Sin embargo, estas investigaciones no han hecho tambalear
el cargo de Roa, indicando otro detericro en la organizacion:
su gobierno corporativo.

—4_Deterioro de gobierno
corporativo

Cuando Ricardc Roa llego a su carge, tenia una Junta

Miar rdmirn ur e o e mrtia bl n o im o mrlmm e a e rrcim i ol
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trayectorias laborales muy diferentes. De los nueve miembros
de la Junta Directiva que eligid, en abril de 2023, a Ricardo Roa
como reemplazo de Felipe Bayon, ocho habian entrado ala
petrolera desde gue llegs al poder Petro. Sin embargo, solo
uno, Saul Kattan, era realmente cercano al presidente Petro o
a Roa.

En abril de 2024, la Asamblea de accionistas de . CON
mayoria del gobierno, eligic nuevos miembros de la [unta

directiva. La decision le cambié la cara al 6rganc directivo mas
importante de la petrolera, pues el gobierno logro poner
cince nuevos miembres muy afines a las visiones scbre los
hidrocarburos del presidente Petro, como Tatiana Roa, que
tambien era viceministra de Ambiente y ablertamente habia
hecho activismo contra el fracking.

Tambien entrarcn fichas mas cercanas al movimiento obrero,
como Edwin Palma, quien fue expresidente de la Unidn
Sindical Obrera (USQ) y hoy es el Ministro de Minas y Energia.

Finalmente, en abril de este aifio, termind de consclidar las

mayorias en ese organo, esta vez, con la entrada de Alberto

Merlano, primo lejano de la primera dama y amigo personal de
Petro, e Hildebrando Velez, el papéa de la ministra encargada
de Ambiente, Irene Velez, y vie|o aliadc del presidente.

Una muestra clara de cdmo se rompid esa independencia fue
el episodio, en 2024, en el que lueqo de haber dado luz verde
aun negocio de fracking de en Estados Unidos, la
Junta se echo para atras luego de una reunién de varios
miembros con Petro.

Ese episodio impulso la renuncia de dos miembros
Independientes, el de accionistas mingritarios, Juan Jose
Echavarria, exgerente del Banco de la Republica, y Luis
Alberto Zuleta. Salieron sefialando precisamente ese quiebre
del gobiernc corporativo.

Sobre la perdida de la autonomia de la Junta, el exmiembro
Mauricio Cabrera, dice que no esla Unica vez que esto se da,
y cuenta como se empezo a perder esa independencia en el
goblerno Dugue: “Ya Dugue habia roto el gobiermno
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Echeverry, su exgerente de campania, quien ayudd a tomar
decisiones como la compra de ISAa . Hay que poner
en contexto el momento actual: los digues ya se habian roto
desde antes”.

@ cercanosaPetro/Roa @) Criticos oindependientes
Monica de Manica de Mdnica de
Greiff Greiff Greiff
Saul Guillermo Guillermo
Kattan Garcia Garcia
Claudia
Angela Angela
z&;rlcio Maria Maria
Ak Robledo Robledo
Sandra Aivaro Alvare
Ospina Torres Torres
Esteban Edwin Ricardo
Piedrahita Palma Rodriguez
Juan José Juan José Hildebrando
Echavarria Echavarria Vélez
Gonzalo Gonzalo Alberto José
Herndndez Herndndaz Merlano
Luis Alberto Luis Alberto Luis Felipe
Zuleta Zuleta Henao
L] -
LaSilla B+ Vacia.

Sergio Guzman, director de Colombia Risk Analysis, una
consultora de riesgo internacional, dice que hoy la Junta de
no brinda garantias de gue la gobernanza de la
empresa sea independiente de los intereses de Roa.

“El deterioro mas significativo de 1o gue va de su cargo es la
gobermanza. Que emprasas tan grandes como |S8eeiziis]



contraten para gue les haga consulterias sobre temas de
cumplimiento y gocbernanza corporativa es algo normal. Lo
gue si esinedito es que ante el cumulo de evidencias la Junta
no haga nada. ARca no le pasa nada, es intecable’, dice
Guzman.

Pero los cambios no se han dado solamente en la Junta.
Ricardo Rea ha hecho un remezan directivo casi total en
. Para octubre de 2024, habia cambiadc a 12 de 15
vicepresidentes, que formulan e implementan las politicas

gue dan direccidn a la empresa. Tambien a tres presidentes
de filiales importantes. Este tipo de cambios no
necesariamente senalan una movida indebida, pues hacen
parte de las facultades del presidente de la empresa.

Sin embargo, entre las salidas estuvieron perfiles con mucho
peso y experiencia en la empresa, como Alberto Consuegra,
que llevaba en el grupo desde 2016 y era el vicepresidente
ejecutivc. O como Hector Manosalva, gue estaba dirigiendo
Cenit v habia comenzado trabajando desde Barrancabermeja
en 1986 en temas de perfcracion, y fue ascendiendo peco a
poco en la crganizacion.

Fuentes desde la empresa dicen que esa perdida de
capacidades es evidente: “Desde Roa y hacia abajo es claro
que muchos llegaron sin saber mucho de esta empresa, yles
ha tocado aprender en el caming’, dice una trabajadora dela
organizacion que pidio reserva para proteger su cargo.

Finalmente, otro frente que preccupa es en los nuevos
neqocios a los que mira la empresa.

—5. Nueavas inversiones con
una rentabilidad mas incierta

Otra marca de en mandato de Ricardo Roa ha sido
sU apertura a considerar ideas que vienen del presidente
Petrc para meter a la petrolera a negocios gue no han estado
en el nucleo de sus actividades.

El presidente Petro manifests su intencion de que [Seelsi=iis]
compre el total de la empresa del gobierno venezolano



Monomergs, que tiene sede en Barranquilla y que se dedica a
producir fertilizantes. En Colombia es el segundo mayor
vendedor de insumos agricolas, con una participacion en el
mercado entre el 27 y el 50 por ciento.

La intencion seria gue la compre, segun dijo el
presidente, para subsidiar los fertilizantes gue usan los
pequerics y medianos agricultores, y asi bajar el precic de los
alimentos. Se trata, sin embargo, de una empresa CUyos
ingrescs han decaido significativamente desde el 2022 hasta
noy. Al 30 de septiembre del 2024 sus perdidas eran de mas
de $83 mil millones de pesos.

Roa mismo dijo gue existian cbstacules legales para esa
compra, relacicnados con sanciones desde Estados Unidos,
pero no lo ha descartado. Un negocio que analistas de riesgo
nan consideradc como riesgosa por la falta de transparencia y

rendicicn de cuentas de la empresa, el invelucramiento de
funcionarios de Pdvsa en casos de corrupcion y el riesgo de
gue Venezuela utilice la empresa como Una herramienta de
presion politica contra Colombia.

Recientemente, Monica de Greiff, la actual presidenta de la
Junta, dijo que ese negocioc lo ve dificil, pues “Sesisi=iiis] no
puede comprar directamente a Monémeros”

Otro negocic en el que el presidente Petrc tiene interes para
es en meter a la petrolera a construir, en alianza
con Emiratos Arabes, una “infraestructura de inteligencia
artificial’, cerca a Santa Marta, para crear una “nube sobherana
con los datos del pais”

Se ha hablado de la cifra inicial de 80 millones de dolares que
se invertirian en ese negocio. Elnegocio no se ha cerrado,
perc lo gue se sabe es que para hacerlo tiene
planes de comprar Internexa, la compania filial de ISA, pueses
la empresa que estaria al frente de suU puesta en
funcionamiento, aungue actualmente el neqocic se
encuentra en un puntc muertc en una puja por el precio
entre e Isa. Recientemente, un funcicnario
informado de esa transaccion le informao a la Silla que, por
ahora, Nc haran una nueva oferta para esa compra.



“El problema con eS0Ss NUevos NeJoCIos No &5 1deologICcs,
sino de analisis financieros. ;0uUé le sale mas rentable a la
empresa” En muchos de 505 No es claro que sean mas
rentables de lo que ya se hace’, dice el exmiembro Mauricio
Cabrera.

Mas alla de estos dos negocios, tambien ha
adquirido proyectos que olras empresas dejaron porque
llegaron & considerarlos muy costosos por las demoras para
sacarlos adelante. Es el caso del proyecto edlico Windpeshi,
en La Guajira, que adquirid.

En generzal, el portafclic de la empresa en energias
rencvables se viene ampliando por este tipo de
transacciones, algo que los criticos consideran que es un
aclerto para la compainiia, aunque deja en todo caso €l
Interrcgante sobre la rentabilidad de esos negocics nUevos
vs el nicho tradicional de los hidrocarburos de la empresa.

ETIQUETADD: Destacado del editor, Eseesie), Gustave Petro, Ricardo Roa
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