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El Espectador le explica qué esta pasando con

La gestidn de Ricardo Roa y la caida de las utilidades preocupan al pais debido a la importancia de
para la economia.
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En el informe del primer trimestre de 2025, reqistrd ingresos por 3344 billones, un EBITDA de 513,53 billones, un margen EBITDA
de 42 %5y una utilidad neta de 53,1 billones.

Foto: Katerine Gonzalez CLavijo
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Hoy el tema puede pintar un poco ladrilludo, pero intentaremos contarlo lo mas simple
posible. ;Qué pasa con ? ;Qué problemas trae la empresa con respecto a sus
utilidades? ;Qué pasa con el gas? ;Como ha sido la gestion de Ricardo Eoa? Bueno, de esto
v un poco mas hablaremos en este boletin, asi que sin mas, porque hay mucha tela por
cortar, arranguemos.

Tenemos que irnos casi dos afios atras. Los problemas de empezaron a
vigibilizarse en 2023, incluso antes de la salida de Felipe Bay6n, que dejd la presidencia de
la empresa en abril de 2024 tras siete afios en el cargo.
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Rapidamente: Felipe Bayon es ingeniero mecanico de la Universidad de Los Andes. Tras su
partida, la empresa destact que “alecanzé excelentes resultados operativos y financieros
que aportaron importantes beneficios en materia de soberania energética y mas recursos
para el cierre de las brechas sociales en el pais, siempre teniendo como principio la vida de
las personas”.

Ademas, resalto las apuestas de Bayon por convertir a €N Una empresa con cero

emisiones netas de earbono para el afio 2050, asi como su liderazgo para adquirir el 51,4 %




de las acciones de ISA y los considerables hallazgos de gas en la costa, como lo fueron

Gorgon-2y Uchuva-1.

Felipe Bayén fue presidente de |S002:000 entre 2017 v abril de 2024,

Foto: lohn lairo Onz Hemer - CrsitanGaravio

“Me voy con total tranquilidad, con un equipo sélido y una compania fortalecida. Solo
tengo agradecimiento para 18 mil colombianos hombres y mujeres que trabajan en

v 100 contratistas que hacen posible lo imposible”, dijo Bayon en entrevista con
Caracol Radio en aquel entonces.

Volvamos al 2023, pues en el informe de de ese afio se vio una caida en sus
utilidades de $19,1 billones frente a los resultados de un afo atras, En el cuarto trimestre
del afio pasado, las ganancias fueron de $4,2 billones.

En el mismo documento se vio también, a pesar del dato anterior, que se alecanz6 la cifra
mas alta de produccion de petroleo y gas de los ltimos 10 afios, con 737 mil barriles por
dia y alcanzo récord en la carga de refinacién, con 420 mil barriles por dia.



A pesar ae mantener niveles razonaples de proaucclon, [Iactores 1anto eXernos como
internos han golpeado con fuerza sus finanzas y gobernanza desde unos afos para aca.
Podriamos decir que los cimbronazos empezaron con la caida de los precios
internacionales del petréleo. En comparacion con 2022, el precio promedio del barril
Brent —referencia clave para — cay0 de 99 a 82 dolares, restandole una parte
sustancial a los ingresos. Este fenémeno global se vio agravado por una reforma tributaria
que elevo la tasa efectiva de impuestos al 47 %, y por la inflacién nacional, que aleanzé el
13,99 % en septiembre de ese afio. Estos elementos dispararon los costos operativosy
tributarios.

Como consecuencia, cerro 2023 con utilidades netas de 19,1 billones de pesos,
una caida de casi el 43 % frente a los 33,4 billones de 2022. Este descenso ocurrid pese a
gue la produccion promedio diaria se mantuvo relativamente estable.

Como lo deciamos, a pesar de esos factores que empezaron a pesar, la estatal petrolera
lograba niveles aceptables en varios frentes que cubre. Sin embargo, en 2024 la cosa
empezo a ponerse gris. Aunque los precios del erudo no se recuperaron, lo més critico fue
el deterioro en la gobernanza interna de la compariia. La alta rotacion de ejecutivos —con
16 cambios en vicepresidencias en menos de dos afios— y las renuncias en la junta
directiva encendieron alarmas. Uno de los puntos mas controversiales fue la eancelacion
de la participacion en el provecto CrownRock, un negocio de fracking en Texas valorado
en 3.600 millones de dolares. La negativa del gobierno nacional a respaldar esta inversién
estratégica provoco la renuncia de dos miembros de la junta directiva, quienes
manifestaron piiblicamente su preocupacién por la creciente injerencia politica en las
decisiones técnicas de la empresa.

Aqui hay que hacer otra pausa para hablar de esos problemas que empezaron a
presentarse con los cambios en la junta, Hablemos principalmente de Ricardo Roa, que

reemplazo a Felipe Bayon en la presidencia de .

Roa, ingeniero mecanico de la Universidad Nacional y especialista en sistemas gerenciales
de ingenieria de la Universidad Javeriana, asumio la presidencia de la empresa con 62 afios
¥ con una larga experiencia en el sector energético. Fue presidente de la Empresa de
Energia de Bogot4, hoy Grupo de Energia de Bogota (GEB); también fue técnico parala
Delegatura de Energia y Gas de la Superintendencia de Servicios Pablicos, y director
sectorial de Energia y Gas de Andesco, asi como gerente comercial y general de la
Electrificadora de Santander (Essa).



Ricarde Roa, presidente de Ecopetral.

Foto: El Espectador- Gustavo Tomijos

Eoa no habia asumido el cargo ¥ ya tenia polémicas por dos casos que lo perseguian a nivel
judicial. Por un lado, el ingeniero Koa es investigado en el Consejo Nacional Electoral
(CNE) sobre una supuesta violacién a los topes de financiacién durante la primera vuelta
de las Gilltimas elecciones presidenciales. E1 CNE también investiga si hubo pagos de la
camparfia a empresas fantasma (Estos sonlos funcionarios dela campana Petro que

Por otro lado, esta la polémica de la empresa Transportadora de Energia de Centroamérica
S. A. (Trecsa) de Guatemala, de la que es duefia el Grupo de Energia de Bogota.Lla junta
directiva de Tresca designo al colombiano Néstor Ferney Pérez Herrera como gerente de
la compafiia en 2015. En dicha eleccién intervino Roa, como presidente del GEB. Dos
meses después de la eleccion empezaron los reportes de denuncias contra Pérez Herrera
por irregularidades. A pesar de las pruebas, Roa, quien sabia de las denuncias, no le
informo los hallazgos a la Fisealia. Segiin Roa, no lo hizo porque, entre otras cosas, una
auditoria interna habia asumido la investigacion de las irregularidades.
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proceso de blisqueda de se estén reviviendo hechos como el de Trecsa, ya
resueltos por la justicia hace mas de seis afios con el elaro propésito de enlodar mi buen
nombre, reputacion y trayectoria profesional. Estoy muy tranquilo, siempre lo he estado.
Confio en el buen juicio v rigor del proceso de seleccion para y que de alli se
obtenga el mejor resultado para la empresa y para el pais”.

Y una mas reciente, que salio apenas ayer: imaginense que la Procuraduria delegada para
la Vigilancia Administrativa abrié una investigacion disciplinaria en contra del presidente
de , tras tener indicios de que el alto funcionario podria ser responsable por
presunto conflicto de intereses tras la compra de un apartamento en 2022,

Encontexto: ;Por quérelacionan a Ricardo Roa con casos de corrupcion?

Las nuevas acusaciones de presunta corrupcion que salpican a Ricardo Roa

Ricardo Roa, presidentede ,victima oartifice del contrato de investigacion
forense con Covington & Burling?

La seccion judicial de El Espectador nos explicaba en su articulo que: “Quien dio a conocer
los hechos a la Procuraduria fue el ciudadano Duverney Ardila German, quien es
relacionado como presidente de Api Geophysical Company. En diciembre de 2023, se quejo
ante el 6rgano de control explicando que Roa habia comprado un apartamento a la
compaiiia Priceton Internacional Holding, cuyo representante seria el ciudadano Serafino
Lacono”.

“La queja disciplinaria expone que, al parecer, el precio que pago Ricardo Roa por el
apartamento habria sido menor al que debio haber pagado por la adquisicion del bien.
Esto, para la Procuraduria, podria haber significado un posible favorecimiento de Serafino
Lacono a Roa Barrangan, quien par a ese momento se perfilaba como futuro presidente de
. Una empresa con la que posiblemente tuvo negocios , por lo que
podria tratarse de un supuesto conflicto de intereses”, nos contaba el equipo judicial.

Retomemos: jRecuerdan la falla eléctrica que hubo en la Refineria de Cartagena (Reficar)
en agosto del afio pasado? Bueno, esto obligo a detener operaciones durante varios dias, lo
que se tradujo en pérdidas estimadas de 80 millones de dolares. Esta situacion puso en
evidencia vulnerabilidades en la infraestructura critica de la companiia.

Al cierre del primer semestre de 2024, las utilidades continuaron su descenso.



reportd 7,4 billones de pesos, $2,3 billones menos que en el mismo periodo de 2023 (24 %
menos) v $9,6 billones menos que en 2022, Roa, en ese entonces, dijo que esta era la parte
“critica” del balance, pues “el referente seguira siendo 2022, el afio extraordinario”.

La compafiia atribuy6 la caida a factores externos. Con las condiciones del primer
semestre de 2023, en cuanto a la tasa de cambio y el precio del barril, las utilidades habrian
sido $3,5 billones mayores en los primeros seis meses de 2024, ubicandose en §10,7
billones. El mayor impacto fue entonces el de la tasa de cambio (95 % del efecto), pero
también hubo otras cuestiones a tener en cuenta, como el precio de los combustibles, la
sobretasa del impuesto de renta, la inflaciéon y el fendémeno de El Nifio.

En ese momento, el presidente también destacé que el saldo del Fondo de Estabilizacion
del Precio de los Combustibles (FEPC) pas6 de $30,9 billones en el primer semestre de 2023
a $12,1 billones, una reduccion de 61 %. “Representa menor presion, un alivio importante
en la disponibilidad de caja, que hoy es una caja sana ¥ nos permite acometer los planes de
inversion que hemos anunciado para este afio”.

Puede leer: Claves para entender losresultados de enelprimer semestre de
2024

En el tercer trimestre de 2024 ya se presentaban varias lecturas sobre los resultados
financieros v operativos de gue aumentaban el debate alrededor de la compaiiia.

De un lado, Roa tenia que defender su gestion y que a pesar de que “digan lo que digan”, el
2024 era el “tercer mejor arico” en la historia de la empresa después de 2022 y 2023, pues la
produccion se posicionaba n su mejor momento en nueve afios, con 752.000 barriles por
dia, los voliimenes transportados méas altos en cinco afos y el maximo nivel de carga en la
historia de las refinerias.

Sin embargo, en ese tercer trimestre se registraron ingresos por $34,6 billones (1,5 %
menos que en el mismo periodo de 2023), utilidades por $3,6 billones (una caida de 28,3 %),
v el EBITDA paso6 de $16 billones a $14 billones. La comparacion se hace con un aino de
niimeros rojos, pues en 2023 las utilidades de la empresa bajaron 42 % frente a 2022,

Julio César Vera, presidente de XUA Energy, destaco la mejora en la utilidad en el tercer
trimestre frente al segundo trimestre de 2024 (pasd de $3,4 billones a $3,6 billones), en
parte por menores impuestos. Sin embargo, define los resultados como estables: “No se ve
un crecimiento importante en actividad, salvo por el caso del Permian y la actividad de
transporte. Lo demas se mantiene o empieza a presentar caidas, asi sean pequefias”.



Karen Vanessa Quintero Martinez, periodista economica de El Espectador, hablé con

varios analistas en aquel entonces para comprender el panorama de
“Consultamos a siete analistas, y todos coinciden en que la caida del precio del petroleo ha

cumplido un papel en la baja de la accidén, pero no es la protagonista. Como explica Jorge
Restrepo, profesor de la Universidad Javeriana, en general, los desplomes histdricos han
llegado con fuertes caidas en el precio del Brent. En 2020, el precio de la aceién estuvo por
debajo de $1.800, pero en ese momento el Brent estuvo incluso a menos de US$30. En 2015-
2016, el punto mas bajo del titulo de , 1a caida venia de la mano con un petroleo
por debajo de US$40, mientras que en este momento esta por encima de los US$757,
escribid.

En el texto, Quintero nos explicaba cual era el fantasma que acechabaa en ese
momento: “El 17 de agosto informo que tras analisis v evaluacion, la compaiiia
decidio no adquirir la participacion sobre los activos de la sociedad CrownRock,
propiedad de Occidental Petroleum Corp. Esa decision de no ampliar las operaciones de
“fracking” en Estados Unidos generé algunas dudas en el mercado sobre el futuro de la
empresa y su gobierno corporativo”.

Editorial:

Lapresidenciade Roalehacedanoa

Lajuntade debe pensar enla empresa

Para el 30 de agosto, las cosas empeoraron, pues “la compariia publico la carta con la que
Juan José Echavarria y Luis Alberto Zuleta presentaron sus renuncias a sus cargos de
miembros independientes de la junta. En el documento contaron que en febrero de este
afo los comités de negocios y auditoria de la empresa le recomendaron a la junta, por
unanimidad, que adelantara gestiones para adquirir entre el 20y 30 % de los activos de ese
proyecto, ubicado en la cuenca del Permian de Estados Unidos. En mayo la junta aprobo
por mayoria adquirir el 30 % del proyecto ¥ en julio se le informo al mercado que se
estaban adelantando las negociaciones”.

Luis Bravo, profesor de la Universidad de los Andes v uno de los analistas, resumio la
situacion al decir: “El valor de una empresa depende de su futuro, y tiene un
duerfio {el Gobierno) que no cree en su futuro, que no cree que deba dedicarse a lo que se
dedica”.



Esto lo reafirmé Katherine Ortiz, lider de Renta Variable de Davivienda, quien en palabras
de Karen Quintero, “en el pasado la desvalorizacion estuvo atada a hechos puntuales,
ademds del precio del petréleo, los cambios tributarios {(como la reforma de este Gobierno
que impuso una sobretasa a las empresas del sector) y el saldo billonario que llegd a
acumular el Fondo de Estabilizacion de los Precios de los Combustibles, pero que en este
momento hay muchos factores que estan sumando incertidumbre. En particular, sefiala
gue normalmente los inversionistas tenian claridad sobre la estrategia de la empresa, pero

ahora no es tan claro el rumbo que quiere y puede tomar

Lerecomendamos: Los factores que juegan contra vlastuercas que puede
ajustar
+Como cerraban Roay el 20247 Por un lado, el presidente de la estatal petrolera

aseguraba que para el afic en curso no habria necesidad de hacer importaciones

adicionales de gas. “Respecto a la infraestructura existente hoy para importar gas
respecto a nuestra demanda, capacidad de produccion y los hallazgos nuevos que se han
anunciado, no hay necesidad de importar mas voliimenes de gas en el pais”, sostuvo Roa.

“Los hallazgos que hemos venido anunciando son cada vez menos de erudo ¥ méas de gas,
es lo que hay por desarrollar. Esa es la gran apuesta que estamos haciendo con los
recursos que tenemos con aliados v socios, para desarrollar ese gran potencial que hemos
encontrado de gas en el mar Caribe”, destacaba Roa, lo que pintaba el panorama de la
siguiente forma: entre 2025 y 2028, la compaiiia invertira 1,3 billones de délares (mas de $5
billones) en inversiones para incorporar reservas de petrdleo y gas v para mejorar la
produccién. Esos son los recursos tanto para la plataforma territorial como la del mar
Caribe.

Por otra parte, Roa terminaba el afio arrinconado por el Congreso. A mediados de octubre,
la Comision Quinta del Senado habia programado un debate de control politico v a los
miembros de la junta directiva de por el desemperio de la empresa.

“Vamos a ver hasta cudndo puede huir Ricardo Eoa. No va a poder huir todo el tiempo.
Personalmente le voy a enviar una carta a la procuradora Margarita Cabello exigiendo que
se le abra una investigacion preliminar al doctor Roa, por no venir a este debate y no ser la
primera vez que se excusa’, dijo José David Name (Partido de 1a U), uno de los citantes, por
la ausencia de Roa en el debate y la programacion de uno nuevo, pero en plenaria.

Destacado: En suintervencion, el senador Name senialola caida del 42 % delas



utilidades de en 2023, la disminucionde un’530 % en el preciodelas acciones, ¥
elreversazo del negociodel provecto de CrownRock de firacking, que no serealizo por
orden del mismo jefe de Estado comoloindico el mismo CEQ de OXY, Vicki Hollub.

. Como cerrd entonces el 2024 v cual fue el balance del afic pasado? En su
informe, reporto utilidades de 14,9 billones de pesos, lo que representa una
disminucion del 21,9 % con respecto al afio anterior. La suma de factores como la tasa de
cambio, el entorno inflacionario, la falta de claridad en decisiones estratégicas y los
diferenciales de precio en los productos vendidos, fueron sefialados como causas
principales por parte del presidente de la compaifiia.

“Sin el impacto de los factores externos, segiin el analisis de la empresa, las utilidades
habrian sido $6,1 billones mayores, sumando $21 billones. En esos $6,1 billones que no
fueron, lo que mas peso fue la tasa de cambio, con 49 %, seguido por los precios del

petroleo, con 36 %, v la inflacidn, con 15 %", nos explicaba la seccidn de economia en el

analisis del informe de la estatal petrolera.

¢+ Qué hubo de bueno? La produccion de fue el punto fuerte de los datos: fue de
746.000 barriles equivalentes de crudo por dia. El volumen de hidrocarburos movilizados
por los sistemas de transporte también aumento: fue 1.119.000 barriles por dia, 5.800
barriles por dia mas frente a 2023.

Otro aspecto positivo: la empresa informoé también que para 2024 reemplazé el 104 % de la
produccion, logrando duplicar la incorporacion de reservas probadas en comparacion
con 2023. Sergio Cabrales, profesor de la Universidad de los Andes, explicé en el articulo
gue les mencionaba hace un momento que para que una compariia como esta sea viable y
se pueda mantener en el tiempo deberia reponer cada afio lo que produjo (que se resta de
las reservas). En este caso, la empresa cerrd 2023 con unas reservas de 1.883 millones de
barriles de petréleo equivalentes, produjo 250 millones, pero logré incorporar {(sumar) 260
millones en 2024. Es deecir, compenso lo que gasto y sumd 10 millones de barriles, un 4 %

mas.

Analisis: Buenasy malas noticias delinforme de : 2paso el “guayabo” por Oslo?

Aqui es importante sefialar que, del total de incorporaciones, 244,3 millones de barriles
equivalentes fueron de crudo y solo 15,3 de gas. paso de tener reservas de gas
para 7,2 anos en 2023, a tener reservas para 6,7 anos en 2024.
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oscuro. Entre otras cosas, hace poco, especificamente hace un mes exactamente, la
Direccién de Impuestos v Aduanas Nacionales (DIAN) exigid el pago de 9.4 billones de

pesos por el IVA de gasolina importada entre 2022 y 2024, César Loza Arenas, presidente

de la Unién Sindical Obrera de la Industria del Petréleo (USO), fue quien sefiald este punto,
gquien ademas dijo que si se le permite esta accion a la DIAN, es muy probable que se le
extienda este impuesto a la importacion de diésel, lo cual conllevaria que

desembolse otros $21 billones. Tal cantidad de recursos, afiade, pone en riesgo el plan de
inversiones de la empresa (las destinadas a petréleo y gas), su plan de transicién
energética, las obligaciones que tiene con sus proveedores y el pago de sus trabajadores.
Esta disputa fiseal, atin sin resolver, podria comprometer gravemente el presupuesto de
inversion de la empresa.

Lo que se sabe sobre la renuncia de Ménica de Greiff a la junta de

Exprimir mas crudo con agua reciclada: la nueva planta de en el Meta

comprara nueve proyectos solares v edlicos en Colombia: esto se sabe

Diego Ojeda, periodista economico de El Espectador, nos contaba en un articulo cé6mo la

DIAN defendia el mencionado cobro asegurando que “con base en sus facultades de
control y fiscalizacion, las cuales se encuentran consagradas en el articulo 3 del Decreto
920 de 2023, inicio investigaciones a las declaraciones de importacion presentadas por los
importadores de combustibles, bajo los diferentes regimenes vy modalidades. Esto, detalla,
con la intencion de verificar la correcta liquidacion y el pago de los tributos aduaneros, es
decir, el pago de aranceles e IVA”.

Asimismo, la DIAN resalté que tanto la gasolina como el diésel estan gravados con [VA a
partir de la Ley 1819 de 2016. Bajo esta normativa los importadores estan obligados a
declarar, liquidar y pagar los tributos aduaneros al momento de nacionalizar los bienes
importados.

“A través de estas labores de fiscalizacion, la DIAN busea asegurar el cumplimiento de las
obligaciones tributarias, aduaneras y cambiarias en todos los sectores de la economia
nacional, verificando la correcta aplicacion de las normas; esto contribuye a la seguridad
fiseal ¥ a la competitividad del pais”, concluy6 la direecidon de impuestos.

;Qué dice al respecto? Ricardo Roa dijo que “Es una circunstancia muy

compleja para cualquier empresa. Que nos digan que no se debia aplicar el IVA del 5 %,



sino del 19 % en la operacion asociada a la importacion de gasolina, no solo de ahora, sino
desde tres afios atras”.

¢+ Como esta dividido el cobro entre v Reficar, que también cayo en este lio? El
cobro es de $6,3 billones para v de $1 billoén para la Refineria mas intereses
estimados a la fecha por parte de la compaiiia, por alrededor de $2,1 billones, para los
periodos comprendidos entre 2022 y 2024, En total suman §9.4 billones que llegan a los §21
billones debido a la retroactividad del concepto y si se suma el cobro por el diésel.

dice que no tiene la culpa del incremento en las tarifas de gas

evalila cerrar algunos campos por caida en el precio del petroleo

JPOor qué no estd importando gas, como pidio el presidente Petro?

continuara perforacion en el Caribe tras salida de Shell

Y es que mayo fue un mes negro para , pues la Contraloria ¥ la Procuraduria se
fueron encima de la companiia. Por un lado, la Contraloria solicité que le entregaran toda
la informacién técenica y documental posible relacionada con contratos e inversiones que
involucren recursos piiblicos.

El requerimiento tiene que ver con cuatro temas especificos: la contratacién de una

investigacion sobre riesgos reputacionales; el proceso de importacion de gas; la
adquisicion del portafolio de Statkraft European Wind and Solar Holding AS-Statkraft, v la
adquisicion del proyecto edlico Windpeshi.

En respuesta a la polémica por la contratacion de la firma Covington & Burling LLP, este
jueves emitié un comunicado en el que afirmé que Ricardo Roa, presidente de la
compafiia, no hizo parte del proceso de contratacion.

El comunicado también indic6 que ni la Junta Directiva ni el Comité de Auditoria fueron
consultados sobre el otrosi al contrato original, ni sobre el cambio en su alcance y valor.
Por este motivo, ordeno la suspension de las actividades relacionadas con ese
contrato en febrero de 2025 y solicitd auditorias e investigaciones.

Por otra parte, la Procuraduria abrio una indagacion previa también relacionada con la

firma mencionada hace un momento para establecer qué funcionarios de
habrian participado de la modificacién de un millonario contrato, al parecer, sin



autorizacion de la junta directiva. Se trata de un negocio que, al parecer de manera
irregular, terminé sirviendo para interceptar comunicaciones internas a funcionarios de
la entidad.

El Ministerio Piiblico explicd que el contrato en cuestion se firmé con la firma Covington
& Burling LLP, por un monto cercano a los §5 millones de délares, “para realizar un
analisis de riesgos reputacionales del presidente de la compaiiia®. Sin embargo, dice el
comunicado, habria sido modificado por funcionarios de para interceptar
comunicaciones internas.

Gas para el futuro: avanza en la regasificacién del Pacifico

Cayeron las reservas de gas en Colombia: ;cudl es el papel de ?

Jamas interceptacidn, si retencién documental: respondio directivo de

Guillermo Garcia Realpe, presidente de la junta directiva, reconocid que si se firmé una

asesoria por US$875.000 en agosto de 2024, pero sostiene que esta es una practica comiin

de la empresa desde 2008, cuando entro a la Bolsa de Nueva York. Y que la junta
desconocia el cambio en el objeto y monto del contrato, de ahi que se estan realizando
investigaciones internas.

Aunque si se firmé la asesoria, Garcia dice que la junta no aprobé el aumento del contrato:
“Nos vimos sorprendidos ¥y manifestamos la absoluta inconformidad, por eso se tomaron
las medidas inmediatamente, es motivo de andlisis e investigacion en la empresa”.

Comeo ya vamos terminando, hablaremos de lo que dejo la asamblea de accionistas que se
realizo en el pasado marzo y del balance del primer trimestre de .

El pasado 28 de marzo, se realizo la asamblea de accionistas de la petrolera. La jornada,
que durd cerca de 12 horas, estuvo dividida entre los aplausos vy defensas de la gestién de
Ricardo Roa, v de los cuestionamientos v quejas por los resultados financieros que ha
tenido la compafiia bajo su liderazgo. Aunque esto suele ser asi, un aspecto en comin con
la asamblea de 2024 fue la persistencia de las mismas quejas: el desplome de la aceién, la
enorme transferencia de recursos a la Nacidn {(versus reinversion en la compariia) y las
dudas sobre el calibre de los miembros de la junta directiva.

Gran parte de la asamblea se centr6 en la renovacion pareial de su junta directiva, tema
ague habiamos mencionado mas arriba, v que se debi6 tras la renuncia de cuatro miembros.



a v a

Fueron elegidos Alberto José Merlano Alcocer e Hildebrando Vélez (no independientes), ¥
Ricardo Rodriguez Yee y Luis Felipe Henao (independientes). Estos se suman a otros
miembros ya nombrados en meses anteriores.

Los nuevos nombramientos reflejan la influencia del Gobierno, gque controla el 88,49 % de
las acciones. Merlano, cercano a la primera dama, y Vélez, padre de la exministra Irene
Vélez, fueron postulados por el Ministerio de Hacienda. Henao fue propuesto por fondos
de pensiones privados y Eodriguez por representantes de departamentos productores de
petroleo.

Durante la jornada, se aprobo convocar una futura asamblea extraordinaria para discutir
la inclusién de un representante de los trabajadores (posiblemente de la USO) en la junta
directiva. También se realizaron ajustes a la politica de sucesion.

La asamblea estuvo marcada por tensiones con accionistas minoritarios, quienes
criticaron la caida del valor de la accion (40 % desde 2021), los resultados financieros de
2024, y laidoneidad de algunos directivos elegidos.

En el articulo que escribio Santiago La Rotta, editor economico de El Espectador,
contdndonos las claves para entender lo que dejo la asamblea, nos aclaraba como

quedaron los dividendos. “Para distribuir las utilidades de 2024 se aprobo un dividendo
ordinario de $214 por accion {en total, $8,8 billones, 59 % de la utilidad). El afio pasado se
distribuy6 un dividendo de $312 por aceién y en 2023 (por los resultados de 2022) fue de
§593".

De igual forma, “Tras una proposicion del Ministerio de Hacienda, se modificé la
propuesta inicial de . Finalmente, se establecit que para los accionistas
minoritarios, que son mas de 255.000, el pago sera en dos cuotas iguales, la primera el 4 de
abril y la segunda el 29 de abril de 2025. Para el accionista mayoritario (el Estado) se
realizard en tres cuotas: el 4 de abril ($2,2 billones), el 29 de abril (2,3 billones) y el 27 de
junio ($3,2 billones)”.

;Como le fuea en el primer trimestre del afio en curso? En su informe, la

empresa registré ingresos por $31,4 billones, un EBITDA de §13,3 billones, un margen
EBITDA de 42 % y una utilidad neta de $3,1 billones. Con respecto al mismo periodo del afio
pasado, los ingresos fueron un poco menores ($31,3 billones), pero hubo mas utilidades,
con $4 billones. La caida fue de 22,1 %.



Anidlisis: Utilidades bajo tierra:laiguana de marca otrotrimestre enrojo

Ricardo Roa explico que $0,6 billones menos en utilidades se explican por factores
exdgenos: el precio del Brent (-£0,8 billones) v la inflacion {-$0,1 billones), aunque la tasa
de cambio ayudd (sumd $0,3 billones). Asimismo, el presidente reconocié que habra un
impacto de §1,2 billones en la utilidad neta de este afio por la carga tributaria por el
decreto de conmocion interior.

Desde el Gobierno defienden la gestion de Roa. “14,7 billones de utilidad en el afio 2024 es

la mas alta de la historia de , excepto por un afio, el afio 2023 donde fue la mas
alta; ambas en mi gobierno”, dijo el presidente Gustavo Petro.

Andrés Camacho, exministro de Minas ¥ Energia, insistio en que “tenemos la cuarta mejor
utilidad neta de en los tiltimos 10 afios”.

Por su parte, José Manuel Restrepo, exministro de Hacienda de Ivan Duque y rector de la
Universidad EIA, manifestd que es necesario que “seamos mas precisos”, resaltando que
los ingresos “vienen en caida”, asi como el Ebitda, las utilidades, el margen Ebitda y las
reservas probadas. “Cuando el anilisis se realiza en precios constantes y acumulados es el
peor dato de utilidades en seis afios, salvo la pandemia”.

La situacion de no puede entenderse como un simple reflejo del mercado
petrolero internacional. Lo que comenzo como una caida derivada de factores globales ha
derivado en una crisis estructural que involucra decisiones estratégicas, disputas fiscales,
tensiones internas y una transicion energética atin sin un norte claro. Lo que ocurre con

no es solo un problema empresarial: es una sefial de alerta para el pais, sobre
todo tratindose de una, por no decir que la compafiia mas importante de Colombia.

Dejamos al final tres articulos mas que pueden ser de su interés sobre lo que se sabe del
gas para el pais, del rol de en este tema y de las consecuencias que ha tenido
para la petrolera las tensiones de Roa y sus investigaciones. Esperamos que este resumen
haya sido de gran utilidad para ustedes. Por aqui seguiremos atentos a lo que pase con la
empresa en los proximos meses y con la presidencia de Roa.

en la presidencia de Roa: las tensiones que estan afectando a la empresa

Bajo presion: lo que si se sabe sobre el presente v futuro del gas en Colombia

y el futuro del gas: estos son los tres anuncios que hizo la empresa
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Espectador.

]as notitf:iasa

Ir a pasatiempos

Por Andrés Osorlo Gulllott
@A Osoriolhl? Maosorio@elespectadorcom

ltl (%2 g (1T 0t warmgumencio Conoce mas >

i
CERTIFICEM &l periodism de confianza.

Temnas recormen dados:

(Ricardnﬁua) < copet

) E-:::.:upetn:ul (Ecnnnmia) (Nnticiashny> (Nnticiascmumhiahw) [ Prem »

| Siguenos en Google Moticias @ |

Comentarios

Publical E]

Francisco Escobar G. (73033) + Hacelshoas

Un hombre (7) como Roa pelea mas que un gato patas aniba por no renundiar Mo acabe conlo poguite que nos quedaa
los colombianos



