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Un informe de JP Morgan revelo las preocupaciones que estan
generando las decisiones que ha tomado la petrolera.
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I miércoles, la valorizacion de Ecopetrol tuvo un revés por cuenta de la
decisién de JP Morgan de rebajar la calificacién de sus acciones de 'Neutral’




h a'Infraponderar’, es decir, la compafiia esta perdiendo atractivo para los

inversionistas.
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Ademas, fijé un nuevo precio objetivo para |a cotizacién de la empresa en Estados
Unidos. Para diciembre del préximo afio, su ADR (American Depositary Receipt)
estaria en 8,50 délares, una caida del 30 por ciento frente a los 12 délares de

antes.

Para Ecopetrol, los anélisis que se
realicen sobre el valor de la accién
no pueden darse de forma aislada,
sin incorporar la correlacion y el
impacto de factores externos e
internos, como el riesgo pais y los
riesgos especificos de la industria.

Sin embargo, esta decisién terminé
afectando su cotizacion en Colombia
porque muchos inversionistas
empezaron a vender las acciones
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Los inversionistas ya han
llevado ala compaiiia a este

precio
b b
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que tenian en Ecopetrol, provocando una caida del 5,15 por ciento en el valor de los
titulos. Ese miércoles, la accién de la petrolera termind en 1.840 pesos, aunque en los
dias siguientes tuvo una leve recuperacién y cerrd la semana en 1.885 pesos.

De acuerdo con Felipe Campos, gerente de Inversidn y Estrategia de Alianza Valores y
Fiduciaria, el precio objetivo de JP Morgan de 8,50 en délares no es ajeno ala

compaiiia porque ya se ha visto en el pasado: en la crisis de petréleo entre 2014y 2016

y durante la pandemia del covid-19.

No obstante, asegurd que lo "extrafio” en esta oportunidad es que, con un precio de
Brent que fluctdia entre los 70 y 90 délares por barril, la compafia no deberfa estar

registrando ese precio.

El analista economico también manifesté que durante el gobierno del presidente
Gustavo Petro la ADR de Ecopetrol ya se ha cotizado a 8,50 délares. "Mas alla de lo que

piensan JP Margan y Morgan Stanley, los inversionistas ya han llevado a la compaiiia
a este precio”, agregd.
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Esta rebaja en la calificacién de Ecopetrol es el reflejo de las preocupaciones que
tiene JP Morgan sobre varios aspectos que estan afectando el desempefio de la
compafiia, liderada por Ricardo Roa.

Uno de ellos es el "entarno geopolitico turbio” por los frecuentes bloqueos que
afectan las operaciones de la empresa y las interrupciones causadas por
atentados a la infraestructura de transporte.

Ademas, la decision del Gobierno Nacional de reversar los incrementos en el precio
del diésel a raiz del paro camionero esta presionando el flujo de caja de la petrolera
colombiana.

Pero quizas el tema que mas llamo la atencion es que JP Morgan destaco "un posible
conflicto de agencias” en su informe sobre Ecopetrol. Este es un término econdmico
que se usa para referirse, entre otras, a una situacidn en la que un administrador de
una empresa actiia en contra de los intereses de los accionistas de esa empresa.

Este "conflicto de agencias" se estaria dando por la decision de Ecopetrol de no
adquirir una participacién relevante en un activo (CrownRock) que le permitirfa
aumentar sus operaciones de fracking en Estados Unidos.

(Lea también: ;Tiene acciones en Ecopetrol? Le contamaos cuanto petréleo podria
comprar en este momento con el precio de su accién)
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Aunque el presidente de Ecopetrol,
Ricardo Roa, afirmo que esta decisién
se debid a que el negocio
representaba un alto riesgo
financiero para la compaiiia, el
ministro de Hacienda, Ricardo
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El gobierno corporativo se
afectd mucho con ladecision
de no hacer nuevo fracking
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Bonilla, asegurd que la negativa se
dio porque era un negocio de
fracking.

"El gobierno corporativo se afectd
mucho con la decisidén de no hacer
nuevo fracking en Estados Unidos porque genera dudas acerca de si en las decisiones
de Ecopetrol van a primar los objetivos de la compafiia o solo los objetivos del
Gobierno”, sefiald Felipe Campos.

Adicionalmente, JP Morgan manifestd que no concretar este negocio podria indicar
diferentes prioridades entre la administracion de la compaiiia y sus partes
interesadas.

"Se esperaba que dicho proyecto trajera oportunidades de crecimiento para
Ecopetrol, por lo que los inversionistas comenzaron a cuestionar si podria haber un
conflicto de agencias en la empresa. Estas preocupaciones también fueron respaldadas
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por las cartas de renuncia de dos miembros de |a junta directiva”, dijo JP Morgan.

El reversazo que tuvo este negocio genera una gran incertidumbre sobre el futuro
de la empresa conjunta que tienen Ecopetrol y Oxy desde el 2019 para hacer
fracking en Estados Unidos.

(Lea también: Presidente de Ecopetrol propone sustituir el gas natural por combustibles
fosiles en periodos criticos para generar energia)

Ricarde Roa, presidente de Ecopetrol.
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Esta alianza finaliza en marzo de
2025, a menos de que ambas
empresas acuerden extenderla o
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Es muy importante saber qué
seiiales dara la compaiiia para

este negocio

firmar un nuevo acuerdo, pero es
claro que el gobierno del presidente
Gustavo Petro no apoya este tipo de
operaciones.

"Hay un riesgo latente en el corto
plazo de que no se renueve y se
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caiga ese negocio. Si eso pasa, se
afectaria directamente la produccion.
Es muy importante saber qué sefiales dard la compafifa para este negocio, que ha sido
muy importante para la produccién en los Gltimos afios”, comentd Felipe Campos.

Todo esto ha afectado la confianza de los inversionistas, y para disipar cualquier duda,
el exministro de Hacienda Juan Camilo Restrepo aseguré que Ecopetrol y su junta
directiva deben "entender que no son una oficina subalterna del Palacio de Narifo
encargada de tramitar los caprichos energéticos del presidente (Gustavo Petro)".

"Ecopetrol tiene mas de 250.000 accionistas privados, asi no sean mayoritarios,
merecen consideracion. Esa vision debe transmitirsele al mercado”, afadid.

También resaltd que la prohibicidn que le ha impuesto el Gobierno Nacional de no
explorar nuevos yacimientos de hidrocarburos, o de no entrar en negocios de fracking,
asf sea en Estados Unidos, "le estan haciendo mucho mal a Ecopetrol, cuyas
utilidades y produccidn se han caido Gltimamente”.

(Lea también: Ecopetrol se pronuncia sobre las preocupaciones de JP Morgan y la caida

en el precio de sus acciones)
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Entre tanto, Juan David Ballén,
director de Andlisis y Estrategia de

Casa de Bolsa, destacd que lo mas “

importante es que la compaiiia La Agencia Nacional de

demuestre con hechos una ruta de . .
. L Hidrocarburos (ANH) esta
transicion energética gradual y

ordenada, porque los pasos que ha abandonando su misién

dado hasta el momento han sido en

la direccion contraria. @ @ ,,
Aligual que el exministro de
Hacienda, sefiald que la directriz de
suspender nueva exploracién de petréleo en el pais y la ruptura del acuerdo con Oxy

para ampliar las operaciones de fracking han afectado a la compafifa y sus reservas de
petréleo y gas natural.

Mientras que para el exministro Amylkar Acosta la perspectiva de Ecopetrol es incierta
porque las decisiones y pronunciamientos que se han hecho ya no tienen reversa. "El
dafio esta hecho"”, afirmo.

Y mas teniendo en cuanta que "la Agencia Nacional de Hidrocarburos (ANH) esta
abandonando su misién de promover la actividad exploratoria mediante la
convocatoria de rondas para tal efecto, mientras su presidente, Orlando Velandia, ha
sido encargado como experto comisionado de la Creg”.
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La situacion es mas grave porgue ni siquiera hay actividades para mantener la curva
basica (reservas probadas). Colombia paso de tener mas de 150 taladros activos a
menos de 100 desde que Petro llego. Ecopetrol ha sacado a mas de 400 profesionales
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