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Citi mejoro recomendacion sobre
Ecopetrol: oportunidad se esta
dando antes de lo previsto

De acuerdo con Citi, los cambios en el modelo de valoracion se basan en varios factores
clave que podrian influir en su desempefio bursatil.

Por Rodrigo Torres - 2025.02-17

Citi mejoro recomendacion sobre Ecopetrol: oportunidad se esta dando antes de Io previsto. Foto: archive Valora Analitik

Un informe de Citi Research conocido por Valora Analitik revela que mejoré la
recomendacion y el precio objetivo sobre los ADR de la petrolera colombiana Ecopetrol
(EC) en |a bolsa de Nueva York.

De acuerdo con los expertos de Citi, los cambios en el modelo de valoracion se basan en
wvarios factores clave que podrian influir en su desempefio bursatil.

Entre los cambios mads relevantes estd |a reduccién del costo promedio ponderado de
capital (WACC) del 12 % al 10 %, lo que mejora su valuacién y reduce el impacto del
riesgo en sus flujos de caja

Ademas, considera el banco que la reintegracion de sus reservas probables al valor neto
de los activos (NAV) sugiere una mayor confianza en la posibilidad de nuevas rondas de
exploracion en Colombia bajo una nueva administracion.

Otro ajuste significativo, segtin el Citi, fue el incremento del maltiplo de valuacién para
el segmento midstream, que pasa de 6.0x a 7.0x Ebitda, respaldado por expectativas de
nuevos desarrollos gue podrian extender la vida Gtil de reservas y produccion.

Por altimo, se incorporan las nuevas previsiones de precios del petréleo de 2025 de
US$67/bbl (anteriormente US$60/bbl), lo que eleva el precio objetivo para el ADR de
Ecopetrol hasta US$14,00/ADR desde los US$9,00/ADR previos.

Factores politicos e impacto en el mercado

Recientes eventos politicos, incluidos los roces diplomaticos entre EE.UU. y Colombia y
una polémica reunion del gabinete presidencial que fue televisada a todo el pais, han
sido vistos como catalizadores tempranos del «trade electoral», aseguro6 la entidad

financiero en el informe enviado a sus clientes_

Recomendado: Las alertas del revisor fiscal de ISA tras la eleccién de Jorge Carrillo como
presidente

“Este fenémeno, que se esperaba para 2025, parece estar ocurriendo antes de lo
previsto”, complemento.

Sin embargo, no dejé de mencionar que “persisten riesgos clave para los inversionistas”,
como la posible venta de activos en el Permian de Estados Unidos y la incertidumbre
fiscal del Gobierno, que podria afectar la estrategia de amortizacion del Fondo de
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previsto”, complement6.

Sin embargo, no dejé de mencionar que “persisten riesgos clave para los inversionistas”,
como la posible venta de activos en el Permian de Estados Unidos y la incertidumbre
fiscal del Gobierno, que podria afectar la estrategia de amortizacion del Fondo de
Estabilizacién de Precios de los Combustibles (FEPC).

De hecho, el presidente colombiano Gustavo Petro ha propuesto vender las empresas
generadoras de energia Urrd y Gecelca a Ecopetrol para financiar obligaciones fiscales en
2025.

Ademas, las tensiones con EE.UU. podrian reactivar la imposicién de aranceles, afectando
las exportaciones de Ecopetrol, que representan el 25 % del crudo y el 11 % de los
productos refinados enviados al mercado estadounidense.
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Retos y oportunidades, segn Citi

Desde la adg n de Interconexion Eléctrica S.A. (ISA) en 2021, la propuesta de valor
de Ecopetrol ha sido cuestionada por inversionistas debido a la falta de una estrategia

clara de crecimiento.

Ademds, |a prohibicién de nuevas rondas de exploracién bajo la administracién Petro ha
limitado el desarrollo de largo plazo, lo que dificulta la estabilizacion de la produccion.
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No obstante, el Citi considera gue existen escenarios optimistas para la compafifa:

« Reincorporacién a indices regionales (alta probabil
la accion hacia los US$14/ADR, el retorno de Ecopetrol a estos indices podria atraer

idad): Si el trade electoral impulsa

flujos pasivos y mejorar la valoracion.

Autorizacion del fracking en Colombia (probabilidad media): Aunque actualmente los

pilotos de fracking estan suspendidos, la técnica no estd prohibida, lo que podria
abrir una oportunidad para Ecopetrol bajo una nueva administracion

Optimizacion del capital (baja probabilidad): Se podria generar valor a través de la
venta de activos no estratégicos o una escision del negocio de infraestructura (Cenit e
ISA), permitiendo mayor claridad en la propuesta de valor para accionistas.
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VAIUIAUUIT Y PEISPELLIVAS UEH PIELIV UUJEUVY

El precio objetivo de US$14,00/ADR para Ecopetrol se basa en un modelo de suma de
partes. La valorizacién del segmento upstream se deriva de las reservas reportadas,




