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Equipo ejecutivo que acompanara al CEO de Ecopetrol sera
fundamental para los desafios de la petrolera: BTG Pactual

Para la firma, la atencion estard en los nombramientos ejecutivos de Gutiérrez para convertir la agenda de
recuperacion en acciones concretas.
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Joaquin Gutiérrez, presidente de Ecopetrol. Imagen: Ecopetrol y Valora Analitik
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El nombramiento de Joaquin Gutiérrez Caballero como presidente en propiedad de Ecopetrol resolvio la

incertidumbre sobre el liderazgo de la petrolera. Para BTG Pactual, todavia existe una visibilidad limitada sobre el
contenido de la recuperacion que pueda emprender la compafiia.

La firma sefiala que la atencion ahora estara en los nombramientos que haga Gutiérrez y si el nuevo equipo
directivo convertira la agenda de recuperacion en acciones concretas en materia de gobierno corporativo,

disciplina de capital y eficiencia operativa.

BTG considera que la experiencia del equipo sera especialmente relevante debido al perfil del nuevo presidente y
a la experiencia relativamente limitada en operacion de petroleo y gas que observa en la Junta Directiva

renovada.

La firma estima que los proximos nombramientos permitiran evaluar si Ecopetrol reiine el conocimiento sectorial
y las capacidades gerenciales necesarias para traducir sus objetivos de recuperacion en mejoras operativas y

financieras.



Puntualmente, frente al gobierno corporativo, disciplina de capital y eficiencia operativa.

Relacionado: Aumento en reservas de petréleo, produccion de gas, fracking e independencia corporativa: los

retos del nuevo presidente de Ecopetrol

Rating Neutral
12m Price Target US$14.50

Price US$16.37 (ADR)

RIC: EC.N
BBG: ECUS
Forecast price appreciation -11.4%
Forecast dividend yield 7.6%
Forecast stock retumn -3.8%
52-wk range US$18.3-US$ 8.6
Market cap. US$ 34,312 mn
Shares o/s (m) 2,055.8 mn
Free Float 113
Avg. daily value US$35mn

Las metas de la tesis MEGA de BTG Pactual

En su marco MEGA (Make Ecopetrol Great Again), BTG Pactual identifica varias palancas potenciales para la
creacion de valor en Ecopetrol: mejorar el flujo de caja libre y la disciplina de capital, fortalecer las tendencias de
reposicion de reservas y produccion, optimizar las operaciones de downstream, integrar Brava y revisar el

portafolio de la compania.

La firma también identifica como posibles fuentes de valor la reduccion de costos operativos, la racionalizacion

del capex, la optimizacion del portafolio y potenciales monetizaciones de ISA o Cenit.

La normalizacion del FEPC podria generar un potencial adicional, aunque depende de decisiones del Gobierno

que estan fuera del control de la administracion.

Para BTG Pactual, debera observarse como la nueva administracion prioriza el capital entre los diferentes
negocios, si implementa las palancas de creacion de valor identificadas y como aborda la tension entre

maximizar los voliumenes de produccion y maximizar el valor.

El informe plantea que los siguientes hitos seran los nombramientos del equipo permanente, incluida la
definicion de cargos como CFO, upstream, refinacion y estrategia, asi como las decisiones sobre el Capex de

2027, la politica de dividendos y la estrategia de portafolio.

Estos elementos permitiran evaluar si el cambio de gobierno corporativo se traduce en una mejora estructural de

los retornos y la valoracion.

El perfil de Joaquin Gutiérrez

Gutiérrez es administrador de empresas de la Universidad del Norte y cuenta con una especializacion en gestion
de la salud. Su trayectoria profesional abarca los sectores de salud e inmobiliario, ademas de funciones de

asesoria.

También dirigio la campafa del presidente Abelardo de la Espriella y es un antiguo colaborador del mandatario.




El informe de BTG Pactual sefiala que su trayectoria reportada plblicamente muestra una brecha en experiencia

operativa en petroleo y gas (O&G) y en el liderazgo de una corporacion de la escala y complejidad de Ecopetrol.

La firma considera gque el mercado habia previsto un candidato con mayor experiencia en O&G y una trayectoria
comprobada al frente de grandes corporaciones complejas. Por ello, sostiene que la composicion del equipo

ejecutivo sera todavia mas relevante.

BTG Pactual plantea que la falta de experiencia sectorial de un CEO puede compensarse parcialmente con un

equipo directivo solido, siempre que conserve disciplina comercial y suficiente autonomia para ejecutar.
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