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Resumen

Este documento de investigacion tenia como objetivo analizar, identificar y
presentar los diversos temas abordados en el Diplomado en Gobierno Corporativo y
Gestion de Inversiones ofrecido por la Bolsa de Valores de Colombiay la
Universidad El Bosque, utilizando un caso practico. En ese contexto, asumimos el
papel del area financiera de la Universidad El Bosque, que disponia de un
presupuesto de mil millones de pesos para realizar una inversion. Decidimos invertir
en las acciones de la empresa Ecopetrol. Se revisaron los informes financieros y se
evalud su desempefio histérico, incluyendo ingresos, costos, margenes de beneficio,
deuda y flujo de efectivo. También se analiz6 la posiciébn competitiva en
comparacién con diferentes afios. Se consideraron factores externos que podrian
haber modificado el precio de las acciones, como cambios en el precio del petroleo,
regulaciones gubernamentales y tendencias del mercado energético. Se evaluo el
potencial de crecimiento futuro, considerando sus planes de expansion, inversiones
en nuevas tecnologias y proyectos, asi como su capacidad para diversificar y
adaptarse a cambios en la industria. A lo largo de este documento, se justifico la
decisién de inversion en esta compafiia, dado que se presentaron irregularidades
como consecuencia del nuevo gobierno electo y la volatilidad que eso generaba en
este tipo de accion.

Palabras claves:
Ecopetrol, Accidén, Rendimiento, Inversion, Resultados, Renta variable,
accionistas, hidrocarburos, rentabilidad, activos financieros, dividendos, producto

interno bruto, inflacion.

Abstract

This research paper aims to analyze, identify and present the various issues
addressed in the Diploma in Corporate Governance and Investment Management
offered by the Colombian Stock Exchange and Universidad El Bosque, using a case
study. In this context, we assume the role of the financial area of Universidad El
Bosque, which has a budget of one billion pesos to make an investment for which we
have decided to invest in the shares of the company Ecopetrol. We will review the

company's financial reports and evaluate its historical performance, including



revenues, costs, profit margins, debt and cash flow, as well as its competitive
position in comparison to different years. We will consider external factors that could
modify the stock price, such as changes in the price of oil, government regulations
and energy market trends. We will evaluate its future growth potential, considering its
expansion plans, investments in new technologies and projects, as well as its ability
to diversify and adapt to changes in the industry. Throughout this document, the
decision to invest in this company will be justified given the irregularities that have
been occurring as a result of the newly elected government and the volatility that this

generates in this type of stock.

Introduccion

El propdsito principal de esta investigacion es analizar, evaluar y presentar la
viabilidad de la compra de acciones para el afio 2023, centrandonos en la empresa
Ecopetrol como una opcién de inversion a largo plazo. Es importante mencionar que
Ecopetrol es una empresa destacada empresa del sector petrolero siendo la
segunda empresa petrolera mas grande de Latinoamérica ademas de contar con
una solida trayectoria y un papel relevante en la economia del pais.

El presente andlisis se propone evaluar en profundidad los titulos de renta fija 'y
renta variable emitidos por Ecopetrol en la Bolsa de Valores de Colombia. Nuestro
objetivo es brindar informacién critica y util para comprender las condiciones
actuales del mercado y, con base en ello, proponer estrategias de inversion que no
solo busquen el crecimiento del capital, sino que también contribuyan a la
estabilidad econémica de la empresa a largo plazo. Para ello, se abordara un
estudio exhaustivo de los diferentes tipos de titulos emitidos por Ecopetrol, su
comportamiento historico en el mercado, los factores que influyen en su precio y las
perspectivas futuras de la empresa.

Este andlisis se enfoca en el afio 2022 como punto de partida para evaluar las
perspectivas de inversion en el afio 2023. Se consideraran factores
macroeconodmicos, como el precio de las acciones y los indicadores de rendimiento
y riesgo, asi como las tendencias y eventos relevantes en el sector petrolero a nivel

nacional e internacional.

A lo largo de este estudio, se responderan preguntas fundamentales, como: ¢ Por

gué deberia considerarse la inversion en Ecopetrol? ¢ Cuales son las proyecciones



de crecimiento y los planes estratégicos de la empresa para el afio 2023 y mas alla?
¢, Cuales son las perspectivas de dividendos y rendimientos para los inversores que
opten por invertir en acciones de Ecopetrol? Estas interrogantes seran abordadas
con el proposito de desarrollar el tema principal y obtener una vision integral sobre

la viabilidad de comprar acciones de Ecopetrol en el afio 2023.

Marco conceptual

Dependencia del petrdleo: Ecopetrol es una empresa petrolera, por lo que su
desemperio esta estrechamente relacionado con los precios del petroleo. Los
inversores deben estar preparados para la volatilidad de los precios del petréleo,
gue puede afectar el precio de las acciones de la empresa. (Buitrago,2023)

Transicidon energética: La transicion energética hacia fuentes de energia mas limpias
podria afectar la demanda de petrdleo a largo plazo. Los inversores deben
considerar el impacto de la transicion energética en el negocio de Ecopetrol.
(Ecopetrol estrategia 240,2023)

Diversificacion de las actividades: Ecopetrol esta diversificando sus actividades
hacia sectores como la energia limpia y la infraestructura. Los inversores deben
evaluar el potencial de esta diversificacién para generar crecimiento y
rentabilidad a largo plazo. (A Quicaza,2023)

Capitalizacion Bursatil: La capitalizacion bursatil de Ecopetrol se refiere al valor total
de mercado de sus acciones en circulaciéon. Es un indicador clave que se
calcula multiplicando el precio actual de mercado por el nUmero total de
acciones en circulacion. Esta métrica es fundamental para evaluar la posicion
relativa de Ecopetrol en el mercado de valores y su peso dentro de un indice
bursatil. (CAROLINA SALAZAR SIERRA, viernes, 21 de julio de 2023)

Inflacién: La inflacién puede influir en las acciones de Ecopetrol, ya que afecta el
poder adquisitivo y los costos de operacion. Si la inflacion es alta, los costos de
produccion de la empresa podrian aumentar, lo que puede impactar su
rentabilidad. Ademas, la inflacién puede influir en las decisiones de los
inversores, ya que puede afectar el valor real de las inversiones en renta fija o
variable. (Ecopetrol, 2022)

Rentabilidad: En el contexto de las acciones de Ecopetrol, la rentabilidad se refiere

al rendimiento que los accionistas obtienen de su inversién. Esta puede variar



en funcion de factores como los precios del petréleo, la eficiencia operativa de la
empresa, las politicas gubernamentales, y las condiciones del mercado. La
rentabilidad es crucial para evaluar el atractivo de invertir en acciones de
Ecopetrol. (Ecopetrol_SA,2023)

Renta Variable y Renta Fija Siguiendo la clasificacion de inversiones propuesta por
Herndndez Sampieri, las acciones de Ecopetrol se encuadran en la categoria de
renta variable. Esta forma de inversion implica que los accionistas comparten la
propiedad y riesgos de la empresa, con posibilidades de ganancias, pero
también de pérdidas en el valor de mercado de las acciones. Por otro lado, la
renta fija se refiere a inversiones como bonos, los cuales ofrecen pagos de
intereses preestablecidos, pero no participan en la propiedad ni en el

rendimiento variable de la empresa. (Eafit,2022)

Metodologia

La investigacién de tipo mixto es una metodologia que integra tanto métodos
cualitativos como cuantitativos con el fin de obtener una comprension mas completa
de un fenbmeno (Hernandez Sampien, 2017). En este contexto, el enfoque

investigativo se dirigio hacia el rendimiento corporativo de Ecopetrol.

Para llevar a cabo este estudio, se recurrio a fuentes de informacion confiables y
relevantes. Los datos primarios se obtuvieron a partir de la pagina oficial de
Ecopetrol, un recurso autorizado que ofrece una amplia gama de informacién sobre
la empresa, sus productos y servicios. Ademas, se aprovecho la plataforma de la
Bolsa de Valores de Colombia, otro recurso oficial que brinda datos sobre el
mercado de valores colombiano. Este tltimo fue particularmente (til para

comprender el comportamiento de las acciones de Ecopetrol a lo largo del tiempo.

La combinacion de estos recursos permitio una exploracion exhaustiva del
rendimiento corporativo de Ecopetrol desde diversas perspectivas, integrando tanto
datos cuantitativos como insights cualitativos para ofrecer un analisis integral y

fundamentado.



Analisis de datos

Los datos recolectados fueron sometidos a un analisis exhaustivo, combinando
meétodos cualitativos y cuantitativos. Los métodos cualitativos se emplearon para
captar las perspectivas de los empleados y otras partes interesadas de Ecopetrol
respecto al rendimiento corporativo, mientras que los métodos cuantitativos se
aplicaron para examinar los comportamientos de las acciones y la empresa en si

misma.

La presentacion de los resultados se llevd a cabo mediante la elaboracion de un
informe detallado que incluyé una discusion minuciosa de los hallazgos clave y las

conclusiones derivadas del estudio.

En cuanto a los resultados, los analisis preliminares sugieren que Ecopetrol ha
mantenido un rendimiento corporativo sélido en los ultimos afios. La empresa ha
demostrado un crecimiento constante en términos de ingresos, ganancias y

produccién, lo que indica una trayectoria positiva en su desempefio empresarial.

Andlisis Fundamental

Figura 1 Comportamiento Accién de ECOPETROL 2018 - 2023
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Nota: Elaboracién propia a partir de informacién de la Bolsa de Valores de Colombia (2023)

La gréfica muestra que Ecopetrol ha logrado reducir significativamente la tasa
de incidentes de seguridad industrial en los ultimos afios. Esto es una sefial positiva
de que la empresa esta comprometida con la seguridad de sus trabajadores dado
gue en el 2018 estaba en 0.63 y para el final del 2022 estaba 0.30 menos la tasa



dejandolo en 0.33 lo cual participa de una mejora anual para los empleados. El
indice de frecuencia de accidentes de trabajo ha disminuido significativamente en
los dltimos afos, gracias a programas de capacitacion, inspeccion y prevencion. En
2023, el IF fue de 0,33, un 67% menos que en 2017.

Figura 2 Capacidad Renovable de Ecopetrol
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Nota: Elaboracién propia a partir de informacién de la Bolsa de Valores de Colombia (2023)

La Figura No 2 muestra que Colombia estd adoptando las energias renovables
a un ritmo acelerado. El pais tiene un gran potencial para la energia solar, y es
necesario promover el desarrollo de proyectos de energia solar en todo el pais. El
dato del menor valor fue en la pandemia de COVID que tuvo una capacidad
renovable de 21 en la escala, el rendimiento fue mejor a la de los afios pasados
antes de la pandemia haciendo que Ecopetrol llegara a un avance en el 2022 con un
valor de 208. La capacidad renovable de Ecopetrol ha experimentado un
crecimiento significativo en los ultimos afios, con un aumento total del 87% entre
2018 y 2022.El mayor aumento anual se produjo entre 2018 y 2019 (52%), mientras
gue el menor aumento anual se produjo entre 2021 y 2022 (8%). Este crecimiento
se ha debido a una serie de factores, incluyendo la mayor inversion de Ecopetrol en
energia renovable, la disminucion del costo de las tecnologias de energia renovable

y el mayor apoyo gubernamental a la energia renovable.



Figura 3 Inversion Social
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Nota: Elaboracién propia a partir de informacién de la Bolsa de Valores de Colombia (2023).

Entre 2018 y 2022, la inversion social de Ecopetrol experimentd un notable
crecimiento, con un aumento total del 102%. En 2018, la inversion inicial fue de
302.000 millones de pesos, aumentando a 430.000 millones en 2019, un 43% mas.
Si bien se produjo una reduccion del 7% en 2020 a 400.000 millones, la inversién se
recuperd en 2021 con un aumento del 15% a 469.000 millones. Finalmente, en
2022, la inversion social alcanz6 un maximo historico de 615.000 millones de pesos,
superando en mas del doble la inversién inicial de 2018.

Invertir en acciones de Ecopetrol representa una decision financiera que
requiere cautela y consideracion de varios aspectos cruciales, como la gestion de
activos, la renta variable y la renta fija. Siendo una de las empresas mas grandes de
Colombia con una extensa infraestructura en la exploracion, produccion y refinacion
de petréleo, Ecopetrol se respalda en una sélida base de activos, lo que puede
respaldar su valor en el mercado.

Evaluar las inversiones de Ecopetrol en innovacion y el mantenimiento de sus
activos es primordial. Un andlisis financiero exhaustivo, que contemple métricas
como el PER (Precio/Beneficio), el crecimiento de ingresos, el margen de beneficio
y la deuda, proporcionaria claridad sobre la salud financiera de la empresa para la

inversion.



También resulta crucial observar la calificacion crediticia de los bonos de
Ecopetrol en los primeros dos trimestres de 2023, ya que esto indicara el riesgo
crediticio asociado a la inversion. Mantenerse actualizado sobre los términos de los
bonos, incluyendo cupones y fechas de vencimiento, es esencial. Consultar con
asesores financieros y evaluar el propio perfil de riesgo son pasos necesarios al
tomar decisiones financieras fundamentales. La inversion social de Ecopetrol puede
tener un impacto positivo en el comportamiento de su accioén de varias maneras. En
primer lugar, puede mejorar la reputacion de la empresa y aumentar la confianza de
los inversores. Cuando los inversores perciben que una empresa es socialmente
responsable, es mas probable que inviertan en ella. Esto puede conducir a un
aumento de la demanda de acciones de la empresa, lo que puede impulsar su
precio.

En segundo lugar, la inversion social puede ayudar a Ecopetrol a crear valor
sostenible. Al invertir en proyectos e iniciativas de desarrollo sostenible, la empresa
puede crear beneficios econdmicos y sociales a largo plazo. Esto puede atraer a
inversores que buscan empresas que estén alineadas con sus valores.

En tercer lugar, la inversion social puede ayudar a Ecopetrol a gestionar los
riesgos. Al mejorar las relaciones con las comunidades locales, la empresa puede
reducir el riesgo de conflictos sociales. Esto puede conducir a una mayor estabilidad

operativa, lo que puede beneficiar a los inversores.

Andlisis técnico

El andlisis técnico de las acciones de Ecopetrol se basa en el estudio de
patrones anteriores de comportamiento del mercado para comprender y predecir
posibles movimientos futuros. Esta herramienta se vale de gréaficos que representan
las fluctuaciones de precios a lo largo del tiempo. Dichos gréaficos ofrecen una
visualizacion clara de las alzas y bajas experimentadas por las acciones de
Ecopetrol, permitiendo identificar tendencias, niveles de soporte y resistencia, asi
como posibles puntos de entrada o salida en el mercado. La interpretacion de estos
datos proporciona informacion valiosa para los inversores, facilitando la toma de

decisiones informadas.



Tabla 1 Comportamiento Accién Ecopetrol
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Nota: Elaboracién propia a partir de informacion de la Bolsa de Valores de
Colombia (2023).

La tabla N1 de la accién de Ecopetrol (EC) muestra una tendencia bajista desde
febrero de 2023. La accion alcanzé un maximo de $2.854 el 20 de febrero, pero
desde entonces ha caido un 25%. La linea azul en el grafico es una linea de
soporte, que ha sido tocada varias veces durante la tendencia bajista. La linea roja
es una linea de resistencia, que ha impedido que la accién suba. El volumen de
negociacion ha sido relativamente bajo durante la tendencia bajista, lo que sugiere
gue hay poca conviccién entre los inversores. A partir del 22 de noviembre de 2023,
la accion cotizaba a $2.134. Para que la tendencia bajista se revierta, la accion
necesitaria superar la linea de resistencia de $2.352.

La tabla N1 muestra el comportamiento del precio de la accion de Ecopetrol en
el periodo comprendido entre el 17 de febrero y el 12 de noviembre de 2023. En
este periodo, el precio de la accion ha tenido una tendencia alcista, con un aumento
de aproximadamente el 20%.

El precio de la accién alcanz6 un maximo histérico de $2.854 el 20 de mayo de

2023, pero luego se ha mantenido en un rango de precios entre $2.300 y $2.500.



El analisis técnico de la grafica muestra que la accion esta actualmente en una
fase de consolidacién, después de una fuerte subida. En este periodo, es probable
gue el precio de la accidn se mantenga en el rango actual, con posibles oscilaciones
hacia arriba o hacia abajo.

Los factores que podrian impulsar el precio de la accion de Ecopetrol en el
futuro incluyen:

e El aumento de los precios del petroleo, que son la principal fuente de
ingresos de la empresa.

e La expansion de la empresa en nuevos mercados, como Asia y Africa.

e La diversificacion de las actividades de la empresa, hacia sectores como
la energia limpia y la infraestructura.

Sin embargo, también existen factores que podrian limitar el crecimiento del
precio de la accién, como:

e Laincertidumbre econdmica global, que podria afectar la demanda de
petroleo.

e La transicion energética, que podria reducir la demanda de petréleo a
largo plazo.

e La competencia de otras empresas petroleras.



Figura 4 Comportamiento de la accion
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Nota: Elaboracién propia a partir de informacién de la Bolsa de Valores de Colombia (2023)

La incertidumbre por la eleccion del presidente y la incertidumbre econémica
llevo a la caida de la accién tuvo un decrecimiento de 45,9%, poco a poco la accion
se ha estado recuperando después de este suceso.

El grafico comienza con un periodo de aumento en el precio de la accién, que
se extiende desde 2020 hasta 2022. Durante este periodo, el precio de la accién
aumento de 2.420 COP a 3.610 COP. Este aumento fue impulsado por un aumento
en los precios internacionales del petroleo.

En 2023, el precio de la accibn comenzo a disminuir. A fecha de 5 de diciembre
de 2023, el precio de la accion se encuentra en 2.500 COP. Esta disminucién se
debe a una combinacion de factores, incluyendo la caida de los precios
internacionales del petréleo, la transicidn energética hacia energias renovables y la
incertidumbre politica en Colombia.



El grafico también muestra que la inversion social de Ecopetrol ha aumentado
en los ultimos afos. La inversion social es el gasto que realiza una empresa en

proyectos e iniciativas que tienen un impacto positivo en la sociedad

Conclusiones

El crecimiento econémico es un factor fundamental que impulsa la demanda de
energia a nivel global y colombiano. Este aumento en la demanda se traduce en un
mayor volumen de ventas para Ecopetrol, lo que a su vez puede generar un
crecimiento en sus ingresos Yy utilidades. El analisis historico del comportamiento de
la empresa nos permite evidenciar una correlacion positiva entre el crecimiento
econdémico y el desempefio financiero de Ecopetrol, este comportamiento del precio
de la accion de Ecopetrol alcanzé un maximo histérico de $2.854 el 20 de mayo de
2023, pero luego se ha mantenido en un rango de precios entre $2.300 y
$2.500.EcopetrolTiene un decrecimiento histérico en su accioén , reflejando un
decrecimiento del 15%, se evidencia que tuvo una gran caida en el valor de su
accion, La situacion actual de Ecopetrol con el gobierno de Petro se caracteriza por
la incertidumbre. Los cambios anunciados por el gobierno, como la suspensién de la
exploracion de nuevos campos de petréleo y gas, generan dudas sobre el futuro de
la empresa y su impacto en las inversiones. Sin embargo, el gobierno ha confirmado
gue Ecopetrol seguira siendo una empresa estratégica para el pais.

La situacion actual de Ecopetrol con el gobierno de Petro se caracteriza por la
incertidumbre. Los cambios anunciados por el gobierno, como la suspensién de la
exploracion de nuevos campos de petréleo y gas, generan dudas sobre el futuro de
la empresa y su impacto en las inversiones. Si bien el crecimiento econémico y la
baja inflacién son elementos positivos, el precio de las acciones de Ecopetrol se ve
afectado por una compleja gama de factores, incluyendo la oferta de petréleo, las
politicas energéticas y las situaciones geopoliticas, sin embargo, mediante el
analisis técnico podemos evidenciar como la accién ha ido aumentando un 20%
durante el segundo semestre de 2023, tendencia que aun se presenta de manera
alcista.

En los dltimos cinco afios, el PIB de Colombia ha crecido a una tasa promedio
del 5,5%, lo que ha generado un aumento en la demanda de energia. Sin embargo,

este aumento se ha visto atenuado por el aumento de la inflacion, que ha mantenido



una tasa promedio del 10,48%.La relacion entre el PIB, la inflacién y el precio de las
acciones de Ecopetrol no es lineal, ya que otros factores, como la oferta de petréleo,
politicas energéticas y situaciones geopoliticas, también pueden influir en el
comportamiento de las acciones de la empresa, sin embargo consideramos
mediante el analisis técnico y fundamental que esta empresa ha mentenido un buen
posicionamiento econémico a pesar de que los precios de su accion han disminuido,
por lo tanto optar ahora por comprar acciones puede ser una buena decision

financiera proyectando que este precio por accion subira en un largo plazo.
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