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TEXTO LLAMADA DE CONFERENCIA
Resultados Financieros y Operacionales
Primer trimestre de 2013

Lamina 2: ALEJANDRO GIRALDO
Introduccion por Alejandro Giraldo

Buenos dias a todos y bienvenidos a la llamada de conferencia donde
revisaremos los resultados financieros y operacionales de Ecopetrol en el
primer trimestre de 2013.

Antes de comenzar, es importante mencionar que los comentarios de la
alta gerencia de Ecopetrol podrian incluir proyecciones sobre el
desempeno futuro de la empresa. Dichas proyecciones no constituyen
ningun compromiso de resultados futuros ni tampoco consideran riesgos
o incertidumbre que pudiesen materializarse. En consecuencia, Ecopetrol
Nno asume ninguna responsabilidad en el evento en que los resultados
futuros sean diferentes a las proyecciones mencionadas durante esta
llamada.

Lamina 3: ALEJANDRO GIRALDO

La llamada de conferencia sera liderada por el Sr. Javier Gutiérrez,
presidente de Ecopetrol. Adicionalmente participan: Héctor Manosalva —
Vicepresidente Ejecutivo de Exploracion y Produccion, Pedro Rosales -
Vicepresidente Ejecutivo del Downstream, Adriana Echeverri,
Vicepresidente Corporativa de Finanzas, Jaime Bocanegra, -
Vicepresidente encargado de Transporte y Logistica - y Enrique
Velasquez, Vicepresidente de Exploracion.

Ahora le cedo la palabra al Sr. Gutiérrez, presidente de Ecopetrol.
Lamina 4: DR. GUTIERREZ

Gracias Alejandro. Buenos dias a todos los participantes en la llamada
de conferencia de hoy.

En primer lugar presentaremos los principales resultados que obtuvimos
en el primer trimestre de 2013. En segundo lugar repasaremos los hitos
claves de cada area de negocio y haremos un resumen de los resultados
financieros y de nuestras iniciativas de consolidacion interna.
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En tercer lugar, presentaremos las perspectivas para el aino 2013; vy,
finalmente, cerraremos la llamada con una sesidon de preguntas y
respuestas.

Vamos ahora a la lamina 5 para ver los logros mas importantes del
primer trimestre del afno.

Lamina 5: DR. GUTIERREZ

En general, los resultados del primer trimestre estuvieron dentro de lo
previsto por Ecopetrol.

La produccion, incluyendo participaciones en filiales y subsidiarias,
alcanzé los 791 mil barriles de petroleo equivalente por dia en este
trimestre. Los campos que mas aumentaron su produccion fueron
Rubiales, Chichimene, Castilla y Quifa.

Desarrollamos nuestra actividad exploratoria y realizamos 3 hallazgos
en Colombia, dos de ellos de Ecopetrol y uno de Hocol.

Asi mismo, nuestra filial en Estados Unidos, Ecopetrol América Inc.
presentd las propuestas mas competitivas para 6 bloques en la ronda
“Central Planning Area Lease Sale /227" en la Costa del Golfo de los
Estados Unidos.

Pasando al segmento de transporte, la construccion de la primera fase
del Oleoducto Bicentenario registr6 un avance de 66% al cierre del
primer trimestre de 2013. Adicionalmente, es importante mencionar que
Ecopetrol completd la transferencia de todos sus activos de transporte y
logistica a Cenit.

Por otra parte, en el segmento de refinacibn seguimos ejecutando los
proyectos de modernizacion de Cartagena y Barrancabermeja, los cuales
reportaron un avance de 79.4% y 15%, respectivamente.

También realizamos nuestra Asamblea General el pasado 21 de marzo,
a la cual asistieron mas de 13 mil accionistas.

En cuanto al desempeio en HSE, los resultados del primer trimestre
mejoraron frente al mismo trimestre de 2012.

Por dltimo, me gustaria destacar la mejora en la perspectiva de la
calificacion de riesgo de Ecopetrol por parte de Fitch, la cual pas6 de
estable a positiva.
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Lamina 6: DR. GUTIERREZ

Vamos por favor a la lamina 7 para revisar la ejecucién de inversiones
durante el primer trimestre de 2013.

Lamina 7: DR. GUTIERREZ

Las inversiones alcanzaron los 1,452 millones de dodlares, distribuidas de
la siguiente manera: el 48% de los recursos se destind a produccion
gracias a la aprobaciéon de licencias ambientales para facilidades en
manejo de fluidos, principalmente en Castilla y Rubiales; el 34% a las
subsidiarias, lo cual incluye los recursos aprobados para el proyecto de
modernizacion de Reficar; el 10% a Transporte, principalmente a la
inversion en los oleoductos Bicentenario y San Fernando-Monterrey; el
3% a refinacion y petroquimica; y el 1% restante a iniciativas de
consolidaciéon interna y suministro y mercadeo.

Ahora le cedo la palabra a Héctor Manosalva, quien comentara los
principales resultados de Exploracién y Produccion.

Lamina 8: HECTOR MANOSALVA
Iniciemos con los resultados de exploracion.

En el primer trimestre de 2013 hicimos tres descubrimientos en
Colombia: Venus-2 y Pastinaca, perforados por Ecopetrol, y Canario Sur
por Hocol. Adicionalmente, 2 pozos estratigraficos de Ecopetrol
probaron la presencia de hidrocarburos, Segua-1 y Circe-1. La mayoria
de los hallazgos se hicieron en la region de los Llanos.

Continuamos fortaleciendo nuestro portafolio internacional de activos
exploratorios. Nuestra subsidiaria Ecopetrol América Inc presentd las
propuestas mas competitivas para 6 bloques en el Lease Sale /227 en la
Costa del Golfo de los Estados Unidos. Ecopetrol América Inc. se
presentdé en 2 bloques en conjunto con Murphy Exploration and
Production; con Anadarko US Offshore Corporation, MCX Gulf of Mexico
y JX Nippon Oil Exploration (U.S.A.) Limited en dos bloques, y en dos
bloques sera el titular del 100% de los derechos.

Miremos ahora los resultados de produccion en la lamina 9.
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Lamina 9: HECTOR MANOSALVA

En el primer trimestre de 2013 la produccion promedio bruta del grupo
empresarial alcanz6 un nuevo récord de 791 mil barriles de crudo
equivalente por dia. Los mayores crecimientos se presentaron en los
campos de Rubiales con 21 mil barriles por dia, Chichimene con 12 mil
barriles por dia, Castilla con 11 mil barriles por dia, y Quifa con 5 mil
barriles por dia adicionales.

Pasemos ahora a los resultados financieros en la ldmina 10.

Lamina 10: HECTOR MANOSALVA

Los ingresos del segmento en el primer trimestre de 2013 se redujeron
en un 11% frente al primer trimestre de 2012, debido a la disminucién
en precios de los crudos en el mercado internacional, que generaron una
caida de 7% en el precio acumulado de la canasta de crudos de
exportacion.

Por su parte, los costos operacionales aumentaron principalmente por
los mayores volumenes de agua a tratar, especialmente en el campo
Rubiales, y mayores costos de inyeccion de vapor en el area del Valle
Medio del Magdalena.

Con ello, el segmento reporté en el primer trimestre de este afio una
utilidad neta COL$3,532 millardos y un EBITDA de COL$6,499 millardos.

Con esto cedo la palabra a Jaime Bocanegra, quien presentara los
resultados del segmento de Transporte.

Lamina 11: JAIME BOCANEGRA

Gracias Héctor.

Empecemos por nuestros resultados operativos.

En el primer trimestre de 2013 el volumen transportado crecié 2.5%
frente al mismo trimestre de 2012, llegando a 1 millén 255 mil barriles
por dia, gracias a las mayores cantidades de crudo pesado

transportadas desde la zona de los Llanos Orientales.

En linea con nuestros planes de crecimiento, se destacan la expansion
de 40 mil barriles por dia en Apiay-Monterrey y de 30 mil barriles por
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dia entre Vasconia y Covefas. Adicionalmente, se incrementd en 10 mil
barriles por dia la capacidad del descargadero de Ayacucho.

La construccion de la fase | del Oleoducto Bicentenario tuvo un avance
general de 66% al cierre del primer trimestre. Esperamos iniciar el
llenado de linea en el pré6ximo mes de Junio.

En cuanto a Cenit, al primero de abril Ecopetrol completé el aporte de
los activos relacionados con la actividad de transporte y logistica de
hidrocarburos a la nueva filial. Los activos trasferidos tienen un valor de
$13,6 billones de pesos.

Con ello, Cenit comenzd su operacion desde el primero de abril bajo el
nuevo modelo de negocio, en el cual Ecopetrol continuara siendo el
operador de la infraestructura y Cenit establecer4d y planeara las
expansiones del sistema de acuerdo con los requerimientos de
capacidad de las compaiiias en Colombia.

Veamos ahora un poco mas acerca de Cenit en [amina 12.
LAMINA 12: JAIME BOCANEGRA

Como se menciond, Cenit prestarad todos los servicios de transporte y
logistica mediante contratos suscritos con Ecopetrol, otros productores
de crudo y distribuidores.

Ecopetrol sera responsable por la operacion, mantenimiento, respuesta
a emergencias, administracion de riesgos y manejo de proyectos. Cenit
suministrara todos los servicios de transporte, almacenamiento, cargue
y descargue de hidrocarburos, asegurando a Ecopetrol la capacidad
requerida para atender sus necesidades.

Con la creacion de Cenit aseguraremos reglas claras al mercado, al
separar los roles de Ecopetrol como duefio, planeador, operador y
usuario de los sistemas. Cenit operara con un modelo abierto, en el que
todos los interesados tendran la posibilidad de acceder a la
infraestructura de transporte.

Las tarifas por el uso de los sistemas son establecidas por el Ministerio
de Minas y Energia para todos los usuarios.

Bajo este nuevo esquema, Ecopetrol hace la transicion de un modelo de
distribucion de costos de transporte a uno de centro de beneficios.
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Para terminar, repasemos los resultados financieros del segmento.
LAMINA 13: JAIME BOCANEGRA

Durante el primer trimestre del afio se generdé un aumento en los
ingresos de inter-segmentos debido al aumento en la produccion de
crudo en el area de los Llanos, con respecto al mismo periodo del afio
anterior.

Respecto a los costos variables, disminuyeron los cargues de costos
variables asociado al consumo de los crudos en las estaciones de
terceros.

Las actividades encaminadas al aseguramiento de la integridad en los
sistemas de transporte generaron un aumento en los costos fijos en los
rubros de mantenimiento y servicios contratados durante el periodo
comprendido entre enero y marzo de 2013.

Con esto, paso la palabra a Pedro Rosales, quién comentara sobre los
resultados del Downstream.

Lamina 14: PEDRO ROSALES
Gracias Jaime, vamos por favor a la lamina No.14.

En el primer trimestre de 2013 la carga de la refineria de
Barrancabermeja aument6 gracias a la mayor disponibilidad operacional
por menor actividad de mantenimiento en comparacion con la llevada a
cabo durante el primer trimestre del aflo anterior.

La carga de Cartagena también creci6 comparada con el primer
trimestre de 2012, periodo en el cual la refineria tuvo una menor
disponibilidad de crudos livianos.

En Barrancabermeja el margen del primer trimestre de 2013 cerré6 muy
por encima del obtenido en el mismo periodo de 2012, debido al menor
costo del crudo cargado y a los mejores precios internacionales para
gasolinas y diésel, productos que representaron el 65% de la produccion
total.

Comportamiento similar ocurri6 en Cartagena aunque en menor
proporciéon, considerando las restricciones que le impone su
configuracion, menos flexible que la de Barrancabermeja.
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En relaciobn con nuestros principales proyectos, al cierre del primer
trimestre de 2013 la modernizaciéon de Barrancabermeja tuvo un avance
de 15% vy el plan maestro de servicios industriales de 67%.

La ampliacion y modernizacion de Cartagena alcanzé un avance de
79.4%, discriminado asi: ingenieria de detalle, casi terminada 99.9%;
compras, 97.7%; los mdodulos, 100%; y la construccién, gque inicié en
octubre de 2011, ya va en el 44.7%.

Va la pena mencionar que este afo los avances semanales de la
construccion se han duplicado con respecto a los que se venian
observando en el afio 2012, pasando de cerca de 0.4% a mas del
0.8%.semanal

Miremos ahora los resultados financieros del segmento.
Lamina 15: PEDRO ROSALES

En el primer trimestre éste segmento presentd un Ebitda de COL$261
millardos, superior al del mismo periodo del afio anterior, y en linea con
un mejor margen bruto de refinacion. A pesar de este buen resultado
operativo, se generd una pérdida neta de COL$157 millardos debido
principalmente a pérdidas en Reficar.

Pasemos a la lamina 16 para revisar los resultados de la gestion de
suministro y mercadeo.

Lamina 16: PEDRO ROSALES

Las ventas en Ecopetrol aumentaron en 14 mil barriles por dia entre el
primer trimestre de 2012 y 2013 debido principalmente a mayores
ventas para Zona Franca y a entregas locales de crudo para mezclas de
combustibles marinos.

Nuestras exportaciones se redujeron en 2.6%, debido a una menor
disponibilidad de crudo Cafio Limon, Magdalena y Vasconia, y de gas
natural por mayores entregas en el mercado local para atender la
demanda de los generadores térmicos en Colombia.

En linea con las tendencias internacionales de precios, el valor de
nuestra canasta de exportaciéon de crudos y productos cay6 frente al
primer trimestre de 2012, reflejando la menor demanda en las refinerias
de los Estados Unidos y la incertidumbre acerca de la recuperacion
econdmica de Europa.
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El principal destino de nuestras exportaciones de crudo fue los Estados
Unidos, seguido por el Lejano Oriente y América Central. El Lejano
Oriente se ha convertido en un mercado muy importante para nuestros
crudos pesados, pasando de una participacion del 20% al 36% en los
ultimos doce meses.

El principal indicador de referencia para nuestras ventas internacionales
fue el crudo Brent, con 62%, seguido por el Maya con un 37% Yy otros
indicadores con un 1%.

Con esto, le cedo la palabra a Adriana Echeverri, quien comentara
acerca de los resultados financieros de Ecopetrol.

Lamina 17: ADRIANA ECHEVERRI
Gracias Pedro. Vamos por favor a la lamina 18.
Lamina 18: ADRIANA ECHEVERRI

Como pueden ver, si bien aumentamos las cantidades vendidas,
nuestros ingresos cayeron 4% entre el primer trimestre de 2012 y 2013,
debido principalmente a la disminucién de 5.7% en el precio promedio
de venta de crudo y productos.

Al cierre del primer trimestre de 2013 se tenian aproximadamente 2
millones de barriles exportados a India en transito y alrededor de 1
millbn de barriles que estaban todavia en proceso de cargue en el
puerto, los cuales seran registrados como parte de nuestras ventas en el
segundo trimestre de 2013.

Vamos ahora a la lamina 19 para ver los principales resultados
financieros del primer trimestre de 2013.

Lamina 19: ADRIANA ECHEVERRI

Como se menciond, nuestros ingresos se redujeron frente al primer
trimestre de 2012, principalmente por efecto de los menores precios de
venta.

Por su parte, los costos variables aumentaron debido a varias razones:

Primero, un mayor cargo por servicios de transporte como resultado de
la aplicaciéon de las tarifas establecidas por el Ministerio de Minas y

8
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Energia en el oleoducto de Ocensa, bajo el nuevo enfoque de centro de
beneficio para el transporte;

Segundo, un mayor volumen de importaciones, principalmente de diésel
y gasolina; vy,

Tercero, un mayor valor de la amortizacibn y agotamiento de las
inversiones petroliferas debido a las mayores capitalizaciones y el
crecimiento de la produccion.

Del lado de los costos fijos, éstos sufrieron incrementos debido a varios
factores también:

Primero, la mayor actividad programada de mantenimiento de la
infraestructura de transporte como parte del Programa de Integridad
que empezamos en 2012 y el cual se culminard en el afio 2016; y de
mantenimiento de los sistemas de bombeo electrosumergible de pozos
en Chichimene y Castilla;

Segundo, el incremento en los servicios contratados por una mayor
actividad de subsuelo y por la disposicion de agua y el incremento del
factor de corte de agua y sedimentos, que han afectado principalmente
los campos Rubiales y Quifa.

Tercero, la aplicacion de la reciente Reforma Tributaria que generd un
costo adicional, debido a que las gasolinas, el diésel y el asfalto pasaron
a ser bienes excluidos de IVA, con lo cual el IVA pagado en la cadena de
produccion de estos bienes se constituye ahora en un mayor costo que
no puede ser descontado de renta como cuando eran bienes gravados;

Y,

Cuarto, mayores costos laborales por crecimiento en planta de personal,
acciones de compensacion y competitividad, e incremento salarial a
partir de Julio 1° de 2012.

Por otro lado, los gastos operativos se redujeron en comparacion con el
primer trimestre de 2012, debido principalmente a la disminucion en el
gasto de provisiones por conmutacion pensional y en los gastos
exploratorios. Estos ayudaron a compensar el mayor valor de los
convenios para la proteccion de los sistemas de transporte y de la
infraestructura.

Con esto, la utilidad operativa llegd a $5.7 billones de pesos en el
primer trimestre de 2013, con un margen operacional de 38.5%.

9
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Pasando al resultado no operativo, este mejord, principalmente por la
reduccion de 409 millardos de pesos en la linea de pérdidas por
diferencia en cambio. Esta menor pérdida fue parcialmente
contrarrestada por:

Primero, los menores resultados de las companfias del grupo registrados
bajo el método de participacion, los cuales ascendieron a $154
millardos, frente a $444 millardos en el primer trimestre de 2012 vy,

Segundo, por la reduccion en ingresos netos financieros, dado por los
menores rendimientos sobre depdsitos en bancos y un mayor gasto de
intereses en créditos, frente al mismo trimestre del afio anterior.

La disminucion del gasto por impuesto de renta en el primer trimestre
de 2013 frente al mismo trimestre de 2012 se explica principalmente
por la reduccion en la utilidad.

La utilidad neta finalmente llegé a $3.5 billones, con un margen neto de
24%. El EBITDA alcanz6 los $6.9 billones de pesos, con un margen
EBITDA de 47%.

Pasemos ahora a la lamina 20, aqui vemos el flujo de caja y el balance
general de Ecopetrol al cierre de marzo de 2013.

Lamina 20: ADRIANA ECHEVERRI

El trimestre se inici6 con $10.7 billones de pesos en efectivo y
equivalentes de efectivo. La generaciéon interna y otras fuentes sumaron
$15 billones de pesos, que pagaron la operacion, las inversiones y el
tercer pago del dividendo ordinario y el dividendo extraordinario de
2011 a la Nacion.

El saldo final en caja fue de $8.6 billones de pesos.

El nivel de endeudamiento se mantuvo bajo, con una relacion de
obligaciones financieras sobre EBITDA de doce meses de 0.21.

Asimismo, como se menciond anteriormente, Fitch reafirmé sus
calificaciones internacionales en moneda local y extranjera en BBB y
BBB- en el primer trimestre de este afio. Al mismo tiempo, modificé de
“estable” a “positiva” la perspectiva de la calificacion, en linea con el
cambio en la perspectiva de la Republica de Colombia. Por su parte,

10
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Moody’s confirmé la calificaciobn Baa2 con perspectiva estable para
Ecopetrol.

Miremos en la siguiente lamina los principales resultados financieros del
grupo empresarial en el primer trimestre de 2013.

Lamina 21: ADRIANA ECHEVERRI

En el consolidado, la utilidad neta fue de $3.4 billones de pesos, el
Ebitda fue de $7.4 billones de pesos y el margen EBITDA fue de 44%.

El EBITDA disminuyd principalmente como consecuencia de los menores
ingresos del grupo en el primer trimestre de 2013.

En general, las filiales y subsidiarias de los segmentos de Exploracion y
Produccion y Refinacion y Petroquimica tuvieron menores utilidades.
Entre las compafias de transporte, Ocensa comenzé a operar bajo el
esquema de centro de beneficios desde el primer trimestre de este afo.

Las mayores ventas sin eliminaciones fueron las de Reficar con $1,938
millardos, seguidas por las de Hocol con $771 millardos y las de Ocensa
con $467 millardos.

En cuanto al EBITDA sin interés minoritario, los mejores resultados
fueron los de Ocensa con $270 millardos de pesos, Hocol con $200
millardos y de Equion con $94 millardos de pesos.

Las mayores utilidades netas sin interés minoritario fueron las de
Ocensa con $174 millardos de pesos, Hocol con $91 millardos y ODL con
$37 millardos de pesos.

Por su parte, las mayores pérdidas netas fueron reportadas por Reficar
con $118 millardos y Ecopetrol América Inc. con $51 millardos de pesos.

Con esto le cedo nuevamente la palabra al Dr. Gutiérrez, quien
comentara los avances de Ecopetrol en sus iniciativas de consolidacion
interna y de responsabilidad social corporativa.

Lamina 22: DR. GUTIERREZ

Gracias Adriana, vamos a la lamina 23.

Lamina 23: DR. GUTIERREZ

11
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Logramos una reduccion en la frecuencia de accidentalidad con pérdida
de tiempo, que pas6 de 1.03 en el primer trimestre de 2012 a 0.98
accidentes por millon de horas-hombre trabajadas en el primer trimestre
de 2013.

También logramos una reduccidon en los incidentes ambientales por
causa operacional, que pasaron de 6 en el primer trimestre de 2012 a 4
en el primer trimestre de 2013.

En relaciéon con nuestros grupos de interés, el 21 de marzo se llevd a
cabo la Asamblea General, con la participacion de méas de 13.500
accionistas.

Las principales decisiones de la Asamblea fueron:

Primero, la aprobacion de un dividendo de $291 pesos por accion, que
se paglé en una cuota a todos los accionistas minoritarios desde el
pasado 15 de abril.

Segundo, la aprobacién de los estados financieros de Ecopetrol y
Ecopetrol Consolidado.

Tercero, la seleccidén de Pricewaterhouse Coopers como revisor fiscal por
un periodo de 12 meses; Yy,

Cuarto, la reeleccion de los miembros de la Junta Directiva por un
periodo de 12 meses.

Vamos ahora a finalizar la llamada con las perspectivas para el segundo
trimestre de 2013.

Lamina 24: DR. GUTIERREZ
Vamos por favor a la lamina 25.
Lamina 25: DR. GUTIERREZ

Por el lado de la actividad exploratoria, en primer lugar perforaremos
cuatro pozos A3, tres de ellos por parte de Ecopetrol y uno por parte de
Hocol. En segundo lugar, perforaremos tres pozos Al, dos de ellos en
Colombia y el otro en la costa del Golfo de México. En tercer lugar,
perforaremos cuatro pozos estratigraficos, dos de ellos por parte de
Ecopetrol y los dos restantes por parte de Hocol

12
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En cuanto a la produccion, vamos a mantener los actuales niveles de
crecimiento liderados por los campos Castilla, Chichimene, Rubiales,
Quifa, Piedemonte y La Cira-Infantas. Asimismo, ampliaremos las
instalaciones de tratamiento de fluidos de Chichimene en 40 millones de
barriles. Finalmente, gestionaremos la obtencion de las licencias
ambientales para verter 1.2 millones de barriles de agua al dia en
Castilla e inyectar un millén de barriles de agua al dia en Rubiales.

Respecto al segmento de Refinacion, mantendremos el ritmo de
construccion que alcanzamos durante el primer trimestre de este afio en
la Refineria de Cartagena. Entretanto, en la refineria de
Barrancabermeja iniciaremos los preparativos para la modernizacion de
la unidad de crudo U-250 que iniciara en el tercer trimestre e
implementaremos la tecnologia de reduccibn de emisiones
contaminantes.

En transporte, esta previsto iniciar el llenado de la linea del Oleoducto
Bicentenario en junio y empezar a operar en julio.

En resumen, mantendremos el dinamismo observado en el primer
trimestre del afo, alcanzaremos los hitos claves en transporte y
avanzaremos a buen ritmo en la ejecucion de nuestros proyectos. Todo
ello con el fin de lograr las metas fijadas para este afno.

Ahora abro la sesion para las preguntas de nuestros participantes.

Frank McGann — Bank of America

Buenos dias, dos preguntas si puedo, uno es en temas de produccion el
nivel en el primer trimestre, como ustedes ven a lo largo del afno han
contado con el objetivo que tiene por afo en total, {CoOmo ven mucho
crecimiento que pueden tener o va a mantener mas o menos estable
durante el ano?

Y segundo en temas de exploracion, si pueden tener una actualizacion
en caflo sur y como van eso en temas de cuando pueden anunciar la
comercialidad de cafio sur y definir mejor el volumen recuperable ahi?
Gracias.

Javier Genaro Gutiérrez - Presidente de Ecopetrol

Frank, buenos dias, muchas gracias, respecto a produccion en principio
nos mantenemos en la cifra que hemos revelado al mercado de 798 mil
barriles en promedio.
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Y en relacion con las perspectivas de cafo sur le pido a Héctor
Manosalva que se refiera al respecto y la perspectiva de
comercializacion.

Hector Manosalva — Vicepresidente Ejecutivo de Exploracion y
Produccion

Frank muy buenos dias, en efecto hemos venido desarrollando una
campafa de pozos appraisal en el area de cafio sur y concretamente en
el bloque Cafno Sur Este, hemos perforado alrededor de 20 pozos
appraisal y 14 pozos estratigraficos, esto nos ha permitido la
configuracion del modelo geolégico y probar la presencia de
hidrocarburos en este bloque, tenemos previsto tener una declaratoria
de comercialidad en noviembre de este afio.

Frank McGann — Bank of America

Muchas gracias.

Omar Escorcia - Asesores en Valores

Buenos dias para todos, yo quisiera tener un poco de perspectiva acerca
de los planes del campo rubiales de mediano plazo, quisiera saber mas o
menos cuanto tiempo estiman que se tomen para tomar la operacion del
campo como tal, y de aqui a futuro teniendo en cuenta el alto corte de
agua, ¢cOmo esperarian solucionar o manejar el tema de manejo de
agua y de electricidad?

La segunda pregunta es frente al plan de inversiones de este afo, pues
hemos visto que se ha ejecutado el 15.28% y si ¢hay algun trimestre en
especial que se vaya a hacer mayor ejecucion via exploracién? Gracias.

Javier Genaro Gutiérrez - Presidente de Ecopetrol

Sobre el tema Rubiales se refiere Héctor Manosalva, Omar.

Hector Manosalva — Vicepresidente Ejecutivo de Exploracion y
Produccion

Omar, buenos dias, en efecto hemos definido conjuntamente con
nuestro socio Pacific Rubiales, que el plan de desarrollo del campo va
mantener un plateu de 210 mil barriles de produccién, este es el plateu
que hemos venido alcanzando este afio y lo vamos a tener por los
préximos anos.

Respecto al manejo de agua, igualmente hemos definido una estrategia
que esta fundamentada en incrementar los volimenes de inyeccion de
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agua, recordemos que ya fue aprobada un permiso por 1 millon de
barriles adicionales de inyeccién, con lo cual el campo tiene permitido
inyectar cerca de 2 millones de barriles diarios de agua y un vertimiento
de 300 mil barriles de agua por dia, la estrategia va dirigida a fortalecer
la infraestructura de inyeccidn en el campo para manejar esos mayores
volumenes de agua.

Con respecto a la energia esta proxima a entrar una linea de 230 kilo
voltios que vienen desde Chivor que va a permitir soportar los
requerimientos de energia en cerca de 100 megavatios con un impacto
importante sobre la reduccion de los costos del campo.

Javier Genaro Gutiérrez - Presidente de Ecopetrol

Respecto a exploracion toma la pregunta Enrique Velasquez, en general
el plan de inversiones viene avanzando de acuerdo con el ritmo previsto,
y las mayores inversiones en exploracion la concentracion estara en el
tercer y cuarto trimestre, Enrique se refiere al detalle.

Enrigue Velasquez — Vicepresidente Ejecutivo de Exploracion

Si Omar, buenos dias, efectivamente tendremos para el tercer trimestre
y cuarto trimestre, un incremento en exploracion, principalmente por
proyectos sismicos que desarrollaremos en areas de llanos y areas de
Valle Medio del Magdalena, de tal manera que creemos que nuestro plan
de inversiones va a estar cumplido.

Omar Escorcia - Asesores en Valores

Gracias. Frente al tema rubiales me quiero referir un poco hacia el 2016,
que pasaria ahi porque pues entiendo que el proyecto de transmision de
energia es 100% del socio actual, mientras que hay pues otro proyecto
de manejo de agua, Ecopetrol como solucionaria ese tema en el 2016 o
si ven esto como una posibilidad muy lejos de pensar, 0 sea un evento
muy prematuro. Gracias.

Javier Genaro Gutiérrez - Presidente de Ecopetrol

Respecto al 2016, como muy probablemente ya tu conoces y ha sido
difundido, hemos recibido una solicitud por parte de Pacific Rubiales en
relacion con la extensiébn y como sucede siempre con este tipo de
situaciones, pues se someten a todos Ilos analisis, estudios,
correspondientes y deberdn someterse a las distintas estancias de
analisis incluida nuestra junta directiva, aun como muy bien tu lo dices
es prematuro para tener pronunciamientos al respecto. Gracias.
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Omar Escorcia - Asesores en Valores

Gracias.

Diego Usme — Ultrabursatiles

Buenos dias, muchas gracias por el conference, tengo una pregunta
respecto a la canasta de precios de la compafia y sobre todo la
perspectiva que tengan de ello, pues hemos observado como se ha
disminuido la ponderaciobn en cuanto a la indexacion frente a la
referencia Brent, ;qué esperan ustedes para los siguientes trimestres en
ese sentido?

Otra pregunta que les queria hacer y un poco es como mas una
explicacion acerca del nuevo modelo del funcionamiento de Ocensa
particularmente, de cémo es el modelo de centro de beneficios y no sé
si de pronto me pueden también solucionar un poco la duda de la
mejora en la carga de las refinerias y a su vez el impacto negativo en el
margen neto del segmento de refinerias. Muchas gracias.

Javier Genaro Gutiérrez - Presidente de Ecopetrol

Gracias Diego, respecto a canasta y las perspectivas toma la pregunta
Pedro Rosales, el vicepresidente ejecutivo del Downstream.

Pedro Rosales - Vicepresidente de Dowstream:

Buenos dias, sobre la canasta de crudos de Ecopetrol, nosotros
esperamos un comportamiento similar en tendencia respecto a los
marcadores que hoy se tienen, como usted pudo apreciar, buena parte
de nuestras ventas esta referenciado al crudo Brent y los descuentos
respecto a ese crudo podrian estar alrededor de los 8 o0 9 ddlares, ese es
el promedio que hemos tenido y esperamos que esa expectativa
continle por esa misma senda.

Acerca del impacto de los margenes de refinacion, lo que hemos visto en
el primer trimestre son unos margenes muy positivos, por encima de lo
que se esperaba, el margen bruto de la refineria de Barrancabermeja en
este primer trimestre fue casi dos y media veces superior al del afo
pasado; el de Cartagena un poco menor, Cartagena tiene menos
flexibilidad, nuestro prondstico para los siguientes meses vuelve a ser
conservador, seguramente se van a retomar las condiciones normales
del mercado segun los ciclos que hay para la estacionalidad de mitad de
ano, es decir, las gasolinas un poco mas fuertes, a final de afo el diésel
superior, pero en general en promedio esperamos tener un
comportamiento de margenes como el que se presentd en afos
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anteriores, con la ventaja este ano para las refinerias de una mayor
carga pronosticada, excepto unas paradas de plantas programadas que
hay en la refineria de Barrancabermeja hacia el mes de agosto.

Javier Genaro Gutiérrez - Presidente de Ecopetrol

Gracias Pedro. En relacion con el nuevo modelo de Ocensa se refiere
Jaime Bocanegra, Vicepresidente de Transporte.

Jaime Bocanegra — Vicepresidente de Transporte

El modelo de Ocensa anterior, el cual era un centro de costos, era un
modelo en el cual la compafia cobraba a los remitentes Unicamente los
costos que se refieren a la operacion y mantenimiento de los sistemas,
hoy dia se pasa a el cobro de tarifas reguladas por el ministerio de
minas para el transporte en ese oleoducto lo cual, genera pues unos
beneficios los cuales la compainia al final del periodo hara la reparticion
de los dividendos.

Javier Genaro Gutiérrez - Presidente de Ecopetrol

Gracias Jaime.

Diego Usme — Ultrabursatiles

Ok muchas gracias, que pena solo insistir un poco con el tema del
segmento de refinacion, pues entiendo la mejora en los margenes,
entiendo sobre todo y me parece muy positivo la mejora de las cargas
de la refineria, sin embargo el resultado final muestra un resultado
negativo y no entiendo muy bien cudl es el castigo que le estan dando al
segmento para que la mejora operacional no se traduzca en la mejora
financiera.

Pedro Rosales - Vicepresidente de Dowstream:

El primer trimestre del afio pasado particularmente Reficar generdé una
utilidad neta de cerca de 100 millardos debido a un impacto positivo de
tasa de cambio, que fue una condicion puntual que se dio el afo pasado
y que este afio no se esta presentando, eso es lo que hace que usted
comparativamente note esa diferencia pero como lo observa usted, los
resultados operacionales son superiores y en los siguientes trimestres
efectivamente lo que se espera es que el desempefio del segmento
comparativamente contra el del afio anterior sea superior.

Diego Usme — Ultrabursatiles
Muchas gracias.
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Luisa Hernandez — Porvenir:

Buenos dias yo tengo una pregunta respecto a los resultados del cuarto
trimestre del afo anterior y uno ve pues hay un incremento en
volumenes del 5.3% vy el precio de la canasta de crudo del 2.5% pero no
me queda claro porque hubo una disminucidon en los ingresos trimestre a
trimestre del 5.7%.

La otra pregunta que tenia es si nos puede contar un poco el estado de
Reficar, cuando esperan que inicien operaciones y mas o menos en la
parte de inversiones, de sobrecostos, no sé si nos pueden dar una guia
de eso.

Y la dltima es, de la guia de produccién que se hablaba ahorita, dijeron
que mantener los niveles actuales de crecimientos de produccion
¢estamos hablando mas o menos entre un 5 y 6% trimestral?, era eso.

Javier Genaro Gutiérrez - Presidente de Ecopetrol

Sobre el tema de los ingresos le voy a pedir a Adriana Echeverri se
refiere digamos a la variacion de los ingresos, Luisa.

Luisa Hernandez — Porvenir

Gracias.

Adriana Echeverri

Gracias Luisa; lo primero que tenemos que verificar es que recordemos
que el impacto mas grande que se dan en los resultados de Ecopetrol es
la variacion de precio, entonces una cosa importante primero a
chequear es cuanto fue la variacion de precio del trimestre anterior a
este, que como tu te has dado cuenta pues tuvimos una disminuciéon
importante de los precios con respecto a lo que se venia presentando en
general en el afno anterior, para dar un ejemplo al cierre de marzo de
este afo, por ejemplo el Brent estaba en 109 ddlares mas o menos y el
ano pasado para estas mismas fechas el precio registrado en el Brent
era de 124 ddlares, luego tenemos un lastre en precio bastante
importante; el otro tema que es importante es que debido a lo que ya
Jaime explicd en relacion con el cambio del modelo de negocio de
Ocensa, hay un poco de menos capacidad de transporte para
exportacion de los crudos de Ecopetrol, ¢eso qué hace?, pues que se
busque el mercado alternativo que como ya lo habia presentado Pedro
durante la presentacion que se hizo primero, tu ves que hubo una
mayor distribucibn o una mayor colocacion de ventas de esos crudos en
el mercado local y el precio obtenido en el mercado local pues
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claramente es menor que cuando se realiza via exportacion; eso es
digamos una de las explicaciones mas importantes de la disminucién de
los ingresos.

Javier Genaro Gutiérrez - Presidente de Ecopetrol

Luisa, si tu observas en la pagina 7 del reporte, yo creo que hay dos
cifras que son bien significativas, la canasta de exportacion cayo 12.1%o,
este primer trimestre tuvimos un valor de 93.5 contra el 106.4 como
ves, pues es una caida realmente significativa, nosotros estamos
vendiendo aproximadamente el 65% de nuestra produccion en términos
de exportaciones, finalmente el resultado neto pues es claramente un
incremento en las ventas, no obstante esta caida del 12, soportado pues
claramente por el incremento de la produccion, pero fundamentalmente
la variacion esta por los precios, igualmente puedes observar la canasta
de crudos esta cayendo en 8.2%, esta informacion la puedes verificar en
la pagina 7 del reporte que se publico el viernes pasado.

Luisa Hernandez — Porvenir

Si era mas con respecto al trimestre anterior que por ejemplo la canasta
de crudos estaba en 100.2 dolares y pasa a 102.7, es decir, tienen una
mejora de 2.5%, era mas comparado, no tanto con el primer trimestre
del afio anterior si no contra el cuarto trimestre del 2012.

Pedro Rosales - Vicepresidente de Dowstream

Bueno Luisa, habla Pedro Rosales, yo recojo la pregunta sobre el avance
de la refineria de Cartagena, respecto a la Refineria de Cartagena, se
estd entrando ya en la fase final del proyecto, en este momento, el
proyecto consolidado, es decir, revisando todos sus componentes,
supera el 80%, la ingenieria ya termind, las compras van en mas del
98%, estan practicamente terminando también y la parte que se esta
desarrollando ahorita, la parte de construccion ya alcanzo6, ya supero el
50% en el avance; lo otro es una tendencia muy positiva de la
construccion, en el reporte les indicabamos que se venia superando el
avance del 0.8% mensual, realmente en las udltimas semanas incluso,
se ha marcado unos rendimientos superiores llegando hasta el 0.93%,
lo que nos permite estimar que las primeras unidades de esa refineria
van a empezar a ser recibidas en este segundo semestre del afio 2013 y
la totalidad de las unidades estaran recibiéndose hacia el primer
semestre del afo entrante, entonces el proyecto esta en una fase muy
importante ya, con un avance claro hacia adelante, que nos permite
esperar que efectivamente estemos terminado el recibo de las plantas
hacia el primer semestre del afio 2014.
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Luisa Hernandez — Porvenir

Ahi esperarian que entrara ya entonces a operar entonces en el segundo
semestre del aflo entrante {mas o menos”?

Pedro Rosales - Vicepresidente de Dowstream

Si hay que tener en cuenta de todas formas Luisa que siendo una
refineria con multiples plantas, el proceso de comisionamiento y puesta
en marcha es un proceso bastante cuidadoso, riguroso, que
efectivamente esperamos estar iniciando en el segundo semestre del
ano entrante pero se puede tomar varios meses.

Luisa Hernandez — Porvenir

Muchas gracias.

Javier Genaro Gutiérrez - Presidente de Ecopetrol

En relacion con la meta de produccion a lo que nos referimos Luisa es
que mantenemos el prondstico que habiamos revelado en el trimestre
anterior de cerrar con 798 mil barriles promedio equivalentes.

Luisa Hernandez — Porvenir

Listo, muchas gracias.

Valeria Marconi — Correval

Buenos dias a todos, yo tengo dos preguntas, una es sobre la
produccion, pues hubo un crecimiento bastante importante, sin embargo
estoy viendo que el porcentaje, la participacion de la produccion de la
compafia como en el total nacional bajo un 65.4% en el trimestre,
hablando solamente de produccion de crudo cuando en 2011 y 2012 se
ubico en 67%, tal vez ;a qué se debe esto? Piensan que esta caida en la
participacion se va mantener por un tiempo o ¢fue un hecho puntual de
este trimestre?

Y por otra parte en cuanto a las ventas de exportacion, yo sé que el
informe habla de un tema de la restriccion de la capacidad de transporte
del sistema Ocensa, sin embargo, al ver las cifras sobre todo en
destinos de exportacion vemos que Estados Unidos consistentemente ha
venido reduciendo su participacion dentro de las exportaciones,
entonces la pregunta es, si ¢estan viendo un tema estructural a nivel de
demanda en Estados Unidos tal vez por el hecho del bum de los
hidrocarburos no convencionales o no esta pasando realmente nada y es
un tema puntual que eventualmente se va revertir.
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Javier Genaro Gutiérrez - Presidente de Ecopetrol

Participacion de crudo, toma la respuesta Hector Manosalva.

Hector Manosalva — Vicepresidente Ejecutivo de Exploracion y
Produccion

Valeria muy buenos dias, recordemos que la produccién nacional de
crudo llego6 el 29 de diciembre al millbn de barriles y en promedio se ha
mantenido sobre un millon veinte mil barriles, la produccion de petrdoleo
de Ecopetrol esta en 630 mil barriles, esto significa que es alrededor de
un 63% a 64% la participacion de Ecopetrol, produccién de petrdéleo con
respecto a la produccion nacional de petroleo, el resto de la produccion
equivalente corresponde a produccion de gas que tiene un volumen de
127 mil barriles promedio dia para el primer trimestre.

Javier Genaro Gutiérrez - Presidente de Ecopetrol

Sobre las exportaciones, Pedro Rosales.

Pedro Rosales - Vicepresidente de Dowstream:

Si, particularmente sobre la exportaciones dos comentarios Valeria, uno,
acerca de los volumenes, de todas maneras hay que tener en cuenta
que, en el mes de marzo quedé un cargamento que no se contabiliza
como ventas de dos millones de barriles, que fue cargado en marzo pero
que sera contabilizado al llegar a su puerto de destino que es en la
India, entonces ese volumen se entregd pero no entra dentro del
coOmputo de las ventas, eso desde el punto de vista de volumenes
significa una no contabilizacién que se vera reflejada en el mes de mayo
cuando llegue el cargamento al puerto, de otro lado respecto a las
ventas a Estados Unidos, efectivamente hay una participacion menor de
las ventas a Estados Unidos dentro de la canasta de ventas dentro de
los destinos de exportacion de Ecopetrol, estructuralmente Estados
Unidos esta recibiendo mas crudos tanto de produccion derivada del
shale como desde Canada y claramente nosotros estamos orientando
nuestra produccién que es un poco mas pesada hacia otros mercados
incluyendo principalmente Asia en donde ustedes han visto que se ha
incrementado tanto la demanda como nuestras ventas; entonces si
esperamos que estructuralmente nuestra orientacion de las ventas se
torne un poco mas hacia Asia.

Valeria Marconi — Correval

Gracias.
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Andres Otalora - Seguros Bolivar

Buenos dias soy Andres Otalora de Seguros Bolivar, yo tengo unas
preguntas con relacién, uno el tema de los costos de transporte y costos
de levantamiento, quisiera tener un poco mas de idea de lo que se
esperaria para los proximos trimestres y en particular quisiera entender
porque la revaluacion del peso afecta negativamente el costo de
levantamiento, yo sé que el impacto es pequeio pero quisiera entender
esa relacion.

La segunda pregunta tiene que ver con la parte no operacional del
estado de resultados, veo una reduccion bastante importante en los
gastos financieros, que quisiera pues digamos entender a qué obedece y
si se va a mantener para los proximos trimestres o es un tema puntual
de este trimestre, de este periodo.

La tercera pregunta es con relacion a Cenit, pues digamos que ya el
nivel de activos que ha alcanzado esa compafiia es bastante elevado y
quisiera tener presenta cual va a ser el siguiente paso para esta
empresa, digamos si se va a buscar socios, si se va a listar en bolsa,
qué planes se tienen para esta nueva unidad de negocios pues que la
idea es precisamente generar valor y monetizar digamos todas esas
inversiones. Muchas Gracias.

Javier Genaro Gutiérrez - Presidente de Ecopetrol

Andres, voy a referirme a la ultima pregunta y sobre la parte de los
costos se va a referir Adriana Echeverri; en relacion con Cenit, pues
recordemos que este es un bebe que apenas acaba de salir del seno de
la madre y esta en proceso de consolidacion y realmente hacer todos los
ajustes en su sistema de gestion, por lo tanto en este momento no se
tiene previsto realmente cambiar su participacion la cual hoy es 100%
de Ecopetrol; y claramente si se estan concentrando en Cenit todo lo
que son las inversiones y las expansiones futuras del sistemas de
transporte, recordemos que alli pasamos, se traspasaron los activos que
teniamos por parte de Ecopetrol como por parte de nuestras filiales, y
hoy practicamente todas las inversiones de expansion en el segmento
de transporte son responsabilidad de Cenit, que continuara
consolidandose en términos de lo que es su gestion; por ahora como te
lo decia continuamos con una participacion de 100% por parte de
Ecopetrol, Adriana por favor.

Adriana Echeverri:

Bueno, gracias Andrés, en relacion con el costo de levantamiento para
este periodo que termin6é en marzo de 2013, tenemos un incremento de
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24 centavos de dolar por barril, ;esto a que se debe? primero tenemos
un efecto en el costo de mayor corte de agua que le agrega mas o
menos unos 79 centavos de ddélar, recordemos que el corte de agua hizo
que produjéramos alrededor de 2.3 millones de barriles de agua y eso
pues implica mayores costos de tratamiento, energia, disposicion de
agua etc, lo que ya ha explicado Héctor Manosalva anteriormente en
relacién con la estrategia de desarrollo del campo; en efecto volumétrico
pues como se hizo mayor produccion de crudo también, produjimos 3.4
millones de barriles equivalentes en este periodo, entonces pues eso
hace que haya 60 centavos de délares menor, digamos que son menos
de costo porque el volumen entre el que estamos dividiendo es mas
grande, ahora contrariamente a esto y respondiendo tu pregunta, cual
es el efecto de la tasa de cambio sobre el costo de levantamiento, pues
Si yo paso esto a pesos y tengo que dividirlo entre una tasa de cambio,
un numero mas grande, un ndmero mayor digamos 1.900 en vez de
sobre 1.800, pues obviamente el nUmero que me da es mas pequefio,
esa es la razén por la cual le pega la revaluacion al costo de
levantamiento. Eso es en relacion con el costo de levantamiento que
pues solamente prospectivamente te queria decir que esperamos que se
continlen digamos las optimizaciones de costos, la primera en relacion
con el manejo del agua y de los fluidos, el tema de energia, de
electrificacion que ya habia explicado Héctor Manosalva, los costos de
mantenimiento y de subsuelo y superficie también tienen sus iniciativas
de costo, de manera tal que el mantenimiento incurrido, o el costo de
mantenimiento incurrido sea menor y hay unos proyectos de dilucion y
mejoramiento de crudos que ayudan a optimizar los costos variables por
dilucion, recordemos las naftas que se utilizan para poder transportar y
que esperamos gue den sus mejores frutos en el afno 2014, bueno eso
es en relacidon con el costo de levantamiento de produccion.

En relacion con el costo por barril/kilbmetro de transporte, tenemos
para el periodo enero - marzo 10 ddlares por barril/kilometro, 10 pesos
por barril/kilometro, perddn, que si lo comparamos con los 7 pesos por
barril/kilometro del afio anterior, pues hay 3.73 pesos de mas, esto es
principalmente por qué? primero hay mayores costos por los trabajos de
integridad de ductos y tanques que recordemos que se iniciaron en el
ano 2012 y que va a ser parte de la estrategia de integridad hasta el
ano 2016, eso le agrega 2.17 pesos por barril/kildmetro y el otro efecto
que es importante es que volumétricamente hay menos volumen
trasportado béasicamente porque los problemas de orden publico, los
atentados contra los oleoductos y demas, pues terminan afectando
también el costo del transporte por los sistemas que se ven afectados.
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La reduccion de gastos financieros obedece principalmente a un cambio
de la politica de algunas de las politicas contables que estamos
teniendo, en la linea operativa por ejemplo, estabamos contabilizando
las pérdidas no identificadas de crudo, lo que estdbamos haciendo de
trabajos con la comunidad y demas y como estamos convergiendo hacia
la linea de las normas internacionales IFRS de contabilizacion, que
iniciara digamos su fase de prueba ya como en productivo en el afo
2014, hemos iniciado a hacer las reclasificaciones correspondientes para
ir convergiendo a la norma, entonces algunos de esos valores, las
provisiones que son relativas a los litigios de algunos de los negocios y
demas, se pasaron a la linea operativa y entonces ya no aparece en la
linea no operativa; en cuanto a los gastos financieros también tenemos
un poco, recordemos que el banco de la republica redujo la tasa de
interés y entonces esto ocasiond que los interéses que teniamos en los
depésitos y en las colocaciones de tesoreria pues se redujeran de
manera también proporcional con eso, esos son como los efectos mas
importantes; eso lo encuentras bien explicado en el comunicado de
prensa que sacamos el viernes.

Alejandro Giraldo

Bueno muchas gracias a todos por su participaciéon, para preguntas
adicionales, pueden contactarnos en la direcciéon de relaciones con
inversionistas, muchas gracias.
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