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Grupo Empresarial Ecopetrol presenta sus resultados para
el primer trimestre del afno 2015

e Produccion del Grupo Empresarial continué senda de crecimiento y llegé a 773,4
kbped promedio en el primer trimestre de 2015. La producciéon operada
directamente por Ecopetrol se incrementoé 12.6%.

e Margen de refinacion de Barrancabermeja llegé a US$18.2 por barril, 11.7%
superior al primer trimestre de 2014.

e Utilidad neta consolidada' de COL$160 mil millones en el primer trimestre de 2015.

BOGOTA, mayo 12 de 2015. Ecopetrol S.A. (BVC: ECOPETROL; NYSE: EC; TSX: ECP) anuncid hoy
los resultados financieros del Grupo Empresarial para el primer trimestre del afio 2015, preparados
y presentados en pesos colombianos (COL$) de acuerdo con las Normas Internacionales de
Informacion Financiera NIIF. Segun el articulo 3 del Decreto 2784 del 28 de diciembre de 2012 la
fecha de aplicacién del nuevo Marco Técnico Normativo es 31 de diciembre de 2015, de forma tal
gue la informacion financiera presentada de manera previa a dicha fecha es de caracter preliminar.

Tal como lo indican los parrafos 9 y 18 de la NIC 27 “Estados Financieros consolidados y separados”
Ecopetrol y su Grupo Empresarial deben presentar sus estados financieros consolidados como si se
tratase de una sola entidad, en la cual se deben combinar los estados financieros de la Compaiiia
controladora y sus subsidiarias linea por linea, agregando las partidas que representen activos,
pasivos, patrimonio, ingresos y gastos de contenido similar, eliminando las partidas reciprocas
entre el grupo empresarial y reconociendo al final la participacion de la parte no controlada.

Para efectos comparativos se prepararon bajo NIIF los resultados financieros para el primer
trimestre del afio 2014, razon por la cual el presente informe no es comparable linea a linea con el
informe publicado en el primer trimestre de 2014 de acuerdo con el Régimen de Contabilidad
Publica (RCP) de la Contaduria General de la Nacion de Colombia.

Algunas cifras explicativas en este reporte estan expresadas en délares de los Estados Unidos
(US$) y asi se indica cuando corresponde. Las tablas que se presentan en el reporte han sido
redondeadas a un decimal. Las cifras expresadas en millardos de COL$ equivalen a COL$1 mil
millones.

Resultados financieros Consolidados mas relevantes del Grupo

(Millardos de COLS$ ) I trim. 15% I trim. 14%* Cambio $ Cambio %
Ventas Totales 12,300.9 17,971.3 (5,670.4) (31.6%)
Utilidad Operacional 2,357.8 6,264.7 (3,906.9) (62.4%)
Ganancia Neta Consolidada 355.9 4,064.8 (3,708.9) (91.2%)
Interés no Controlado 195.9 176.7 19.2 10.9%
Ganancia Neta Atribuible a Accionistas de Ecopetrol** 160.0 3,888.1 (3,728.1) (95.9%)
Otro Resultado Integral 1,124.1 (200.0) 1,324.1 (662.1%)
EBITDA 3,148.9 7,864.7 (4,715.8) (60.0%)
Margen EBITDA 25.6% 43.8%

* Estos valores se incluyen Unicamente para efectos ilustrativos. No auditado.

** De acuerdo con la NIC 1 “Presentacién de estados financieros” en su parrafo 83 se especifica que la Compafiia debe revelar en el estado de
resultado integral, los resultados atribuibles a las participaciones no controladas (interés minoritario) y los resultados atribuibles a los accionistas
de la Compafiia controlante.

1
Utilidad Neta atribuible a los accionistas de Ecopetrol bajo NIIF
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I. trim 2015 1I. trim 2014 Cambio % Cambio $
Canasta de venta de Crudos (US$/BI) 42.9 91.2 (53.0%) (48.3)
Tasa de cambio promedio trimestre COL$/US$ 2,469 2,004 23.2% 465.0

En opinion del presidente de Ecopetrol S.A., Juan Carlos Echeverry G.:

“A pesar del debilitamiento de los precios del crudo, en el primer trimestre de 2015 el Grupo
Empresarial mostré un resultado financiero positivo, producto de un buen desempefio operativo en
sus diferentes segmentos de negocio y mejores condiciones de entorno.

Asi, los resultados financieros y operacionales del Grupo en el primer trimestre de 2015 superaron
aquellos del cuarto trimestre de 2014, y en particular el mes de Marzo fue el mejor del primer
trimestre.

En exploracion, se reportd el primer éxito geoldgico del afio, Bullerengue-1, perforado por Hocol,
localizado en la cuenca Sinu-San Jacinto, que se espera fortalezca el desarrollo de fuentes de gas
en la Costa Atlantica. Asi mismo, se avanzd en la perforacion de los pozos Kronos y Calasu en la
parte sur del Caribe offshore operados en asociacion con Anadarko (50%-50%).

La produccién registra ya 4 trimestres consecutivos de crecimiento, alcanzando en el primer
trimestre de 2015 un volumen total de 773.4 kbped, cifra 1% superior tanto a la del primer
trimestre de 2014 como a la del trimestre anterior. Este comportamiento fue posible principalmente
por la entrada de facilidades y nuevos pozos en Castilla y Chichimene, campos que alcanzaron
récord de produccion de 124 kbpd y 85 kbpd respectivamente.

Las filiales del grupo incrementaron su produccion 5.8% respecto al primer trimestre de 2014,
alcanzando 51.4 kbped, destacando Ecopetrol America Inc que alcanzd una producciéon promedio
diaria de 6.4 kbped.

En este escenario de precios bajos de la materia prima, el margen de refinacion se fortalecié hasta
alcanzar 18.2 US$/bl en el primer trimestre del afio, 12% mas que en el primer trimestre de 2014
(16.3 US$/bl) yv 15% mas que en el cuarto trimestre de 2014 (15.8 US$/bl). La estabilidad
operacional de la refineria y las mejoras en proceso para dar valor a corrientes residuales fueron
factores clave para lograr este resultado favorable.

En trasporte, los volumenes movilizados por los sistemas se incrementaron 6% entre el primer
trimestre de 2015 (total transportado: 1,273.5 kbpd) y el mismo periodo de 2014 (total
transportado: 1,200.1 kbpd), y 3.3% frente al cuarto trimestre de 2014. Los sistemas Cafo Limédn -
Covefias y Oleoducto Transandino se vieron beneficiados por la disminucién en el numero de
ataques contra la infraestructura de transporte, los cuales pasaron de 35 en el primer trimestre de
2014 a 2 en el primer trimestre de este afo.

Los precios internacionales de crudo alcanzaron durante el primer trimestre del 2015 su minimo en
6 afos (Brent 46.6 US$/bl el 13 de enero). Este comportamiento afecté sustancialmente los
ingresos del grupo, los cuales pasaron de COL$18 a COL$12.3 billones de pesos, una reduccién de
COL$5.7 billones (31.7%). La disminuciéon de los precios promedio de venta (de 101 US$/bl a 56
US$/bl entre el primer trimestre de 2014 y el primero de 2015) causé una disminucion de los
ingresos de COL$8.2 billones, contrarrestada en parte por la devaluacion de la tasa de cambio, lo
qgue representé un mayor ingreso de +COL$2 billones, los mayores volumenes vendidos +COL$0.2
billones y mayores ingresos por servicios por COL$0.25 billones principalmente por el efecto de la
devaluacion sobre las tarifas de los servicios de transporte.
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El costo incurrido para las ventas se redujo en 21%, pasando de COL$10.8 billones en el primer
trimestre de 2014 a COL$8.5 billones en el mismo periodo del afio 2015. La disminucion en los
costos de las compras de crudo, gas y productos por menores precios, asi como menores costos
fijos por las optimizaciones logradas en el primer trimestre de este afio en el plan de
mantenimiento y servicios contratados, son las principales explicaciones del comportamiento de
este rubro.

Durante el primer trimestre del afio debid registrarse el impacto del impuesto a la riqueza, lo cual
explica en buena parte el incremento del 53% en los gastos operativos.

En los resultados no operacionales, el impacto de la tasa de cambio fue considerable sobre los
gastos financieros del Grupo. La mayor devaluacién causé una fuerte reapreciacion de la posicion
neta pasiva que tiene la Compania, registrandose durante el primer trimestre COL$1.4 billones de
gasto por este concepto.

Reportamos una utilidad antes de impuestos de COL$828 millardos, que posterior al registro de la
provision de renta de COL$472 millardos (57%) arroja una utilidad de COL$160 millardos.

Continuamos trabajando para operar eficientemente en un escenario de precios bajos. Nuestras
operaciones seguiran enfocadas en ser limpias, sanas, seguras y rentables, para entregar
resultados positivos a nuestros accionistas.”
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I. Resultados Financieros Consolidados

Los resultados que se presentan a continuacion obedecen a las Normas Internacionales de
Informaciéon Financiera NIIF y no son comparables con las cifras reportadas bajo régimen de
contabilidad publica RCP.

a. Disponibilidad de crudo, gas y productos

La disponibilidad de crudo, gas y productos del Grupo Empresarial se resume en los siguientes
volumenes producidos y comprados:

Ecopetrol S.A. (consolidado) (3

1) Crudo (kbpd) I. trim. 15 I.trim. 14 cambio %
(+) Producciéon Neta (2 536.6 526.1 2.0%
(+) Compras (3 215.4 199.4 8.0%
(+) Diluyente 69.0 78.7 (12.3%)
Total 821.0 804.2 2.1%
2) Gas (kbped) I. trim. 15 1I.trim. 14 Cambio %
(+) Produccion (4) 116.7 122.4 (4.7%)
(+) Compras (5 2.2 2.2 0.0%
Total 118.9 124.6 (4.6%)
3) Productos (kbd) I.trim. 15 I.trim. 14 Cambio %
(+) Produccidn (s) 220.7 219.8 0.4%
(+) Compras Nacionales (7) 5.8 6.2 (6.5%)
(+) Importaciones (s) 121.4 94.6 28.3%
Total 347.9 320.6 8.5%

(1) No incluye variacion de Delta de Inventarios

(2) No incluye regalias

(3) Incluye compras de regalias a la ANH, regalias de ECP y otras compafiias; y compras a terceros

(4) Incluye regalias

(5) Incluye solo compras a terceros

(6) Se ajustan datos de 2014 para retirar la produccién de diluyente y refinado degradado, que ya estaban
incluidos en la linea de diluyente de la secciéon de crudo

(7) Se ajustan datos de 2014 para quitar las compras nacionales de diluyente, que ya estaban incluidas en la
linea de diluyente de la secciéon de crudo

(8) Se ajustan datos de 2014 para quitar la importacién de diluyente, que ya estaba incluida en la linea de
diluyente de la seccién de crudo

Las principales variaciones del primer trimestre del 2015 comparado con el primer trimestre del
2014 fueron:

e Mayor produccion de crudo: los campos Chichimene y Castilla incrementaron su produccion en
69% y 14% respecto al mismo periodo del afio anterior.

e Mayores compras de crudo para cargar en la refineria, aprovechando los altos margenes de
refinacion registrados en el periodo.
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e Menores compras de diluyente: por utilizaciéon de inventarios, mayor produccion en la refineria
de Barrancabermeja y optimizaciones en dilucion.

e Menor produccion de gas principalmente por la declinacion natural de la produccion en los
campos de la Guajira.

e Mayores importaciones de gasolina debido a la mayor demanda interna y a una menor
produccién en la Refineria de Barrancabermeja.

b. Ventas volumétricas

Ecopetrol S.A. (consolidado)
Volumen de ventas

Volumen de venta local (kbped) I. trim 2015 1I.trim 2014 Cambio %
Crudo 20.1 30.4 (33.9%)
Gas Natural 81.4 79.8 2.0%
Gasolinas 92.4 84.0 10.0%
Destilados Medios 142.0 140.5 1.1%
GLP y Propano 15.5 15.0 3.3%
Combustéleo 5.2 3.4 52.9%
Industriales y Petroquimicos 21.4 22.0 (2.7%)
Total venta local 378.0 375.1 0.8%
Volumen de Exportaciéon (kbped) I. trim 2015 I.trim 2014 Cambio %
Crudo 570.4 521.6 9.4%
Productos 72.7 108.4 (32.9%)
Gas Natural 16.2 24.0 (32.5%)
Total venta de exportacion 659.3 654.0 0.8%
Total volumen vendido 1,037.3 1,029.1 0.8%

b.1) Mercado en Colombia (36% de las ventas totales en el primer trimestre de 2015):

Las ventas locales se incrementaron 0.8% en el primer trimestre de 2015 principalmente por
mayores ventas de gasolina, gas natural, combustéleo y GLP, dada una mayor demanda interna.

b.2) Mercado internacional (64% de las ventas totales en el primer trimestre de 2015):

El volumen exportado aumenté 0.8% durante el primer trimestre de 2015 respecto al mismo
periodo del afio anterior explicado principalmente por el efecto neto de:

e Mayores exportaciones de crudo debido a mayor disponibilidad por el aumento de
produccion del Grupo y mayores compras a terceros.

e Menores exportaciones de gas natural debido a la declinacidon de la produccion del campo
Guajira.
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Mercados de exportacion:

Exportaciones por destino - Crudos (kbpd) Exportaciones por destino - Productos (kbped)
Destino I. trim 2015 I. trim 2014 Destino I. trim 2015 1. trim 2014

Asia 143 210 América Central / Caribe 16 45
Costa del Golfo EE.UU. 148 118 Asia 15 15
Europa 87 78 Costa Oeste EE.UU. 8 4
Costa Oeste EE.UU. 35 56 Costa Atlantica EE.UU. 8 24
América Central / Caribe 132 44 Costa del Golfo EE.UU. 13 15
América del Sur 9 10 América del Sur 5 5
Costa Atlantica EE.UU. 6 6 Europa

Otros 10 0 Otros 2 0
Total 570 522 Total 73 108

e Crudo: aumentaron las ventas a la Costa del Golfo de Estados Unidos debido a altos margenes
de refinacion y menor competitividad de crudos domésticos y canadienses. Asi mismo subio la
participacion de Centroamérica gracias a una mayor demanda para almacenamiento.

Con respecto al mercado Asiatico se registr6 una menor participacion debido a una mayor
competencia en los precios que ofrecen productores de Medio Oriente y Africa y a las
oportunidades que se presentaron en el mercado spot para vender en otros destinos. No
obstante, esta situacion es coyuntural y Ecopetrol mantiene su presencia en Asia con ventas a
través de contratos a término.

La canasta de exportacion de crudos del Grupo estuvo referenciada a los siguientes indicadores:
Brent (71%) y Maya (29%).

e Productos: aumentaron las ventas a la Costa Oeste de Estados Unidos y Europa, dada la mayor
demanda de Fuel Oil para la produccién de combustibles marinos.

El mercado Centroamericano registré una menor participacién debido a una mayor demanda en
Estados Unidos, favoreciendo los precios en este mercado y generando una reducciéon en los
flujos hacia Centroamérica.

c. Comportamiento de los precios: crudos, productos y gas

Precios de referentes de crudos

(Promedio Periodo, US$/BI) I. trim 2015 I.trim 2014 Cambio %  Cambio $
Brent 55.1 107.9 (48.9%) ($ 52.8)
MAYA 43.9 89.3 (50.8%) ($ 45.4)
Volumen Venta
Precio promedio ponderado (kbped)
de venta (US$/BI) I. trim 2015 I. trim 2014 Cambio % Cambio $ I. trim 2015
Canasta de venta de Crudos 42.9 91.2 (53.0%) (48.3) 590.5
Canasta de venta de Productos 68.1 116.8 (41.7%) (48.7) 349.2

Canasta de venta de Gas 23.7 24.3 (2.5%) (0.6) 97.6



4
ZPEeTROL

INFORMACION RELEVANTE

Crudos:

Entre el primer trimestre del presente afo y el mismo periodo del afio anterior, el precio de venta
de la canasta de crudo del Grupo Ecopetrol disminuyd US$48.3/Bl, reflejando la fuerte caida de los
precios internacionales del crudo, dada una sobreoferta en el mercado, combinada con un débil
crecimiento de la demanda de las economias de paises asiaticos y de Europa.

Productos:

Durante el primer trimestre de 2015, el precio de la canasta de venta disminuyd US$48.7/BI frente
al mismo periodo del afio anterior, debido a la caida en el precio de los indicadores internacionales
de jet (-US$54.4/Bl), diesel (-US$52.1/Bl) y gasolinas (-US$46.7/Bl).

Gas natural:

Durante el primer trimestre de 2015 los precios de venta se mantuvieron estables frente al primer
trimestre del afio anterior.

d. Estado de Resultados

Estado de Resultados Consolidado

Millardos de COL$ I trim. 15%* I trim. 14%* Cambio $ Cambio %
Ventas Locales 4,595.5 6,287.6 (1,692.1) (26.9%)
Ventas al Exterior 6,474.1 10,700.9 (4,226.8) (39.5%)
Ventas de Servicios 1,231.3 982.8 248.5 25.3%

Ventas Totales 12,300.9 17,9713 (5,670.4) (31.6%)
Costos Variables 6,404.9 8,625.2 (2,220.3) (25.7%)
Costos Fijos 2,118.1 2,150.3 (32.2) (1.5%)

Costo de Ventas 8,523.0 10,775.5 (2,252.5) (20.9%)

Utilidad Bruta 3,777.9 7,195.8 (3,417.9) (47.5%)
Gastos Operativos 1,420.1 931.2 488.9 52.5%

Utilidad Operacional 2,357.8 6,264.7 (3,906.9) (62.4%)

Ingresos/Gastos Financieros (1,530.3) (120.9) (1,409.4) 1,165.8%

Resultados de Participacion en Asociadas 0.7 15.3 (14.6) (95.4%)
Provisidn Impuesto de Renta 472.4 2,094.2 (1,621.8) (77.4%)

Ganancia Neta Consolidada 355.9 4,064.8 (3,708.9) (91.2%)
Interés no controlado 195.9 176.7 19.2 10.9%

Ganancia Neta atribuible a accionistas de Ecopetrol* * 160.0 3,888.1 (3,728.1) (95.9%)

Otro resultado integral 1,124.1 (200.0) 1,324.1 (662.1%)

EBITDA 3,148.9 7,864.7 (4,715.8) (60.0%)

Margen EBITDA 25.6% 43.8%

* Estos valores se incluyen Unicamente para efectos ilustrativos. No auditado.

** De acuerdo con la NIC 1 “Presentacion de estados financieros” en su parrafo 83 se especifica que la Compafiia debe revelar en el estado de
resultado integral, los resultados atribuibles a las participaciones no controladas (interés minoritario) y los resultados atribuibles a los accionistas de
la Compafiia controlante.

Los ingresos por ventas del primer trimestre de 2015 disminuyeron un 31.6% (-COL$5,670
millardos), como resultado combinado de:

e Menor precio de la canasta promedio de exportacion de Ecopetrol S.A., (-US$51.3/Barril): -
COL$%$8.220 millardos.

e Devaluacién de la tasa de cambio, que en promedio pasé de COL$2,004/US en el primer
trimestre de 2014 a COL$2,469 en el primer trimestre de 2015, mejorando los ingresos totales
en +C0L$2.095 millardos.
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e Mayores ingresos por servicios de transporte prestados a terceros diferentes del grupo
empresarial. Principalmente contiene el efecto del incremento de la tasa de cambio en las tarifas
de transporte, teniendo en cuenta que éstas son definidas en délares: +COL$248 millardos.

e Mayores volumenes de ventas (+8 kbped): +COL$207 millardos.

El costo de ventas del primer trimestre de 2015 disminuyd 21% (-COL%$2,253 millardos) como
resultado de:

e Costos variables: disminucidon de 26% (-COL$2,220 millardos), resultado de:

a) Menores costos en las compras de crudo, gas y productos -COL$1,831 millardos por
efecto neto de:

o

b)

d)

e)

Menor precio promedio de compra dados los precios internacionales de referencia:
-COL$2.771 millardos.

Devaluacion de 23% de la tasa de cambio promedio: +COL$623 millardos.

Aumento en los volimenes comprados, principalmente crudo de terceros por la compra
de crudo Vasconia a Pacific Rubiales, que se comenzé a comprar en noviembre, y mayor
importacién de gasolina por el aumento de la demanda interna:+COL$317 millardos.

Variacion de inventarios teniendo en cuenta la valoracion de los mismos a un costo mas
bajo en el afio 2015: -COL$300 millardos.

Transporte, principalmente por la optimizacion en el uso de carrotanques teniendo en
cuenta la estabilidad operativa y la disminucién de afectaciones por orden publico en el
primer trimestre de 2015: -COL$65 millardos.

Amortizaciones, depreciaciones y agotamiento, principalmente por Ila mayor
incorporacién de reservas del afio 2014 base de la amortizacion de inversiones
petroliferas para el afio 2015: -COL$45 millardos.

Otros conceptos variables menores: +COL$21 millardos.

e Costos fijos: disminuciéon de 1.5% (-COL$32 millardos) como resultado principalmente de:

a) Reducciones en:

o

@)

Mantenimientos y servicios contratados: -COL$99 millardos. Apalancados principalmente
por Ecopetrol S.A. como resultado de la optimizacién del plan de mantenimiento y
servicios contratados desarrollado durante el primer trimestre del afio 2015, entre lo que
se destaca: la re-estructuracion de servicios, cantidades y renegociacién de tarifas de
contratos marco de mantenimiento.

Otros conceptos menores: -COL$20 millardos

b) Incrementos en:

o

Depreciacién de propiedad planta y equipo, principalmente por el incremento de activos
y capitalizaciones de paradas de planta de la refineria de Barrancabermeja: +COL$52
millardos.

Costos laborales, principalmente por el efecto de la convencidn colectiva firmada en el
segundo semestre del afio 2014 en donde se ajustaron los beneficios derivados de la
misma; y por incremento de personal, teniendo en cuenta que la aplicacién de la ley de
garantias en el afio 2014 impidié la contratacidon durante el primer semestre de ese afio:
+COL%$35 millardos.
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Durante el afio 2015 los resultados se han visto impactados en COL$8.7 millardos por ataques a la
infraestructura (sin incluir la produccion diferida y las menores ventas). Esto incluye la reparacion
de los sistemas del sur para retirar conexiones ilicitas y reanudar la operacién de los oleoductos en
el menor tiempo posible. La reparacion incluye el retiro de valvulas, reparaciéon del tubo y
descontaminacion del area.

Los gastos operativos aumentaron 53% (+COL$489 millardos) por el efecto combinado de:

e Impuesto a la riqueza aplicable al afio 2015: +COL$612 millardos, en el afio 2014 no se
presentd causacion en el gasto por impuesto al patrimonio dado que para efectos de
adopcidén por primera vez de estandares internacionales de informacion financiera este
registro es realizado en el balance de apertura.

e Crecimiento en las partidas no capitalizables asociadas al proyecto de la Refineria de
Cartagena (+COL$47 millardos), gastos laborales (+COL$35 millardos), deterioros de
inventarios principalmente combustdleo (+COL$32 millardos), depreciaciones (+COL$21
millardos) y otros gastos menores (+COL$21 millardos).

¢ Disminucién de gastos exploratorios, como resultado de la menor actividad sismica y
menores pozos secos registrados en el periodo: ~-COL$279 millardos.

El margen operacional del primer trimestre de 2015 fue 19% frente a 35% del mismo periodo en
2014.

El resultado financiero neto (no operacional) presenté una mayor pérdida de COL$1,409
millardos, como resultado neto de:

e Pérdida por diferencia en cambio COL$1,198 millardos. En el primer trimestre de 2014 se
registré un ingreso de COL$23 millardos mientras que en el mismo trimestre de 2015 se
registré un gasto de COL$1,175 millardos.

El gasto por diferencia en cambio se genera principalmente por Ecopetrol S.A.
(COL$1,439 millardos), derivado de su posicion neta pasiva, que al cierre de marzo de
2015 ascendié a US$7,963 millones.

e Mayores intereses derivados del crecimiento en el apalancamiento de la compaiiia:
+COL$186 millardos.

e Otros gastos financieros por +COL$25 millardos

La disminuciéon del 77% (-COP$1,622 millardos) en el gasto por impuesto de renta se explica
principalmente por la menor utilidad del periodo, sin embargo, la tasa efectiva de impuestos se
incrementa en el afio 2015 debido a que el impuesto de renta corriente se determind con base en la
renta presuntiva y no en la renta liquida, situacién que se espera sea revertida en el transcurso del
afio y de esta manera se estabilice.

Como consecuencia de lo mencionado en los parrafos anteriores, el resultado neto del trimestre
atribuible a los accionistas de la Compania fue una utilidad neta de COL$160 millardos, 96% menos
que el resultado neto correspondiente al primer trimestre de 2014.

El EBITDA disminuyd 60% a COL$3,149 millardos y el margen EBITDA fue de 26%, comparado
con 44% en el primer trimestre de 2014.
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e. Balance General

Balance General Consolidado

Millardos de COL$ Marzo 31, 2015 Diciembre 31, 2014 Cambio $ Cambio %
Activos corrientes 25,938.8 20,892.6 5,046.2 24.2%
Activos no corriente 95,798.7 91,959.0 3,839.7 4.2%
Total Activos 121,737.5 112,851.6 8,885.9 7.9%
Pasivos corrientes 22,686.9 16,278.8 6,408.1 39.4%
Pasivos de largo plazo 52,170.6 45,498.6 6,672.0 14.7%
Total Pasivos 74,857.5 61,777.4 13,080.1 21.2%
Interés no controlado 1,474.0 1,454.8 19.2 1.3%
Patrimonio 45,405.9 49,619.4 (4,213.5) (8.5%)
Total Pasivo y Patrimonio 121,737.5 112,851.6 8,885.9 7.9%

Las principales variaciones en el Balance General durante el primer trimestre de 2015 con respecto
al cierre de diciembre de 2014 bajo NIIF obedecieron a:

El activo corriente aumenté en +COL$5,046 millardos principalmente por los recursos
obtenidos a través del crédito comercial internacional de Ecopetrol S.A., los cuales se
mantuvieron en inversiones de corto plazo, efectivo y equivalentes.

El activo no corriente aumenté en +COL$3,840 millardos, principalmente por el incremento
en:

o Construcciones en curso +C0OL$2.794 millardos, de los cuales COL$2,055 millardos
corresponden a incrementos ejecutados en Reficar como resultado de |la
capitalizacion de intereses y ajuste por conversion por manejo de moneda funcional,
COL$528 ejecutados en Ecopetrol S.A. en obras de infraestructura, COL$175
millardos en Cenit y otras capitalizaciones menores en filiales por COL$36 millardos.

o Planta y equipo +COL$544 millardos, correspondientes a capitalizaciones en
Ecopetrol S.A. COL$362 millardos, Reficar COL$89 millardos, Propilco COL$64
millardos y otras capitalizaciones menores en filiales por COL$29 millardos.

o Ductos y redes +COL$525 millardos, principalmente por incrementos en Ocensa por
COL$412 millardos y otras capitalizaciones menores por COL$113 millardos.

o Otras variaciones netas por -COL$23 millardos, principalmente por el registro de las
depreciaciones del periodo.

Los pasivos corrientes aumentaron +COL$6,408 millardos con relaciéon al afio anterior
debido a los dividendos decretados por Ecopetrol S.A. en la Asamblea General de Accionistas
del 26 de marzo de 2015 por COL$5,469 millardos y COL$939 millardos, principalmente por
el registro del pasivo real por impuesto de renta de todas las companias del grupo
empresarial.

Los pasivos de largo plazo aumentaron +COL$6,672 millardos principalmente por el
incremento de la deuda adquirida por Ecopetrol S.A. en febrero de 2015 (US$1,925
millones) y la valoracién a costo amortizado del endeudamiento de Ecopetrol S.A. y Reficar.

El patrimonio del grupo empresarial descontando el interés no controlado fué de
COL$45,406 millardos, disminuyendo -COL$4,214 millardos con respecto al cierre de
diciembre del afio anterior principalmente por la distribucion de utilidades del afio 2014 y la
menor utilidad del afio 2015.
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f. Calificacion de Riesgo

Durante el primer trimestre de 2015 la agencia calificadora Standard & Poor’s mantuvo la
calificacion internacional de largo plazo de Ecopetrol S.A. en BBB con perspectiva Estable. Las
demas agencias calificadoras no han actualizado sus reportes en lo corrido del ano 2015.

Las calificaciones de Ecopetrol S.A. vigentes a marzo 31 de 2015 en moneda local y extranjera
pueden ser consultadas en las paginas de internet de Moody s Investors Services, Standard &
Poor’s y Fitch Ratings.

g. Financiamiento

Ecopetrol obtuvo un crédito comercial por US$1.925 millones. La operacién se realizd con la
participacion de ocho bancos internacionales: JPMorgan Chase Bank, N.A.; BNP Paribas; Mizuho
Bank Ltd; Bank of America, N.A.; HSBC Bank USA, National Association; Banco Bilbao Vizcaya
Argentaria. S.A., Grand Cayman Branch; Banco Santander, S.A.; Citibank, N.A.

La financiacion tiene un plazo de 5 anos, con amortizacién al vencimiento e intereses pagaderos
semestralmente a una tasa Libor + 140 puntos basicos. Estas condiciones reflejan la percepcion de
Ecopetrol como una compania con calificaciéon grado de inversién y fuerte capacidad de generacion
de caja propia. Los recursos seran utilizados para la financiacion del plan de inversiones y
propositos corporativos.

h. Resultados por segmentos

Resultados por Segmentos E&P Refinacion y Petroquimica  Transporte y Logistica Eliminaciones Ecopetrol Consolidado
Millardos de COL$ I trim. 15 Itrim. 14 I trim. 15 Itrim. 14 I trim. 15 Itrim. 14 Itrim, 15 Itrim. 14 Itrim, 15 I trim. 14
Nacionales 1,778 2,158 4,162 5,644 69 27 (1,414) (1,542) 4,595 6,287
Exterior 5,644 9,468 890 1,938 - - (60) (705) 6,474 10,701
Servicios y otros 132 189 55 19 2,423 1,903 (1,379) (1,128) 1,231 983
Total Ingresos 7,554 11,815 5,107 7,601 2,492 1,930 (2,853) (3,375) 12,300 17,971
Costos Variables 4,230 4,693 4,150 6,645 261 116 (2,236) (2,830) 6,405 8,624
Costos Fijos 1,623 1,542 468 447 637 642 (610) (480) 2,118 2,151
Costo de Ventas 5,853 6,235 4,618 7,092 898 758 (2,846) (3,310) 8,523 10,775
Utilidad Bruta 1,701 5,580 489 509 1,594 1,172 (7) (65) 3,777 7,196
Gastos Operativos 734 672 470 245 281 65 (65) (51) 1,420 931
Utilidad Operacional 967 4,908 19 264 1,313 1,107 58 (14) 2,357 6,265
Ingresos/Gastos Financieros (1,203) (39) (369) (48) 147 (9) (105) (25) (1,530) (121)
Resultado de participacion en asociadas 1 12 - 3 - - - - 1 15
Beneficio (gasto) impuesto de renta 69 (1,664) 51 (103) (592) (327) - - (472) (2,094)
Ganancia Neta Consolidada (166) 3,217 (299) 116 868 771 (47) (39) 356 4,065
Interés no Controlado - - (2) (2) 198 179 - - 196 177
Ganancia Neta atribuible a accionistas de Ecopetrol (166) 3,217 (297) 118 670 592 (47) (39) 160 3,888
EBITDA 1,522 6,329 140 539 1,533 1,034 (46) (37) 3,149 7,865
Margen Ebitda 20.1% 53.6% 2.7% 7.1% 61.5% 53.6% 1.6% 1.1% 25.6% 43.8%

Exploracion y Produccion

Los ingresos del primer trimestre de 2015 disminuyeron 36% frente al mismo periodo del afio
anterior, aunque se presentdé un aumento en los volUmenes vendidos del 2%. La disminucién en
los ingresos es atribuible a la caida del 54% en los precios de la canasta de crudo de exportacion de
Ecopetrol, en linea con el comportamiento de los precios internacionales de referencia.

El costo de ventas del segmento disminuyd 6%, principalmente en los costos variables, gracias a la
optimizacién que ha realizado el segmento al utilizar crudo propio para dilucién, lo que hizo posible
reducir las compras e importaciones de diluyente. Por su parte, los costos fijos presentaron un
aumento del 5% debido a los mayores costos de servicio de transporte como resultado del impacto
de la devaluacién de la tasa de cambio del 23% sobre la tarifa, que estda denominada en ddlares.
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Los gastos operativos se incrementaron 9% debido principalmente al registro del impuesto a la
rigueza correspondiente al afo 2015, compensado parcialmente con los menores gastos
exploratorios (menor actividad sismica y menores pozos secos registrados en el periodo).

El resultado financiero presenta pérdida, principalmente por el efecto de la diferencia en cambio
sobre la posicion neta pasiva de Ecopetrol.

Como resultado neto, el segmento arrojé una pérdida de COL$166 millardos en el primer trimestre
de 2015, frente a una ganancia de COL$3.217 millardos en el mismo trimestre de 2014.

Refinacién y Petroquimica

Los ingresos del primer trimestre 2015 disminuyeron 33% frente al mismo periodo del afio anterior
debido a la caida en los indicadores internacionales de precios de productos.

El costo de ventas del segmento disminuyd 35% como consecuencia del menor costo de la materia
prima y la no necesidad de crudo por parte de Reficar. En el primer trimestre de 2015 el margen
bruto mejord respecto al mismo trimestre del afio anterior, pasando de 6.7% a 9.6%, como
resultado de: 1) una menor caida en los precios de venta de los productos respecto al costo de las
materias primas, 2) mejoras en el esquema de refinacion y estabilidad en la operacién, que
permitié una mayor carga y produccion (crecimiento de +15.6 kbpd en la carga) y 3) menores
costos operativos.

A pesar de la mejora en el margen bruto, el resultado operacional del segmento disminuyd en
COL$245 millardos, debido principalmente al impuesto a la riqueza registrado en el primer
trimestre de 2015.

El resultado financiero presentd pérdida, principalmente por el efecto de la diferencia en cambio
sobre la posicidon neta pasiva de Ecopetrol.

De esta manera, el segmento presenté una pérdida neta de COL$297 millardos, comparada con
una utilidad en el mismo trimestre del afio anterior de COL$118 millardos.

Transporte

Los ingresos del primer trimestre de 2015 aumentaron 29%, debido a: 1) mayores volimenes
transportados a terceros por parte de Cenit, Ocensa y ODL, y 2) efecto positivo de la devaluacién
de la tasa de cambio sobre la tarifas denominadas en ddlares.

Los costos de ventas del segmento aumentaron 18% por los rubros asociados a compras de
productos y gas, necesarios para la operacion durante el primer trimestre de 2015.

Los gastos operacionales se incrementaron frente al mismo periodo del afio anterior en COL$216
millardos, principalmente por el registro del impuesto a la riqueza.

Los resultados no operacionales fueron favorables con relacion al primer trimestre del afio anterior,
principalmente por efecto de la devaluaciéon del peso colombiano frente al ddlar sobre la posicion
neta activa de las compafiias de este segmento.

Como resultado de lo anterior, el segmento presenté una utilidad neta de COL$670 millardos,
versus COL$592 millardos del primer trimestre del 2014.
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II. Resultados Operativos

a. Inversiones
Inversiones realizadas por el Grupo Ecopetrol:

Inversiones* (USS millones)

l. trim 2015
Segmento Ecopetrol S.A. Filiales y Total Peso de cada
Subsidiarias** segmento
Produccién 586.9 62.7 649.6 45.9%
Refinacién, Petroquimica y Biocombustibles 33.1 432.0 465.1 32.9%
Transporte 9.3 197.6 206.9 14.6%
Exploracion 63.3 19.6 82.9 5.9%
Corporativo 9.6 0.0 9.6 0.7%
Nuevos Negocios*** 0.8 0.0 0.8 0.1%
Suministro y Mercadeo 0.2 0.0 0.2 0.0%
Total 703.2 711.9 1,415.1 100.0%

* Las inversiones difieren con el valor de Capex presentado en el Estado de Flujo de Efectivo de la pagina 25. Las inversiones de esta tabla
incluyen los flujos de Opex y Capex de los proyectos de inversidn, mientras que la linea de inversiones del Estado de Flujos de Efectivo incluye

Unicamente el Capex.
** Prorrateadas por la participacion de Ecopetrol.

**x Corresponde a la nueva estructura organizacional y hace referencia a las inversiones aprobadas para la Direccion de Fusiones y
Adquisiciones y la Gerencia de Nuevos Negocios. Estos recursos hacian parte del segmento Corporativo hasta el afio 2014.

Las inversiones para el primer trimestre de 2015 ascendieron a US$1.415,1 millones (49.7% en
Ecopetrol S.A. y 50.3% en filiales y subsidiarias) distribuidas asi:

e Produccion (45.9%): Plan de perforacion, especialmente en los campos Rubiales, Quifa, Castilla
y La Cira Infantas, y ampliacion de la estacién Acacias y Castilla 3.

e Refinacién, Petroquimica y Biocombustibles (32.9%): Plan Maestro de Servicios Industriales en
la Refineria de Barrancabermeja y proyecto de Modernizacion de la Refineria de Cartagena.

e Transporte (14.6%): Proyecto de logistica de Reficar para garantizar el abastecimiento de
crudo y productos liquidos para la Refineria, proyecto San Fernando - Monterrey y Costa Norte

- Galan.
e Exploraciéon (5.9%): Perforacion de pozos exploratorios, estratigraficos y delimitadores.

b. Exploracién

Exploracion en Colombia:

Perforacion en Colombia de Pozos A3

I. trim 2015
Compaiiia Perforados Exitoso*  En evaluacion  Seco
Ecopetrol S.A. 0 0 0 0
Hocol S.A. 1 1 0 0
Total 1 1 0 0

*éxito geoldgico
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A continuacion se presenta el detalle del pozo exploratorio exitoso perforado durante el primer
trimestre de 2015:

Nombre
Bullerengue-1

Trimestre Cuenca
1 VIM

Operador
Hocol

Bloque
SSIN-1

Adicionalmente, durante el primer trimestre de 2015 Hocol perford un pozo estratigrafico (Est-12-
Blogue CPO-16) y uno delimitador (Bonga Oeste - Bloque Saman). Por su parte Ecopetrol perford
cuatro pozos delimitadores, entre los cuales se destacan los pozos Nueva Esperanza-2 y Nueva
Esperanza-3 dado que confirmaron el descubrimiento Nueva Esperanza ubicado en el Bloque CPO-
09, los otros dos pozos se denominan Pastinaca-5 (Bloque CPO-10) y QFN-CS-2 (Bloque Quifa).

Al cierre del trimestre se encontraban en perforacion dos pozos exploratorios en aguas profundas
en el Caribe colombiano, operados por Anadarko: Kronos, ubicado en el bloque Fuerte Sur, y
Calasu, en el bloque Fuerte Norte, ambos con participaciones del 50% para Anadarko y 50% para
Ecopetrol.

C. Produccion

Producciéon Bruta* Ecopetrol S.A. incluida su participacion en filiales y subsidiarias

Ecopetrol S.A. (kbped) I trim. 15 I trim. 14 Cambio % Cambio bls
Crudo 598.0 587.8 1.7% 10.2
Gas natural** 124.0 129.3 (4.1%) (5.3)
Total 722.0 717.1 0.7% 4.9
Hocol (kbped) I trim. 15 Itrim. 14 Cambio % Cambio bls
Crudo 20.0 22.5 (11.1%) (2.5)
Gas Natural 0.1 0.2 (50.0%) (0.1)
Total 20.1 22.7 (11.5%) (2.6)
Savia (kbped)*** I trim. 15 I trim. 14 Cambio % Cambio bls
Crudo 5.1 5.3 (3.8%) (0.2)
Gas Natural 1.1 1.2 (8.3%) (0.1)
Total 6.2 6.5 (4.6%) (0.3)
Equion (kbped)*** I trim. 15 I trim. 14 Cambio % Cambio bls
Crudo 10.0 9.3 7.5% 0.7

Gas Natural 8.7 8.3 4.8% 0.4
Total 18.7 17.6 6.2% 1.1
Ecopetrol America Inc (kbped) Itrim. 15 Itrim. 14 Cambio % Cambio bls
Crudo 3.3 1.6 106.3% 1.7

Gas Natural 3.1 0.2 1,450.0% 2.9
Total 6.4 1.8 255.6% 4.6
Ecopetrol S.A. incluida participacion

en filiales y subsidiarias (kbped) I trim. 15 Itrim. 14 Cambio % Cambio bis
Crudo 636.4 626.5 1.6% 9.9

Gas Natural 137.0 139.2 (1.6%) (2.2)
Total 773.4 765.7 1.0% 7.7

* La produccion bruta incluye regalias y prorateado por la participacion de Ecopetrol en cada subsidiaria
** La produccion de gas incluye productos blancos

*** | a clasificacion de la produccion entre crudo y gas del afio 2014 se modificéd para reflejar la produccién de
productos blancos en la produccidon de gas
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En comparacion con el primer trimestre del afo 2014, la produccion del Grupo Empresarial
aumento 7.7 kbped (1%), impulsada por el crecimiento en la produccion de los campos Castilla y
Chichimene, debido a la entrada de facilidades y nuevos pozos, asi como a una situacién del
entorno mas favorable. Lo anterior permitié contrarrestar la declinacién natural de los campos y las
restricciones operacionales presentadas principalmente en la capacidad de disposicién de agua en el
campo Rubiales.

Se destacan igualmente en el trimestre la producciéon récord en Marzo de 124 kbpd en el campo
Castilla y de 85 kbpd en el mes de enero en el campo Chichimene.

Frente al cuarto trimestre de 2014 la produccion del Grupo Empresarial aumenté 8.3 kbped en el
primer trimestre de 2015, debido nuevamente al continuo crecimiento de la producciéon en los
campos Castilla y Chichimene.

Proyectos de aumento de Factor de Recobro:

Durante el primer trimestre del afio se dio inicio al piloto de inyeccion ciclica de Solvente-Nitrégeno
en el campo Llanito, el cual probara la capacidad de reducir la viscosidad del crudo y proporcionarle
mayor energia al yacimiento. Igualmente se avanzd en la construcciéon de las facilidades y
perforacion de pozos requeridos para dar inicio a los 7 pilotos restantes de la meta anual.

Asi mismo, vale la pena destacar el avance en el piloto de inyeccion de aire en el campo
Chichimene, el cual cuenta ya con la perforacion del pozo observador e inyector y con un progreso
del 73% en la construccion de las facilidades de superficie.
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Produccion de los Principales Campos

Produccién Promedio Principales Campos por Region (kbped) - Participacion neta

Itrim. 15 I trim. 14 Cambio %
Region Central Ecopetrol S.A. 100.3 96.5 3.9%
1) Campo La Cira - Infantas 24.8 25.0 (0.8%)
2) Campo Casabe 239 21.4 11.7%
3) Campo Yarigui 16.9 17.0 (0.6%)
4) Otros Campos 34.7 33.1 4.8%
Regién Orinoquia Ecopetrol S.A. 258.5 217.9 18.6%
1) Campo Castilla 118.0 103.8 13.7%
2) Campo Chichimene 80.1 47.3 69.3%
3) Campo Cupiagua 34.9 35.3 (1.1%)
4) Otros Campos 25.5 31.5 (19.0%)
Region Sur Ecopetrol S.A. 34.6 36.0 (3.9%)
1) Campo San Francisco 8.5 9.7 (12.4%)
2) Area Huila 9.2 9.4 (2.1%)
3) Campo Tello 49 4.5 8.9%
4) Otros Campos 12.0 12.4 (3.2%)
Region de Activos con Socios Ecopetrol S.A. 328.6 366.7 (10.4%)
1) Campo Rubiales 93.5 110.8 (15.6%)
2) Campo Guajira 47.2 55.8 (15.4%)
3) Campo Quifa 25.8 35.1 (26.5%)
4) Campo Cafio Limén 32.0 33.8 (5.3%)
5) Campo Cusiana 32.9 33.3 (1.2%)
6) Otros Campos 97.2 97.9 (0.7%)
Total 722.0 717.1 0.7%
Operacion Directa Ecopetrol S.A. 398.0 353.6 12.6%
Operacion Asociada Ecopetrol S.A. 324.0 363.5 (10.9%)
Hocol
1) Campo Ocelote 13.6 14.7 (7.5%)
2) Otros Campos 6.5 8.0 (18.8%)
Equidn
1) Campo Piedemonte 12.9 115 12.2%
2) Campo Tauramena / Rio Chitamena 4.6 4.7 (2.1%)
3) Otros Campos 1.2 14 (14.3%)
Savia
1) Campo Lobitos 2.3 2.3 0.0%
2) Campo Pefia Negra 1.8 1.8 0.0%
3) Otros Campos 2.1 2.4 (12.5%)
Ecopetrol America Inc.
1) Campo Dalmatian 5.1 0.0 N/A

2) Campo k2 1.3 1.8 (27.8%)
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Produccién Grupo Empresarial - Por tipo de crudo (kbpd)

| trim. 15 | trim. 14 Cambio %
Liviano 56.9 60.6 (6.1%)
Medio 224.0 234.8 (4.6%)
Pesado 3555 331.1 7.4%
Total 636.4 626.5 1.6%

Costo de levantamiento del Grupo Empresarial

El costo de levantamiento por barril producido para el Grupo Empresarial, sin incluir la produccion
correspondiente a regalias, fue de 7.57 US$/BL para el primer trimestre del 2015, que al
compararlo con el mismo periodo del afio 2014 (9.89 US$/BL) es 2.32 US$/BL menor, debido a:

e [Efecto TRM: -1.76 US$/ Bl: mayor tasa de cambio, la cual aumenté en COP$465,28 por délar
respecto al primer trimestre del 2014 ($2.469,33 en 2015 vs $2.004,05 en 2014).

e Efecto Costos: -0.51 US$/BI: efecto combinado de:

o Menor costo (-0.63 US$/Bl) en las operaciones de Ecopetrol y Hocol, derivado de las
siguientes estrategias de optimizacién de costos: 1) menor nimero de intervenciones a
pozos como resultado de las estrategias de subsuelo, 2) mejora en las rutinas de
mantenimiento y confiabilidad de los equipos, y 3) sustitucién del 50% de la generacion
de electricidad con diesel.

o Mayor costo (+0.12 US$/BI) en Ecopetrol America Inc, por la entrada en operacién de la
produccion del pozo Dalmatian.

e Efecto Volumen: -0.05 US$/Bl: mayor volumen de produccion en el periodo de analisis.

d. Transporte

Volumenes Transportados (kbpd) I. trim 2015 I. trim 2014 Cambio %

Crudos 1,020.5 952.5 7.1%
Refinados 253.0 247.6 2.2%
Total 1,273.5 1,200.1 6.1%

Nota: Volimenes transportados presentados corresponden a las compafias del grupo y a terceros.

El volumen de crudo transportado a través de los sistemas principales de Cenit S.A.S y sus filiales
durante el primer trimestre de 2015 se incrementé 7.1% respecto al mismo trimestre del afio
anterior, principalmente en los sistemas Cafio Limén - Covefias y Oleoducto Transandino debido a
la disminucién en el nimero de ataques contra la infraestructura.

En cuanto a productos refinados, los volimenes transportados por Cenit S.A.S durante el primer
trimestre del afio se incrementaron 2.2% frente al mismo periodo del ano anterior asi: 1) mayor
volumen transportado de nafta por los sistemas Galan - Apiay para diluir los crudos pesados y 2)
mayor volumen transportado de productos por el sistema Cartagena - Barranquilla.

Costo Barril Transportado

El indicador de costo por barril transportado para las empresas del Grupo Empresarial en el primer
trimestre del 2015 fue 5.13 US$/BL, que al compararlo con el resultado para el mismo periodo del
afio anterior (5.24 US$/BI), presenta un menor valor de 0.11 US$/BI.

La metodologia de calculo de este indicador cambid a partir del primer trimestre de 2015 con la
presentacién de estados financieros consolidados bajo normas NIIF, para presentar en lo sucesivo
el total de costos y gastos de las empresas del grupo empresarial del segmento de transporte.
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e. Refinacion

e.1) Refineria de Barrancabermeja:

I. trim 2015 I. trim 2014 Cambio %
Carga* (kbdc) 224.8 223.2 0.7%
Factor de utilizacion (%) 80.3% 81.9% (2.0%)

* Corresponde a los volumenes efectivamente cargados, no a los recibidos

El plan Maestro de Servicios Industriales, que tiene por objeto aumentar la confiablidad y la
eficiencia en la generacion de los servicios industriales para la operacién de la refineria de
Barrancabermeja, alcanzé una ejecucion fisica del 98%, destacandose el cumplimiento de los hitos
de comisionamiento de la Cogeneradora U-5100 de la refineria.

Costos y margenes del segmento de Refinaciéon

El costo operativo de caja para el Grupo Empresarial, que incluye la operacion de la refineria de
Barrancabermeja y Essentia (antes Propilco) en el primer trimestre del 2015 fue de 4.71 US$/BL,
que al compararlo con el mismo periodo del 2014 (5.88 US$/BL) presenta un menor valor de 1.17
US$/BL debido a:

e Efecto TRM: -1.09 US$/BL: mayor tasa de cambio, la cual aumenté en COL$465,28 por ddlar
respecto al primer trimestre del 2014 ($2.469,33 en 2015 vs $2.004,05 en 2014).

e Efecto Costos: -0.04 US$/BL: efecto combinado de:

o Menores costos variables por barril cargado en Barrancabermeja, asociado a las
estrategias de optimizacién.

o Mayores costos de mantenimiento debido a paradas de plantas realizadas en Essentia.

e Efecto Volumen: -0.04 US$/BL: menores costos asociados a una mayor carga registrada.

I. trim 2015 I. trim 2014 Cambio %
Margen de Refinacién (USD/bl) 18.2 16.3 11.7%

El incremento en el margen bruto de refinacidon de Barrancabermeja entre el primer trimestre de
2015 y el primer trimestre de 2014 obedece principalmente a: 1) mayor reducciéon en los precios
del crudo procesado (-US$49.5/bl) frente a la reduccién de los precios de venta de los productos (-
US$47.0/bl); y 2) mayores rendimientos de destilados medios (+1.4%) como resultado de la
estabilidad operacional de las unidades y de las mejoras en proceso para dar valor a corrientes
residuales.

e.2) Reficar (Refineria de Cartagena):

Desde el mes de marzo de 2014 se encuentran apagadas la Unidad de Destilacion Combinada vy la
Unidad Viscorreductora, mientras que la Unidad de Ruptura Catalitica estéa apagada desde octubre
del 2013 a efectos de facilitar la entrada en operacién de las nuevas plantas.

El proyecto de ampliacidn y modernizacién alcanzé un avance fisico del 97.1% al corte de marzo 31
de 2015 y los porcentajes de avance de los principales frentes del proyecto se relacionan a
continuacion:

Avance Proyecto Expansion

Frente de Trabajo Porcentaje
Ingenieria 100.0%
Compras 99.9%
Fabricacién de médulos 100.0%

Construccion 97.4%
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III. Consolidacion Organizacional, Responsabilidad Corporativa y Gobierno
Corporativo (Ecopetrol S.A.)

a. Consolidacion organizacional

Desempefio HSE (Salud, Seguridad y Medio Ambiente):

Indicador HSE* I. trim 2015 I. trim 2014

indice de Frecuencia de Accidentalidad 0.32 0.99
(accidentes / millén de horas hombre)

Incidentes ambientales 4 7

*Los resultados de los indicadores estan sujetos a modificacion posterior al cierre del trimestre debido a que algunos de los
accidentes e incidentes son reclasificados segun el resultado final de las investigaciones.

Reconocimientos:

La empresa se consolidd como el principal referente en temas de responsabilidad y gobierno
corporativo por su compromiso con trabajadores, clientes, comunidad y accionistas, entre otros
grupos de interés, segun la firma MERCO.

Ciencia y tecnologia:

Durante el primer trimestre de 2015 la Superintendencia de Industria y Comercio en nombre del
gobierno colombiano otorgd a Ecopetrol una patente de Invencidén a la tecnologia “Sistema para el
Taponamiento de Fugas en Ductos y Tuberias de Transporte de Fluidos”.

b. Responsabilidad Corporativa
Eleccion nuevo Presidente de Ecopetrol:

El 5 de marzo de 2015 la Junta Directiva nombré a Juan Carlos Echeverry como nuevo presidente
de la compafiia, quien asumid el cargo el 6 de abril de 2015. Dado su amplio conocimiento de la
economia, su capacidad para liderar procesos de cambio, su experiencia en la administracion
publica y el haber sido miembro de la Junta Directiva de la compaiiia, reine las condiciones para
adelantar en Ecopetrol las reformas que exige la coyuntura internacional de precios y ejecutar la
estrategia de re-direccionamiento institucional en que se ha trabajado en los Ultimos meses.

Asamblea General de Accionistas:

El 26 de marzo de 2015 se llevd a cabo la Asamblea General de Accionistas con la participacion de
mas de 5,500 accionistas. Entre los temas aprobados por la Asamblea se destacan: 1) los informes
de la administracién; 2) dictamen del revisor fiscal, 3) aprobacion de estados financieros no
consolidados y consolidados a 31 de diciembre de 2014; 4) aprobacion del proyecto de distribucion
de utilidades (dividendo de COL$133 por accién pagado en una cuota a los accionistas minoritarios
a partir del 22 de Junio de 2015); 5) eleccion de la Junta Directiva para el periodo 2015 - 2016; 6)
capitalizacion de la reserva ocasional mediante el mecanismo de aumento del valor nominal de la
accion; 7) modificacién al reglamento de la asamblea, y 8) modificacidon de los estatutos sociales
para incorporar las practicas del nuevo Codigo Pais.
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IV. Presentaciones sobre los Resultados del Trimestre

La administracion de Ecopetrol realizard dos presentaciones en linea para repasar los resultados del
primer trimestre del afio 2015:

Espaiol Inglés

Mayo 13, 2015 Mayo 13, 2015

10:00 a.m. Bogota 11:30 a.m. Bogota

11:00 a.m. Nueva York y Toronto (EDT) 12:30 p.m. Nueva York y Toronto (EDT)

La transmisidn en Internet estara disponible en la pagina web de Ecopetrol: www.ecopetrol.com.co

Por favor verifique si su navegador permite la operacion normal de la presentacidon en linea.
Recomendamos las ultimas versiones de Internet Explorer, Google Chrome y Mozilla Firefox.

Acerca de Ecopetrol S.A.

Ecopetrol S.A. (BVC: ECOPETROL; NYSE: EC; TSX: ECP) es la mayor compania de Colombia en
ingresos, utilidad, activos y patrimonio neto. Ecopetrol es la Unica compania colombiana de petrdleo
crudo y gas natural verticalmente integrada, con participacion en operaciones en Colombia, Brasil,
Perd, Estados Unidos (Golfo de México) y Angola. Sus subordinadas incluyen a las siguientes
compafiias: Andean Chemicals Limited, Bioenergy S.A., Bionergy Zona Franca S.A.S., Black Gold Re
Ltd, Cenit Transporte y Logistica de Hidrocarburos S.A.S., Ecopetrol America Inc, Ecopetrol del Perd
S.A., Ecopetrol Oleo e Gas do Brasil Ltda, Ecopetrol Germany GmbH, Ecopetrol Capital AG,
Ecopetrol Global Energy S.L.U., Ecopetrol Global Capital S.L.U., Equion Energia Limited, Hocol
Petroleum Limited, Hocol S.A., Oleoducto de los Llanos Orientales S.A., Propilco S.A., Compounding
and Masterbatching Industry Ltda- COMAI, Oleoducto Bicentenario de Colombia S.A.S, Oleoducto
Central S.A. -OCENSA, Oleoducto de Colombia S.A.-ODC, Refineria de Cartagena S.A., Santiago Oil
Company y Colombia Pipelines Limited. Ecopetrol S.A. es una de las 40 companias petroleras mas
grandes del mundo y una de las cuatro principales compafiias petroleras en América Latina. La
empresa es de propiedad mayoritaria de la Republica de Colombia (88.5%), y sus acciones cotizan
en la Bolsa de Valores de Colombia S.A. (BVC) bajo el simbolo ECOPETROL, en la Bolsa de Valores
de Nueva York (NYSE) bajo el simbolo (EC), y en la Bolsa de Valores de Toronto (TSX) bajo el
simbolo ECP. La compafiia tiene tres segmentos de negocio: 1) exploracién y produccion, 2)
transporte vy logistica, y 3) refinacion, petroquimica y biocombustibles.

Declaraciones de proyeccion futura

Este comunicado puede contener declaraciones de proyeccion futura relacionadas con las
perspectivas del negocio, estimados para los resultados operativos y financieros, y de crecimiento
de Ecopetrol. Se trata de proyecciones y, como tal, estdn basadas Unicamente en las expectativas
de la direccién con relacién al futuro de la empresa y su continuo acceso a capital para financiar el
plan de negocios de la compafiia. Dichas declaraciones a futuro dependen, basicamente, de
cambios en las condiciones de mercado, regulaciones de gobierno, presiones de la competencia, el
desempefio de la economia colombiana y la industria, entre otros factores; por lo tanto, estan
sujetas a cambios sin aviso previo.

Informacion de Contacto:

Director de Finanzas Corporativas y Relacionamiento con el Inversionista (E)
Maria Catalina Escobar

Teléfono: +571-234-5190

Correo electrénico: investors@ecopetrol.com.co

Relaciones con los Medios (Colombia)

Jorge Mauricio Tellez

Teléfono: + 571-234-4329

Fax: +571-234-4480

Correo electrénico: mauricio.tellez@ecopetrol.com.co



http://www.ecopetrol.com.co/
http://www.nyse.com/about/listed/lcddata.html?ticker=EC
mailto:investors@ecopetrol.com.co
mailto:mauricio.tellez@ecopetrol.com.co
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Estado de Resultados

Millones de pesos colombianos

Ecopetrol Consolidado

Itrim. 15% I trim. 14%
Ingresos
Nacionales 4,595,455 6,287,599
Exterior 6,474,087 10,700,899
Servicios y otros 1,231,313 982,826
Total Ingresos 12,300,855 17,971,324
Costo de Ventas
Costos Variables:
Productos Importados 2,764,883 3,302,991
Compras de Crudo 1,661,442 2,954,005
Depreciacion, Amortizacion y Agotamiento 1,179,081 1,223,792
Servicios de Transporte de hidrocarburos 320,471 385,515
Variacion de Inventarios y otros 479,000 758,874
Costos Fijos:
Depreciacion 331,182 278,686
Servicios Contratados 659,530 697,023
Mantenimiento 401,334 463,168
Costos laborales 376,134 341,220
Otros 349,898 370,202
Total Costo de Ventas 8,522,955 10,775,476
Utilidad Bruta 3,777,900 7,195,848
Gastos Operacionales
Administracién 834,767 198,525
Gastos de comercializacién y operacion 530,500 452,955
Gastos de exploracidén y proyectos 84,533 363,573
Otros (ingresos) gastos operacionales (29,748) (83,872)
Utilidad Operacional 2,357,848 6,264,667
Ingresos (gastos) Financieros
Ingresos Financieros ** 2,288,672 1,599,737
Gastos Financieros ** (3,600,851) (1,688,621)
Gasto de intereses, neto (218,095) (32,028)
Resultados de Participaciéon en Asociadas 744 15,314
Utilidad Antes de Imp. sobre la Renta 828,318 6,159,069
Provisién Impuesto de Renta 472,375 2,094,230
Ganancia Neta Consolidada 355,943 4,064,839
Interés no controlado 195,913 176,738
Ganancia Neta atribuible a accionistas de Ecopetrol* ** 160,030 3,888,101
Otro resultado integral 1,124,090 (199,989)
EBITDA 3,148,902 7,864,737
MARGEN EBITDA 25.6% 43.8%

Notas

* Estos valores se incluyen Unicamente para efectos ilustrativos. No auditado.

** Incluye diferencia en cambio.

*** De acuerdo con la NIC 1 “Presentacion de estados financieros” en su parrafo 83 se especifica que la Compaiiia debe revelar en el
estado de resultado integral, los resultados atribuibles a las participaciones no controladas (interés minoritario) y los resultados
atribuibles a los accionistas de la Compafiia controlante.
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Balance General

Ecopetrol Consolidado

Millones de pesos colombianos

Activos

Activos corrientes:
Efectivo y equivalentes de efectivo
Cuentas y documentos por cobrar, neto
Inventarios, neto
Activos mantenidos para la venta
Otros activos corrientes

Total activos corrientes

Activos no corrientes
Inversiones en asociadas, neto
Cuentas comerciales y otras cuentas por cobrar, neto
Propiedad, planta y equipo, neto
Recursos naturales y del medio ambiente, neto
Otros activos no corrientes

Total activos no corrientes

Total activos

Pasivos y patrimonio
Pasivos corrientes:
Prestamos corto plazo
Cuentas comerciales y otras cuentas por pagar
Pasivos por impuestos corrientes
Otros
Total pasivos corrientes

Pasivos de largo plazo
Préstamos largo plazo
Provisiones no corrientes por beneficios a empleados
Pasivos por impuestos diferidos
Provisiones no corrientes
Otros pasivos no corrientes
Total pasivos de largo plazo

Total pasivos
Interes no controlado
Patrimonio

Total pasivos y patrimonio

Marzo 31 de 2015

Diciembre 31 de 2014

10,941,003 7,015,731
4,403,743 4,462,104
2,804,040 2,953,856
1,464,788 1,582,828
6,325,235 4,878,036
25,938,809 20,892,555
2,506,951 2,457,582
469,301 455,176
59,805,008 56,591,093
25,592,235 25,215,921
7,425,167 7,239,229
95,798,662 91,959,001
121,737,471 112,851,556
3,923,556 3,031,566
12,876,311 8,747,807
3,145,687 1,833,685
2,741,375 2,665,734
22,686,929 16,278,792
38,802,360 31,915,775
4,192,293 4,274,083
3,834,442 4,089,594
4,842,089 4,718,722
499,413 500,391
52,170,597 45,498,565
74,857,526 61,777,357
1,474,018 1,454,767
45,405,927 49,619,432
121,737,471 112,851,556
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Estado de Flujos de Efectivo
Ecopetrol Consolidado

Millones de pesos colombianos Itrim. 15 Itrim. 14

Flujos de efectivo de las actividades de operacion:

Utilidad neta del afio atribuible a los accionistas de Ecopetrol S.A. 160,030 3,888,101
Ajustes para conciliar la utilidad neta con el efectivo generado por las operaciones:
Participacion de accionistas no controlantes 195,912 176,738
Cargo por impuesto a las ganancias, neto 472,375 2,094,230
Depreciacion, agotamiento y amortizacion 1,586,918 1,574,939
Baja por pozos secos 42,447 147,409
Pérdida (ganancia) por diferencia en cambio 1,174,853 (22,993)
Costo de financiacion reconocido en resultados 291,785 142,019
Pérdida (ganancia) en venta o retiro de activos no corrientes (2,717) (4,107)
Pérdida (ganancia) por deterioros de activos 41,748 2,076
Pérdida (ganancia) por valoracion de activos financieros 91,733 (5,875)
Resultado de las inversiones en asociadas (744) (15,314)
Cambios netos en operaciones con activos y pasivos:

Cuentas comerciales y otras cuentas por cobrar, neto 479,778 (267,033)
Inventarios, neto 140,296 274,417
Otros activos 17,962 (628,966)
Cuentas comerciales y otras cuentas por pagar (1,402,405) (741,597)
Activos y pasivos por impuestos corrientes 155,019 (2,062,245)
Provisiones corrientes por beneficios a empleados (67,496) (32,597)
Provisiones 69,760 72,312
Otros pasivos 47,902 144,028
Efectivo neto generado por las actividades de operacion 3,495,156 4,735,542

Flujos de efectivo de las actividades de inversion:
Aportes de capital en inversiones en sociedades - -

Inversion en propiedad, planta y equipo (2,089,147) (1,471,042)
Inversion en recursos naturales y del ambiente (932,971) (987,123)
Adquisiciones de intangibles (6,973) (83,834)
(Compra) venta de otros activos financieros (900,859) 641,344
Intereses recibidos (73,690) (209,990)
Dividendos recibidos 21,646 30,001
Ingresos (desinversion) por venta de activos 18,487 132,411

Efectivo neto usado en actividades de inversion (3,963,507) (1,848,233)

Flujo de efectivo en actividades de financiacion:

Captaciones de prestamos 5,056,025 1,440,333
Amortizaciones de préstamos (560,606) (1,373,703)

Pago de intereses (403,071) (348,252)
Capitalizaciones - 43
Dividendos pagados por Ecopetrol S.A. - (1,309,852)
Dividendos pagados compaiiias controladas (181,704) (18,192)

Efectivo neto usado en actividades de financiacion 3,910,644 (1,609,623)

Efecto de la variacion en tasas de cambio sobre efectivo y equivalentes de efectivo 482,979 81,926
Aumento (disminucion) neto en el efectivo y equivalentes de efectivo 3,925,272 1,359,612
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del periodo 7,015,731 8,541,138

Efectivo y equivalentes de efectivo al final del periodo 10,941,003 9,900,750
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Conciliacion del Ebitda

Ecopetrol Consolidado

COL$ Millones 1 trim. 2015 1trim. 2014
CONCILIACION UTILIDAD NETA CON EBITDA

Utilidad neta 160,030 3,888,101
Depreciacion, agotamiento y amortizaciéon 1,586,918 1,574,939
Intereses netos 309,869 199,675
Otros Impuestos 831,247 245,744
Provisidon de renta neto 472,375 2,094,230
Interes minoritario (211,537) (137,952)

EBITDA CONSOLIDADO 3,148,902 7,864,737
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VI. Anexos Resultados de las Subordinadas y Participaciones Accionarias

Nota: Los estados financieros de las companiias subordinadas no se encuentran auditados.
Exploracion y Produccion
1. Hocol:

Estado de Resultados

Millardos de COP$ I trim. 15 I trim. 14
Ventas locales 74 28
Ventas de exportacion 207 482

Ventas Totales 281 510
Costos Variables 147 181
Costos Fijos 84 128

Costo de Ventas 231 309

Utilidad Bruta 50 201
Gastos Operativos 51 45

Utilidad Operacional (1) 156

Resultado no operacional, neto 22 8

Utilidad (pérdida) Antes de Impuestos 21 164
Provisién impuesto de renta 37 56

Utilidad Neta (16) 108

EBITDA TOTAL * 115 273

Margen EBITDA 40.9% 53.5%

Balance General

Millardos de COP$ Marzo 31, 2015 Diciembre 31, 2014
Activos corrientes 1,220 1,148
Activos de largo plazo 2,347 2,252
Total Activos 3,567 3,400
Pasivos corrientes 1,032 1,017
Pasivos de largo plazo 496 437
Total Pasivos 1,528 1,454
Patrimonio 2,039 1,946

Total Pasivo y Patrimonio 3,567 3,400
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2. Savia Peru:

Estado de Resultados

Millones de USD$ I trim. 15 Itrim. 14
Ventas locales $ 26.9 $ 59.3
Ventas Totales $ 26.9 $ 59.3
Costos Variables $13.6 $17.5
Costos Fijos $17.8 $ 14.8
Costo de Ventas $31.4 $ 32.3
Utilidad Bruta ($ 4.5) $27.0
Gastos Operativos $9.5 $7.6
Utilidad Operacional ($ 14.0) $19.4
Resultado no operacional, neto ($ 0.3) ($ 0.5)
Utilidad (pérdida) Antes de Impuestos ($ 14.3) $ 18.9
Provisidon impuesto de renta ($0.9) $84
Utilidad Neta ($13.4) $ 10.5
EBITDA TOTAL * $ 3.7 $ 34.2
Margen EBITDA 14% 58%

Balance General
Millones de USD$

Marzo 31, 2015 Diciembre 31, 2014
Activos corrientes $ 128.0 $ 146.7
Activos de largo plazo $772.5 $ 791.4
Total Activos $ 900.5 $ 938.1
Pasivos corrientes $194.0 $214.0
Pasivos de largo plazo $ 154.3 $ 159.1
Total Pasivos $ 348.3 $ 373.1
Patrimonio $ 552.2 $ 565.0

Total Pasivo y Patrimonio $ 900.5 $ 938.1
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3. Equion:
Estado de Resultados
Millardos de COP$ I trim. 15 Itrim. 14
Ventas locales 74.0 68
Ventas de exportacion 167.7 266
Ventas Totales 241.7 334
Costos Variables 154.5 90
Costos Fijos 32.9 41
Costo de Ventas 187.4 131
Utilidad Bruta 54.3 203
Gastos Operativos 36.6 13
Utilidad Operacional 17.7 190
Resultado no operacional, neto 19.1 38
Utilidad (pérdida) Antes de Impuestos 36.8 228
Provision impuesto de renta 16.3 74
Utilidad Neta 20.5 154
EBITDA TOTAL * 176.6 274.2
Margen EBITDA 73.1% 82.1%

Balance General

Millardos de COP$ Marzo 31, 2015 Diciembre 31, 2014

Activos corrientes 1,184 1,053
Activos de largo plazo 2,007 1,984
Total Activos 3,191 3,037
Pasivos corrientes 802 815
Pasivos de largo plazo 253 218
Total Pasivos 1,055 1,033
Patrimonio 2,136 2,004

Total Pasivo y Patrimonio 3,191 3,037
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Refinacion y Petroquimica

1. Essentia (Propilco):

Ventas (toneladas) Itrim. 15 Itrim. 14
Polipropileno 101,014 91,033
Masterbatch 3,378 3,120
Polietileno 7,844 5,218
Total 112,236 99,372

Estado de Resultados

Millardos de COP$ I trim. 15 I trim. 14
Ventas locales 166 149
Ventas de exportacion 261 235
Ventas Totales 427 384
Costos Variables 369 322
Costos Fijos 24 26
Costo de Ventas 393 348
Utilidad Bruta 34 36
Gastos Operativos 39 28
Utilidad Operacional (5) 8
Resultado no operacional, neto 22 22
Utilidad (pérdida) Antes de Impuestos 17 30
Provisidon impuesto de renta (7) 1
Utilidad Neta 24 29
EBITDA TOTAL * 30 15
Margen EBITDA 7.0% 3.9%

Balance General

Millardos de COP$ Marzo 31, 2015 Diciembre 31, 2014

Activos corrientes 894 919
Activos de largo plazo 813 771
Total Activos 1,707 1,690
Pasivos corrientes 578 597
Pasivos de largo plazo 127 147
Total Pasivos 705 744
Patrimonio 1,002 946

Total Pasivo y Patrimonio 1,707 1,690
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2. Reficar:

Ventas (kbdc) Itrim. 15 Itrim. 14
Local 38.4 35.1
Exportacion 0.0 38.9
Total 38.4 74.0

Estado de Resultados

Millardos de COP$ I trim. 15 I trim. 14
Ventas locales 628 788
Ventas de exportacion - 737
Ventas Totales 628 1,525
Costos Variables 567 1,390
Costos Fijos 47 57
Costo de Ventas 614 1,447
Utilidad Bruta 14 78
Gastos Operativos 197 63
Utilidad Operacional (183) 15
Resultado no operacional, neto (1) (1)
Utilidad (pérdida) Antes de Impuestos (184) 14
Provision impuesto de renta (26) 37
Utilidad Neta (158) (23)
EBITDA TOTAL * (74) 66
Margen EBITDA -11.8% 4.3%
Balance General
Millardos de COP$ Marzo 31, 2015 Diciembre 31, 2014
Activos corrientes 1,621 1,272
Activos de largo plazo 21,338 19,076
Total Activos 22,959 20,348
Pasivos corrientes 697 984
Pasivos de largo plazo 14,163 12,895
Total Pasivos 14,860 13,879
Patrimonio 8,099 6,469

Total Pasivo y Patrimonio 22,959 20,348




4
ZPEeTROL

INFORMACION RELEVANTE

Transporte
Cenit:

La informacion financiera presentada corresponde a Cenit individual, reconociendo el método de
participacion sobre las utilidades de las demas compafiias de transporte del grupo empresarial.

Estado de Resultados

Millardos de COP$ I trim. 15 I trim. 14
Servicios 902 746
Ventas Totales 902 746
Costos Variables 92 28
Costos Fijos 354 408
Costo de Ventas 446 436
Utilidad Bruta 456 310
Gastos Operativos 121 20
Utilidad Operacional 335 290
Resultado no operacional, neto 563 249
Utilidad (pérdida) Antes de Impuestos 898 539
Provisidn impuesto de renta 203 77
Utilidad Neta 695 462
EBITDA TOTAL * 693 364
Margen EBITDA 76.8% 48.8%

Balance General

Millardos de COP$ Marzo 31, 2015 Diciembre 31, 2014
Activos corrientes 3,013 2,649
Activos de largo plazo 15,690 15,523
Total Activos 18,703 18,172
Pasivos corrientes 2,444 1,110
Pasivos de largo plazo 1,167 1,064
Total Pasivos 3,611 2,174
Patrimonio 15,092 15,998

Total Pasivo y Patrimonio 18,703 18,172
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Biocombustibles

1. Ecodiesel

Ventas Totales (kbped) I trim. 15 Itrim. 14
Biodiesel 2.3 2.3
Glicerina 0.2 0.2
Total 2.5 2.5
Estado de Resultados
Millardos de COP$ I trim. 15 I trim. 14
Ventas locales 58 78
Ventas Totales 58 78
Costos Variables 51 67
Costos Fijos - -
Costo de Ventas 51 67
Utilidad Bruta 7 11
Gastos Operativos 2 3
Utilidad Operacional 5 8
Resultado no operacional, neto - -
Utilidad (pérdida) Antes de Impuestos 5 8
Provisidon impuesto de renta 1 1
Utilidad Neta 4 7
Balance General
Febrero 28, Diciembre
Millardos de COP$ 2015 31, 2014
Activos corrientes 58 62
Activos de largo plazo 76 75
Total Activos 134 137
Pasivos corrientes 41 45
Pasivos de largo plazo 29 32
Total Pasivos 70 77
Patrimonio 64 60
Total Pasivo y Patrimonio 134 137




=

ZPETROL
INFORMACION RELEVANTE

VII. Deuda Grupo

Deuda Vigente Por Compaiiia*

Compaiiia
Ecopetrol 9.458 1.451 10.910
Reficar 3.352 0 3.352
Bicentario 0 725 725
OoDL 0 326 326
Bioenergy 0 192 192
Ocensa 500 0 500
Propilco 21 0 21
Ecodiesel 0 11 11

Deuda Subordinada***

* Valor nominal de la deuda a Marzo 31 de 2015, sin incluir causacién de intereses
** Cifras expresadas en millones délares convertidas con la TRM Marzo 31 de 2015

***Deuda Subordinada y Ecodiesel no consolidan en estados financieros de ECP
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VIII. Anexo: Principales cambios y efectos en la informacion financiera
consolidada del afio 2014, producto de la adopcion de los Estandares
Internacionales de Reporte Financiero — IFRS en ECOPETROL

Proceso de adopcion de los Estandares Internacionales de Reporte Financiero (NIIF)

De conformidad con lo previsto en la Ley 1314 de 2009, el Decreto Reglamentario 2784 de
diciembre de 2012 y el Decreto 3024 de 2013, Ecopetrol debe reportar sus estados financieros
bajo los estandares internacionales de reporte financiero. En dicha Ley, Ecopetrol fue clasificado en
el Grupo 1 de preparadores de la informacién financiera en Colombia, y por consiguiente, presento
a las diferentes Superintendencias el plan de implementacién a IFRS el 28 de febrero de 2013.

El Estado de Situacion Financiera de Apertura Consolidado al 1 de enero de 2014 fue presentado
a la Superintendencia Financieray a la Superintendencia de Puertos y Transporte, con la
aprobacion de las instancias responsables por su preparacion para la convergenciay
su adecuado cumplimiento, asi: Junta Directiva, Comité de Auditoria y Representante Legal.

Durante el ano 2014, periodo de transicion e implementacién, Ecopetrol y su Grupo empresarial
ejecutaron un plan de trabajo con el fin de asegurar a nivel de documento fuente el reconocimiento
contable de las operaciones bajo IFRS, para dar cumplimiento con la fecha de aplicacién del nuevo
marco técnico normativo a partir del 1 de enero de 2015.

Dentro de los principales impactos y cambios se encuentran: adaptacién de los sistemas de
informacidén, redisefio de procesos, actualizacion de las politicas y procedimientos contables, asi
como la generacion de impactos contables principalmente en los rubros de: activos fijos,
obligaciones laborales, impuesto diferido, cuentas por cobrar y cuentas por pagar.

Una vez adoptados los estandares, los impactos de la adopcidén por primera vez se registran en el
Balance General, en el patrimonio, en una cuenta especifica denominada “adopcidon por primera
vez” y se inicia el registro contable bajo los estandares internacionales de reporte financiero.

Bajo el estandar internacional, es susceptible que las cifras del balance de apertura sean ajustadas
producto del proceso de adopcidn hasta el 31 de diciembre de 2015.

Se aclara que para efectos exclusivamente tributarios, tal como lo establece la Ley 1607 de 2012,
en su articulo 165, las bases fiscales continuaran inalteradas durante los cuatro (4) afios siguientes
a la entrada en vigencia de las IFRS y por tanto seguird operando el régimen de contabilidad
publica o norma fiscal segin corresponda.

Efectos financieros

¢ Impactos en el patrimonio - Balance de apertura 1 de enero de 2014 (cifras
expresadas en millardos de pesos colombianos)

La siguiente reconciliacion presenta los principales efectos de la transicion a las IFRS sobre la
situacién financiera consolidada de Ecopetrol:

Al 1 de enero de
2014

Patrimonio consolidado de los accionistas de acuerdo con Régimen de
Contabilidad Publica 71,119
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a)
b)
c)
d)
e)
f)
g)

Interés no controlante 4,574
Método de participacion e Inventarios 133
Propiedad, planta y equipo (21,247)
Cargos diferidos (707)
Equidn interés no controlante (1,222)
Obligacion actuarial (1,390)
Impuesto diferido (269)

Patrimonio consolidado de los accionistas de acuerdo con IFRS 50,991

a)

b)

c)

d)

f)

Interés no controlante: aumento de COL$4,574 millardos, debido a que bajo IFRS se
presenta como una partida del patrimonio, mientras que bajo RCP como un pasivo.

Método de participacion e Inventarios: aumento neto de COL$133 millardos, debido a:

e Aumento por: i) mayor valor de las cuentas por cobrar y por pagar por desbalanceos
de crudo reconocidos a valor razonable +COL$96 millardos, ii) recuperacion de
provisiones al valorar inventarios al menor entre el costo y el valor neto realizable,
resultando en un mayor valor del patrimonio en +COL$48 millardos.

e Disminucion por: Otros ajustes que disminuyen el patrimonio, incluido el método de
participacion patrimonial -COL$11 millardos.

Propiedad, planta y equipo: generd una disminucién neta de COL$21,247 millardos,
debido a:

e Disminucién por: i) reversion de las valorizaciones que bajo RCP la Compafiia reconoce
para la propiedad, planta y equipo, mientras que bajo IFRS se eliminaron del
patrimonio -COL$22,211 millardos, ii) el valor presente neto de los costos de
abandono que originan un recalculo en la depreciacion -COL$467 millardos, iii)
deterioro de activos -COL$259 millardos, iv) eliminacion de ajustes por inflacién -
COL$306 millardos, v) reconocimiento de los ingresos por pruebas extensas como
menor valor de los proyectos -COL$147 millardos, vi) registro de leasing financiero
como activos fijos -COL$17 millardos y vii) gastos no capitalizables -COL$103
millardos.

e Aumento por: revisidén de las vidas Utiles de los activos y cambio en el método de
depreciacién que origina un mayor valor en el patrimonio inicial +COL$2,263 millardos.

Cargos diferidos: generd una disminucion de -COL$707 millardos, debido a que bajo IFRS
se reconocieron como gastos algunas partidas que bajo RCP se presentaban como activos
diferidos, tales como impuesto al patrimonio -COL$490 millardos y otros cargos diferidos
-COL$217 millardos.

Equion interés no controlante: generd una diminucién de -COL$1,222 millardos,
correspondiente al interés minoritario de Equidn, inversion que pasé de ser consolidada
bajo RCP a reconocerse bajo el método de participacion patrimonial bajo IFRS, debido a
que por acuerdo de accionistas se posee control conjunto.

Obligacion actuarial: generd una disminucidon de -COL$1,390 millardos, debido a que bajo
IFRS se incluyen dentro de balance los activos (Patrimonios Autdénomos Pensionales) que
respaldan el pasivo pensional conmutado, asi como los pasivos correspondientes a las
obligaciones laborales sujetas a calculo actuarial (pensiones, bonos pensionales,
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9)

quinquenio, salud y educacién), los cuales se realizan bajo parametros IFRS utilizando el
método de unidad de crédito proyectada.

Impuesto diferido: disminucion neta en impuesto diferido generado por las variaciones en
la medicion de los activos y pasivos por la aplicacién de IFRS, que han resultado en
diferencias temporarias que originaron variaciones en los activos (pasivos) por impuestos
diferidos. Dentro de las principales variaciones se encuentran: aumento en la base
contable de propiedad planta y equipo generando un mayor impuesto diferido pasivo por
-COL$443 millardos, excesos de renta presuntiva y pérdidas fiscales pendientes de
compensar que generan un mayor valor de impuesto diferido activo +COL$207 millardos
y otras diferencias temporarias que generan un menor valor de impuesto diferido por -
COL$%$33 millardos.

Todos los ajustes anteriores se reconocen en el patrimonio como efectos de la adopcion por primera
vez de la norma IFRS.

e Impactos en la utilidad al 31 de diciembre de 2014 (cifras expresadas en millardos de
pesos colombianos)

Del 1 de enero

al 31 de
diciembre de
2014

Utilidad consolidada de los accionistas de acuerdo al Régimen de

Contabilidad Publica - RCP anteriores 7,510
a) Propiedad, planta y equipo (41)
b) Actualizacion calculo actuarial 301
C) Cargos diferidos 526
d) Impuesto diferido 534
e) Método de participacion y otros (72)
f) Diferencia en cambio (1,739)
Utilidad Consolidada de los accionistas de acuerdo con IFRS 7,019

La utilidad consolidada de Ecopetrol, disminuyé en -COL$491 millardos; principalmente por los
siguientes ajustes:

a)

b)

Propiedad, planta y equipo: generd una disminucion neta de -COL$41 millardos, debido a:
e Aumento por menor gasto de depreciaciones y amortizaciones +COL$718 millardos;

e Disminucién por: i) deterioro de activos -COL$317 millardos, ii) actualizaciéon a valor
presente de costos de abandono -COL$143 millardos, vy iii) otros ajustes a activos fijos
por conceptos no capitalizables -COL$299 millardos.

Actualizacidén calculo actuarial: aumento de la utilidad en +COL$301 millardos, debido a
que bajo IFRS los pagos realizados por conceptos de beneficios a empleados a largo plazo
(pensiones, cesantias, quinquenios, salud y educacién), se registran como menor valor
del pasivo y bajo RCP como gasto del periodo. Adicionalmente, la actualizacién que se
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hace sobre los calculos de las premisas actuariales afectan las cuentas de patrimonio
(Otro Resultado Integral - ORI) y no resultados del ejercicio.

c) Cargos diferidos: aumento de la utilidad en +COL$526 millardos, debido a la ultima cuota
del impuesto al patrimonio +COL$490 millardos, ya que bajo RCP se reconocié como
gasto del periodo y bajo IFRS hace parte de los ajustes de adopcidn por primera vez, por
lo tanto, no afecta la utilidad del periodo. Otros cargos diferidos por valor de +COL$36
millardos que bajo IFRS no se consideran activos diferidos.

d) Impuesto diferido: generé un aumento neto de +COL$534 millardos, debido a una
disminucién neta en el impuesto diferido generado en las variaciones en la medicién de
los activos y pasivos por la aplicacion de IFRS, que han resultado en diferencias
temporarias que originaron variaciones en los activos (pasivos) por impuestos diferidos.
Dentro de las principales variaciones en relacién con la utilidad contable bajo IFRS del afno
2014, encontramos: i) un mayor valor de impuesto diferido activo por +COL$672
millardos originado en menor valor de la base contable IFRS de propiedad planta y equipo
en curso respecto a RCP, por la diferencia en la metodologia de contabilizacion de
intereses y diferencia en cambio capitalizables, ii) aumento en la base contable de los
activos propiedad planta y equipo generando un mayor impuesto diferido pasivo por -
COL$133 millardos explicado principalmente en menores valores de gastos por
depreciacién bajo IFRS respecto a RCP vy iii) otras diferencias temporarias que generan un
menor valor de impuesto diferido por -COL$5 millardos.

e) Método de participacion y otros: generd una disminucion neta de -COL$72 millardos,
debido a:

e Aumento por: otros ajustes +COL$128 millardos dentro de los que se encuentra
método de participacion y efectos en interés no controlante.

e Disminucion por: i) ajustes a nivel de consolidacion por diferencias entre IFRS y RCP
por -COL$179 millardos vy ii) valor razonable de desbalanceo de crudo -COL$21
millardos.

f) Diferencia en cambio: generd una disminucion neta de -COL$1,739 millardos, debido a:

e Disminucién por: diferencia en la metodologia de reconocimiento de intereses vy
diferencia en cambio capitalizables -COL$2,212 millardos.

e Aumento por: efectos en diferencia en cambio por monedas funcionales de algunas
compafiias del grupo +COL$473 millardos.

Resultado de todos los anteriores ajustes contables producto de la adopcién, la utilidad neta bajo
IFRS a diciembre 31 de 2014 seria de COL$7,019 millardos, 6.5% menor que la utilidad neta de
2014 bajo Régimen de Contabilidad Publica - RCP. Es de anotar, que la utilidad a cierre de 2014
bajo la cual se declararon dividendos fue la reportada bajo Régimen de Contabilidad Publica vigente
a esa fecha, es decir COL$7,510 millardos, tal como se menciona, la utilidad bajo IFRS a cierre de
2014 es sélo para fines de seguimiento y reporte.



