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“Accidn de =-::-1/{. esta subvalorada:
deberia estar por encima de $3.500"":
Ricardo Roa

En comparacion con &l rasto del mundo, la mayoria de empresas petraleras en i
el mundo distribuyen el 45%, 48% de su utilidad nata en dividendas a sus Tendencias
accionista, estd cerca del 80% de la reparticién del porcentaje de la
utilidad neta via dividendos a sus accionistas.
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“Accidn de estd subvalorada; deberia estar por encima de $3.500": Roa.

Dorado Mafana, resultados de
hoy lunes 18 de noviembre de
2024

compamic S2QUN &l prasidente de [Edsl=idsl, Ricarda Roa, este es un buen
momeanta para comprar acciones de la compania.

IATA pide a las autoridades
garantizar el funcionamiento de El
Dorado

en dia & encuentra alrededor de los 1.745 pesos, los andlisis que
ha hacho la empresa aseguran quea el pracio deberia estar por
encima de los 3.500 peasas.
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sastiene que esto na as senal de que la patrolera esté en una
mala situacidn financiara. Par el contrario, dice que estd en una
de sus mejares mameantaos.

lgualmeante, insiste an que na as ciarto que se haya suspandido la
exploracion petrolera, pueas este as el segundo ano en el qua se
han destinada mas racursos a la actividad explorataria.

Destaca los avances que ha hecha la compania an la ganeracion
de energias limpias, para lo cual ISA ha sida la herramienta més
efectiva.

Si uno mira los resultados presentados esta semana se ve una
disminucion de 28,3% en las utilidades del tercer trimestre, en
comparacion a las del afio pasado, pero, al presentar los

resultados, usted dijo que estd en uno de sus mejores
momentos. ; Cudles son esos indicadores que le dicen a usted
que es tan buena la situacion en ?

Esto hay que observarla desde la dptica de factores externos. En
primer lugar, el 67% estd asociado a la tasa de cambio. Tuvimas,
en los primaras nueve meses del afio 2023 una tasa de cambio
de 4.331 pesos por ddlar. Al cierre dal primer semastre del ano
2024, |la tasa de cambio es de 3.978 pasos.

Segundo, un 27% tiena quea ver con los diferenciales de pracio de
los combustibles. Estamaos hablando practicamente de una caida
de 8 a 10 délares por barril respeacto a los margenes de los
primeros @ mesas dal ano anterior. Puade lear: Precio del délar
hoy 18 de noviembre: Sube probabilidad de una reduccidén de
tasas en EE.UU.,

Y tercero, que as lo qua hace que estemos seguros de que al
negocio va par al major camino y gqua vamas al ciarre de este ano
a estar quizas en &l tercer mejor ano de toda la historia de

: la produccion sostenida que hamaos venido teniendo,
con registros que na se veian desde hace nueve anos, de
752.000 barriles/dia de crudo. Tambign un mavimianta por
nuastros olaoductas y poliductas de un milldn 134 mil barrilas/dia,
con resultadas y retarnos impaortantes de una actividad que
financieramente muestra unas retornas y unas rentabilidades
importantes para la comparnia y unas cargas de refinacidn
también muy impartantes, la més alta de toda la historia: 418.000
barriles dia de crudos y de producto para la produccion en
nuastra refinarias.

Estamos incorporando en nuestra matriz
energias limpias
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Acemas, estamos incorporando en nuestra matriz energias limpias gue nos hacen
consumir menos combustibles fosiles en nuestros activos.

Ademas, estamaos incorparanda en nuastra matriz enargias
limpias que nos hacen consumir manas combustibles fasiles en
nuastros activas y por ello estamas teniendo unos ahorros y unas
eficiencias, qua a este ano aspirabamos que fueran del orden de
las 3,7 billonas de pesos y vamos a alcanzar entre los 4,2 y 4,4
billones de pasos de ahorros en ese plan y ese pragrama de
control dal gasta y eficiencias.

Y lo major de todo, en 20220 42 billanas de pesos de
transferencias a la nacion; en 2023: 58,2 billonas de
transferencias a la nacidn; en 2024: carca de 40,39 billonas de
transferencias a la nacion. Son los tres meajores anos en que los
accionistas, y la Nacidn coma el mayar de todos, han recibida
transferencias importantes y dividendos, via utilidades.

Frente a ese nivel de produccion que usted menciona, ;culles
son las perspectivas hacia el préximo aiio?

En lo ideal deberian ser iguales a lo que astamas alecanzando aste
ano. Pero el agatamiento de los pozos, el mayor costo de su
extraccion cada vez que van valviendase mas vigjas, puas hace
gue esto sea mas castoso vy, l6gicaments, al hacerlo mas castoso
hace gua en cansideracion del pracio del crudo hasta se
inviabilizan algunos de estas activos. La expectativa es mantenar
las metas gue hoy hemos alcanzada, pero tambign an unas
ascenarios muy retadaras.

En exploracion, ;cuales son las
expectativas? ;Cuales son los pozos en
los que tienen ustedes centradas mas
esperanzas de generar mayor
produccion?

Hay muchos mensajes contradictarios en el mercada respecto de
la actividad exploratoria pero agui es donde yo guiero tambign
dacirle que es donde mas hemas cantrado nusstra atencion. Se
dice gua la actividad explorataria se acabd y esa no es cierto.
Quiera decirle que este ana vamos a tenar &l segundo ano de
mayaor destinacion de recursos a la actividad exploratoria.
Estamos esperando practicamente 275 millones de ddlares al
cierre de este afo inversion en la actividad exploratoria y en los
tras anos 24, 25y 26 cerca de 1,36 billonss de dalaras
dedicados a la actividad explaratoria. También puadea leer:

Eco hara pruebas de produccién de combustible
sostenible de aviacidn, SAF

¢En donde? Tenemos 88 contratos de explaracion vigantes, 33
contratos de explotacion vigentas, an las gus estamaos
encontrando oportunidades de incorporar mayor produccion y
mayaras raservas. Esa expectativa exploratoria estéd centrada en
estos mases en al offshare, a los potenciales recursos de gas

natiral frna tanamae an al sffehara Al actarmae anona da lse
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exploracionas solos, en otra estamos con Shell, Petrabras, Oxy,
axpertos en astas actividad en al contaxto mundial.

Tenemos &8 contratos de exploracidn vigentes, 33 contratos de explotacion
vigentas, en los que estamos encontrando oportunidades de incorporar mayor
produccidn y mayores reservas.

Pero agui hay un elemento impartante, el papel de las enargias
para la transicion. Haciéndose cada vez mas complgjo y cada
vaz mas costoso y habiendo cada vez mas incartidumbre y mas
riesgo en tarng a la actividad de explotacion de hidrocarburos de
hidrocarburas, es daonde las enargias limpias, las enargias mas
baratas hacen més sentido, por eso nuastra apuesta a trabajar
en la transicidn energética.

Hemas acelaerada la incorparacion en nusstra matriz de energias
limpias: 200 meagavatios era la mata para el 2030. Esa mata la
vamaos a cumplir el afo entrante y para al 2030 estamos
hablanda de entre 2,5 y 3 gigavatios, o sea, 2.500 a 3000
megavatios nuevas de energia limpias para nuestra actividad.

A pesar de los crecimientos gue usted dice, que son
significativos, ¢no sigua siendo aun muy marginal este tema de
las energias limpias frente a la pues magnitud gue tiane todo &l
consumo de cambustibles? Laa tambign: Colombia confirma que
volvera a suministrar electricidad a Ecuador ante la crisis

Pues mire lo intarasanta que ha sido la incorporacion de 1SA
coma vector para el desarrallo de las enargias limpias en la
matriz de y en el portafolio de sus activos e
inversianes. Ya ISA, por gjemplo, nos aporta eningrasos
practicameantea 12 % en utilidad, en ERITDA, un 18% vy en utilidad
neta un 6%. ;Por qué la importancia de ISA? Pargque es el gran
conactar entre la oferta y la demanda. |SA lo tenemas gquea volver,
no solo en &l pais, sino en &l entarna ragional, &l principal activo
de la transicion enargética.

Mucho se ha dicho de la disminucidn de las reservas de
petroleo y de gas en el pais. (Cudles son los calculos que
ustedes hacen sobre como va a aportar Z-. .- ' |a aumentar
las reservas del pais?

Habernos trazado desde el comienza una meta de 730 mil
barriles/dia y estar logranda 750.000 barriles/dia, quiara decir
gue estamos consumianda cersa de 8, 9 millonas de barrilas de
nuastras raservas al ano, adicionalas a los gue consumimas da la



produccidn. Entoncas en total estaramos cansumiando unas 250
millones de barrilesfana qua tenemos que reponer y s s lo que
se llama el indice de reposicion de reservas.

Sumele a eso el depletamiento de algunas pozas, el cierre de
algunas campos que ecandmicameanta puaden resultar inviablas
en la dindmica del negocio y antonces hay que bajarlas de la
base de reservas. En eso astamaos trabajandg, en la reposicion de
las reservas. Hay una apuasta para este afo. No puado
anunciarla, porque se infarmara en febrerg, pero lo que siles
guaremos decir s que se estan dedicando y destinando los
recursos para sancionar las proyectos, @ incarparar barrilas.
Estas hallazgos gque anunciamas hace pocas dias, en &l blogua
Llanas 124: 4 pozos an los gqua estamos tras de 5 millonas de
barriles equivalentes. Eso es trabajar para la reposicion de las
reservas y para garantizar la sostenibilidad a esta industria.

Expliqguema la propuasta suya de que el Estada recompre
accionas de . ¢No va un poco en contravia de lo que se
venia haciendo desde hace unos anos de buscar mas
participacion de los particulares en ?

Bueng, no va an cantravia de la ley, ni de la estrategia de largo
plaza. Par lay, para no parder su naturalaza juridica de sociedad
de econamia mixta, el Estado puade tener hasta 90% de
participacian en la sociedad. Esto quiere decir que teniendo hoy
el 88,49% podria tener un 1,5% adicional mediante dos
mecanismas: uno as ajarcer la racompra como emprasa de asas
accionas o gque la Nacidn aumente su participacion en la
saciadad. Son dos opciones legalas que puaden ser viales. Yo lo
gué he dicho as qus, habienda hay una subvalaracion del pracio
de la accion del mercadao, puas la recomeandacion quea hago na
sala al gobiarno sino a cualguiera que sea accionista o &
cualquiara que no sea accionista &s qua inviarta an las acciones,
porqgue 8s un negacio rentable, sastenible, s una inversion que
no solo le entrega retornos totales al accionista, via la valoracian
o la na valoracion del precia de la accidn, sino via la genaracion.

En comparacian con &l resto del mundg, la mayaria de emprasas
petroleras en el mundo distribuyen el 45%, 48% de su utilidad
nata en dividendos a sus accionista, astd cerca del
80% de la reparticion del porcentaje de la utilidad neta via
dividendas a sus accionistas.

L Qué evaluacion hacen ustedes de la disminucidn del valor de
la accién? ;Qué razones hay? ;Por qué creen que esta pasando
eso?




mostrd una reposicidn de reservas del 48%.

La primara y la mas narmal es que esto va en una alta correlacidn
con el precio de referencia del crudo en el marcadao. En este ang
hemos obsarvadao un decracimianto cercana al 26% en el precio
del crudo en el mercada referente intarnacional. La segunda
razon puade ser atribuida, ldgicamente a variables exdgenas,
coma las condicionas geapoliticas, la sobreoferta, la caida de la
demanda, hay una gran cantidad de valores que hacen que estas
companias tengan un comportamiento de esa apreciacion de
valor.

Pero tambign hay otra y es que el ano pasado
desafortunadaments maostrd una repasicion de
resarvas del 48%. Yo entré aqui en abril. Eso ya era una meta
astablecida. Este afio estamos aspiranda a cambiar ese indicadar
sustancialmentes. Estamos trabajando para eso. Le puade
interasar: Nuevo pago de Renta Ciudadana: ;serd doble el giro
de noviembrea?

Y también la dinamica, la liquidez de la accidon en el mercado. Eso
as alga sabre lo que astamas trabajando vy lo que estamos
estructuranda una estrategia para darle a la accidn una mayor
dindmica. Nuastros gjercicios internos nos muastran que el valor
de la accion de la compania deberia estar por encima de los
3.500.

Perspectivas para el préoximo aiio, jcéomo ven este 2025 desde
la perspectiva de

lgualmente retador. La tendencia as del pracio del crudo en el
mercadao internacional es a la baja, 250 as un primear reto gua
tendramaos que asumir y contrarrestar. El segundo puas una tasa
de cambio con tendancia al alza, se vualve tambign un slemeanto
a cansiderar en nuestras expectativas. Perg lo que si le puada
decir es que los parametras operativos de desempeano que
hemas alcanzado vamos a prosurar mantanerlos. Vamos a seguir
haciendo inversionas importantes en la actividad exploratoria a
incarparar mas raesarvas vamas a procurar mantenar los
regimeanes de produccidn actuales, vamos a procurar mantenear
la inversidn en proyectos de enargias para la transicion, vamas a
saguirle dando a ISA el masculo para seguir expandienda sus
activas an los sais paisas en donde hace prasencia y vamos a
acelerar la incorporacion de energias limpias y los proyectos de
descarbanizacian.

Estamos comprometidos con Santander.

Contamos la informacién que sirve. Wmﬂﬂa 3
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Ella tenia veintinueve afios cuando encontré el
caming para volverse millonaria.



