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No es solo qué, sino como

"Es valido que la Nacién mire la participacién accionaria que tiene en mas de 100 sociedades, pero en la idea de
vender activos hay tela por cortar”.

Ricardo Avila
Director de Portafolio
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esde hace semanas un grupo de funcionarios del Ministerio de
= eweR Hacienda trabaja a marchas forzadas con el fin de poner en blanco y . .
negro la estrategia de la administracién Duque, respecto a las Lo mas leido
entidades en las cuales la Nacion cuenta con una participacién A
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billones de pesos y que se caracteriza por tener muchas aristas. 2, Marina de EE. UU. lista para

espliegue en Venezuela
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Tal como lo sefial6 un documento Conpes aprobado durante el Gobierno pasado, 3, Trump defendi6 su férrea

i i politica comercial con China
hay una enorme dispersion entre objetivos, sectores y la porcion del capital que

sali6 de las arcas publicas en sumomento. Lo anterior se traduce en diversos
niveles de atencién y supervision, pues la lista incluye la presencia de entidades con

objetivos similares o la propiedad de porciones minoritarias a las que nadie les

presta atencion, sin hablar de las joyas de la corona cuyos dividendos son claves | coLuMNAS ANTERIORES DE
para mejorarles la cara a las finanzas publicas. E

Sobre el papel, hay varias lineas de accion que responden a la I6gica. Por ejemplo, 20/08/2 DL} lo personalalo
colectivo

todas las sociedades que estan relacionadas con el sector financiero deberian estar

bajo un solo paraguas. De hecho, el propio Ivan Dugue sefialé durante la entrega de 22019 Una Iniclativa peligrosa
las conclusiones de la misién de mercado de capitales que se creard una “holding
con 16 compafiias, comenzando por 13 en las cuales el Estado posee el control. 8/21 De motor a freno
Apartir de ahi se podrian tomar decisiones orientadas a la eficiencia. Para citar un #2019 Amantener clitmo
caso, hay cuatro fiduciarias, algunas de las cuales se podrian fusionar, mas alla de la
especializacion que cada una posee. Eventualmente esa labor derivaria en que las ER TODA!
cosas se hagan mejor y la rentabilidad que perciba el accionista mayoritario -la

Nacién- aumente.

También es valido emprender un programa de venta de aquellos porcentajes que no
vale la pena conservar, en 66 empresas distintas. Participaciones de menos del 10
por ciento sirven poco, ante o cual esto apunta a que Cisa reciba el encargo directo
de encontrar compradores. Dados varios intentos previos que no llegaron a feliz
término, sera imposible salir de todo, pero valdra la pena intentarlo.

De otro lado, habra que repetir el ejercicio de analizar en dénde hay que estar y en
dénde no. Para hablar con claridad, existen instituciones que son un brazo de la
politica publica y deben mirarse con ojos que incorporen criterios mas amplios que
el de los rendimientos. Ese es el caso de Satena que puede operar rutas aéreas que
no son negocio, pero que conecta territorios de dificil acceso. El Banco Agrario, con
su presencia en las zonas rurales, o Bancoldex, fundamental en la estrategia de
comercio exterior, estan dentro de la misma categoria

No obstante, los ojos de los observadores seguramente estaran concentrados en
tres temas. El primero es Colombia Telecomunicaciones, por cuya proporcion
minoritaria se podria conseguir una buena suma. El problema es que nadie -
comenzando por el socio principal- se muestra dispuesto a quedarse con ese activo.

Un segundo asunto es si se va a volver realidad o no la idea de usar parte de los
recursos que salieron de la venta de Isagén, y que son administrados por la
Financiera de Desarrollo Nacional, para darle caja al fisco. Esa salida serfa criticable,
tanto como la de convencer a una filial de para que se quede con la
mayoria de ISA, pues equivale a sacar plata de un bolsillo para meterla en otro

Y el punto mas complejo es si privatizar parte de la petrolera de mayoria estatal,
pues cada punto porcentual dejaria mas de un billon de pesos, al cierre de ayer. Eso
serviria para cubrir el faltante del presupuesto del 2020, por ejemplo. Pero es
dudoso que esa sea una forma responsable de manejar el patrimonio publico.
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