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LA OPCION ES OPTAR POR UN CREDITO Y BONOS

Ecopetrol no vendera acciones para comprar

ISA
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Cuando a comienzos de esta semana la petrolera Ecopetrol informo que habia

firmado el contrato de compraventa con el de Hacienda y Crédito Publico,

mediante el cual adquiere 569.472.561 acciones de Interconexion Eléctrica S. A. ESP

(ISA), equivalentes al 51,4%, lo primero que se penso era como iba a conseguir los
recursos para pagar esa adquisicion.

Entre las alternativas estan la capitalizacion del 8,5% de las acciones que la Nacion
tiene en la petrolera (dejando al Estado todavia con la mayoria del 80%) y que esta
autorizada por el Congreso; la segunda opcion es hacer uso de recursos propios; y la
tercera, recurrir a “otros esquemas de financiacion de la compaiiia”, es decir el
endeudamiento.

De momento, cilculos entregados por analistas del mercado dan cuenta de que, con la
venta del 8,5%, Ecopetrol alcanzaria a recoger cerca de $7 billones, pero le faltarian
poco maés de $74 billones para adquirir el 51,4% de las acciones que enajena ISA.

Sin embargo, esta alternativa esta descartada ya que ese proceso podria tardar al
menos entre seis y nueve meses, para colocar este restante porcentaje del cupo
autorizado de venta.

Sin embargo, en la tltima conferencia que tuvo la junta directiva de Ecopetrol con
inversionistas a comienzos de este mes, se conocié que la empresa buscari un nuevo
crédito para pagar la adquisicién cerrada por el 51,4% de ISA.

Emisiones

De esta manera, la petrolera descart6 que la compra de ISA se vaya a dar mediante
emision de acciones como se plante6 en febrero de 2021 cuando se conocié6 el acuerdo

de exclusividad entre Ecopetrol y el de Hacienda.

“La decision de no condicionar el cierre de la adquisicion de ISA a la realizacion de una
emision de acciones se tomo en linea con la evolucion favorable de la situacion
financiera del Grupo Ecopetrol”, aseguro el presidente de la petrolera, Felipe Bayon.

Alrespecto, el exministro de Minas y Energia, Amylkar Acosta, dijoa EL NUEVO
SIGLO, que “Ecopetrol ha descartado esa operacion como fuente de financiacion
para la adquisicion de la participacion accionaria de la Nacion en ISA”.

Sostiene Acosta que “asi se lo comunico al de Hacienda cuando confirmo
su oferta, aduciendo que no lo requeria, dado que ‘la evolucion favorable de la
situacion financiera del Grupo Ecopetrol, que brinda la flexibilidad para cumplir el
cierre de la transaccion a través de un crédito con la banca internacional, dentro de los
parametros de apalancamiento establecidos en el plan de negocios de la compania’

Asimismo, y en un editorial publicado en este medio, el exministro senala que “esta
operacion, en mi concepto, es una jugada maestra que le permite al Estado enajenar un
activo estratégico, como lo es ISA, con el fin de cuadrar caja, sin perder el control del
mismo. Ecopetrol, ademas con esta adquisicion diversifica su matriz de riesgo y su
portafolio de inversion en una actividad que no esta tan expuesta a la volatilidad de los
precios como es el caso del petroleo y da un paso en la misma direccion que la
industria petrolera, de cara a la Transicion energética, reconvirtiéndose y apostandole,
como ya lo viene haciendo, a las energias renovables”.

L.os bonos

De otra parte, dentro de los planes de Ecopetrol esta también la emision de bonos para
refinanciar el crédito que se obtenga.

El vicepresidente financiero de Ecopetrol dijo que “el crédito que se busca seria de
una duracion de dos o tres afios y luego se refinanciara mediante emision de bonos. La
empresa no ha decidido en qué moneda tomara el empréstito”.

Juan David Ballén, jefe de investigaciones economicas en Casa de Bolsa, preciso que
“Ecopetrol es una compania que tiene muy poca deuda y por ende es apropiado lo que
estan planeando porque ahorita no tienen una necesidad de salir a emitir acciones”.

Se debe precisar que este nuevo crédito que buscara Ecopetrol es totalmente
diferente al aprobado hace poco por el [0t e ste) de Hacienda a la compania de

US$1.200 millones y cuyos recursos iran a cubrir medidas de funcionamiento.

Para Ballén, la colocacion del nuevo crédito no se veria golpeado por la pérdida del
grado de inversion que sufrio Colombia.

“La prima de riesgo efectivamente ha subido desde que perdimos el grado de
inversion, sin embargo, las tasas en los mercados internacionales siguen estando en
niveles historicamente bajos porque la principal referencia que son las de Estados
Unidos, han venido bajando y eso termina jalonando a la baja la tasa de endeudamiento
de todos los paises”, comenté.

Pese a que Ecopetrol comprara a ISA por medio de un nuevo crédito, el presidente
Felipe Bayon revelo que “seguimos trabajando en el programa de emision de acciones.
Nosotros estamos convencidos de que la democratizacion de Ecopetrol ha sido
exitosa, en términos de la capacidad de la compania, el fortalecimiento en términos de
los niveles de inversion, produccion e internacionalizacion, es evidente”.

» Lepuede interesar: ABC del e-commerce, todo lo que debe saber

Recursos

Juan Fernando Peléez, analista en Grupo Valora, sostiene que “hay que esperar qué
pueda pasar en los préximos dias, pero sin duda otro seria el contexto si se hablara de
que Ecopetrol usari recursos propios para esa operacion”.

A este fenomeno hay que sumarle un punto relevante y es el de las condiciones de
mercado que habia en la ultima emision de Ecopetrol, hecha en 2011, cuando sali6 del
11,5% de las acciones.

Para ese momento, la emision se estableci6 en $3.700 por accion, lejos de los $2.622 a
los que se cotiza hoy la compania. Lo anterior bajo otro escenario macro bien
diferente: el barril Brent de hace 10 afios estaba en US$120 y no en los US$71,22 que
trajo como efecto el coronavirus.

El otro punto que mantiene en vilo al mercado tiene que ver con el tiempo y los riesgos
propios que trae la pandemia.

El expresidente de Ecopetrol, Carlos Rodado Noriega, dijo a varios medios que “no
parece el mejor momento para vender, el precio ha estado disminuyendo en un
periodo relativamente largo. Estando la accion muy baja los recursos que se vana
obtener son practicamente la mitad de lo que valian las acciones cuando se hizo la
anterior operacion”.

Para el exdirectivo, el hecho de tener que buscar recursos asumiendo deuda no
pareciera ser una idea tan buena, sobre todo en momentos de incertidumbre petrolera.

Todavia as1, el haber tomado la decision, anadio Rodado, es una jugada arriesgaday
supone la consolidacion de Ecopetrol en un negocio que le dara mas oportunidades
de expansion en el futuro mediano o lejano.

“ISA ha sido una empresa rentable, que ha tenido desempenio sobresaliente incluso
fuera de Colombia. Ha hecho y tiene presencia en varios paises de la region. Adquirir
esa empresa luce atractivo. La preocupacion es que lo que se va a vender de Ecopetrol
no termine en gastos de funcionamiento’, sostuvo el expresidente de la compania.

» Lepuede interesar: En junio la industria creci6 20,8% mientras el comercio
aumento 24,7%

Los dividendos este ano

Para este afio la Junta directiva de Ecopetrol aprobo la propuesta de distribuir un
dividendo de $17 por accion sobre las utilidades logradas en 2020, que ascendieron a
$1,7 billones.

Los accionistas aprobaron la entrega de $698.983 en utilidades, de los cuales la Nacion
recibira $618.541 millones, mientras que, a los accionistas minoritarios, que
representan 11,51% del total, les toco $80.442 millones.

La Asamblea, ademas, aprobo un solo pago que se hizo efectivo el pasado 22 de abril de
2021 para el 100% de los accionistas. Esto, a diferencia de lo que sucedi6 el ano pasado,
cuando se hicieron dos desembolsos: uno, en abril, para los minoritarios y un
porcentaje de los dividendos del Estado, que recibié el pago restante durante el
segundo semestre.

Adicionalmente, se acepté la proposicion de constituir, de los $6,07 billones
disponibles, una reserva ocasional por $5,37 billones, con el fin de garantizar la
sostenibilidad y flexibilidad financiera de la compaiiia.
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