a2 jugada maestra

La adquisi-
cion por par-
te de Ecope-
trol de la ma-
yoria accio-
naria de ISA,

JUAN ALBERTO  es quizas la
LONDONO :
MARTINEZ movida : cm-
R presarial mas
de Hacienda importante

que se haya
tomado por
parte del Estado en mucho
tiempo o tal vez en su histo-
ria. El Gobierno acaba de efec-
tuar una jugada maestra, te-
niendo en cuenta que esta
compra representa grandes
beneficios para las dos com-
pafiias y para el pais.
Analicemos esta operacion.
Ecopetrol es la empresa petro-
lera mas grande del pais y la
Nacion es su accionista mayo-
ritario con mas de 88%, ha te-
nido en los altimos afios una
gran reingenieria haciéndose

mas competitiva y eficiente
en sus costos, ha iniciado un
proceso de bisqueda de fuen-
tes alternativas de energia y
se enfrenta al reto mas grande
que es la transicion energéti-
ca, la cual ya inici6 y tiene
como fuente de financiacion
los recursos provenientes de
la explotacion petrolera.

SABIAMENTE
LA JUNTA DE
ECOPETROL BUSCO
DIVERSIFICAR EL
NEGOCIO CON ISA

Es importante indicar que
la implementacion de la tran-
sicion energética y la bisque-
da de otras fuentes de ener-
gia, generara una disminu-
cion importante en el uso de
los hidrocarburos y, en conse-
cuencia, menores ingresos
para la empresa y para la Na-
cion. Es por esto que, de no

haberse tomado la decision
que se adopto, la joya de la
corona podria desaparecer.

Sabiamente la junta direc-
tiva de Ecopetrol buscd, al ha-
cerse con la mayoria de ISA,
en primer lugar, diversificar
el negocio y expandir la com-
pafiia hacia su objetivo de
transformacioén en empresa
integral de energia y, en se-
gundo lugar, una fuente de
ingresos estable y confiable
no sujeta a los vaivenes de la
industria de los hidrocarbu-
ros y diversificando el riesgo.
Recordemos que ISA es una
de las mas grandes multina-
cionales de transmision eléc-
trica en Ameérica Latina, con
inversiones adicionales en
infraestructura y energias re-
novables entre otras, otra
joya.

Para la Nacion es un nego-
cio redondo; recibira mas de
$14 billones para atender la



inversion que el pais necesita
en esta coyuntura sin dejar de
ser el duefio de ISA, porqué
como se menciono, es el ac-
cionista mayoritario de Ecope-
trol y, adicionalmente, reorga-
nizé y optimizé sus activos
consolidandolos en una hol-
ding energética con importan-
tes perspectivas de crecimien-
fo y con mayor presencia in-
ternacional.

Existen quienes mencionan
que la Nacion pudo haber re-
cibido mas recursos por ISA
en caso de que esta hubiera
salido a una puja en el merca-
do; alegan que su valor hubie-
se sido mas alto. Esto es cier-
to, pero esos analisis parten
del hecho de que ISA dejaria
de ser de la Nacion con lo
cual, se perderia el control so-
bre un activo estratégico para
el pais y el poder de decision
frente a un servicio esencial,
como lo es la transmision

eléctrica. ;jSe imaginan a ISA
en manos de extranjeros? No
existio privatizacion.

RECURSOS DEBEN
DIRIGIRSE A LA
FORMACION BRUTA
DE CAPITAL PARA
GENERAR VALOR.

Ahora bien, para garanti-
zar que esta operacion sea un
éxito rotundo, se debe con-
servar la independencia de
ISA, proteger a los accionistas
minoritarios y fortalecer el
gobierno corporativo de am-
bas compaiiias. Por suerte, al
estar inscritas en bolsa se ga-
rantiza su estricto control.
Igualmente, deben protegerse
y fortalecerse los planes de
expansion e inversion de
cada una de ellas.

El riesgo mas grande y
frente al que mayor cuidado
debe tener la Nacion, es no

descuidar la iniciativa privada
y que la balanza no se incline
anicamente hacia los intere-
ses de Ecopetrol en desmedro
de las empresas particulares
que compiten con esta com-
paiiia y, que por su posicion
dominante pueden encontrar-
se en desventaja. Se debe fo-
mentar y promover la inver-
sion privada, evitando tratos
preferenciales y fortaleciendo
la regulacion para que no
existan abusos de la posicion
dominante que ésta ostenta.

Por ultimo, los recursos
que recibira la Nacién pro-
ducto de este negocio deben
entenderse y tratarse como
ingresos extraordinarios y no
pueden en ningan caso desti-
narse a sufragar gasto recu-
rrente. Deberian Ginicamente
dirigirse a la formacion bruta
de capital que sera la forma
en la cual seguiran generan-
do valor.




