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Con 51,4% de ISA, Ecopetrol busca

ENERGIA. CON LA OFERTA
POR LAS ACCIONES QUE
TIENE EL GOBIERNO DE ISA,
LA EMPRESA MARCA EL
CAMINO DE LA TRANSICION
ENERGETICA Y LE APORTARIA
HASTA 70% DE LA
TRIBUTARIA AL GOBIERNO

BOGOTA

Con el anuncio de una ofer-
tano vinculante de Ecopetrol al
Ministerio de Hacienda por el
51,4% de acciones que tiene en
Interconexion Eléctrica (ISA), el
Gobierno Nacional no solo po-
dria recaudar 60% o 70% de la
tributariaque necesita, sinoque
también se abre la puertaa que
la petrolera diversifique su ne-
gocio y se posicione como una
delasempresasmas grandesde
Ameérica Latina.

“Esta decision responde ala
estrategia de Ecopetrol, con el
objetivo superior de consolidar-
nos en sector energetico. Es un
paso transformacional en la
ruta de transicion energética,
electrificacion delas economias
y descarbonificacion que esta-
mos persiguiendo”, dijo Felipe
Bayon, al referirse a la oferta.

Por el lado de las arcas na-
cionales, la operacion le permi-
tiriarecaudar al Gobierno Nacio-
nal entre 60% y 70% de la
tributaria que debe presentar
este afio, conlaque aspiraasol-
ventar una necesidad de recur-
s0s de dos puntos porcentuales
del Producto Interno Bruto
(PIB), es decir, deunos $20billo-
nes en promedio.

Esto, porque el ejecutivo ex-
plicaque el costoestimadodela
operacion esta entre US$3.500
millones y US$4.000 millones,
que con tasa de cambio de ayer
equivalen a un rango entre
$12,69billonesy $14,5billones.
La cifra es consistente si se tie-
ne en cuenta que, con corte a
26 de enero, la capitalizacién
bursatil de ISA era de $27,69 bi-
llones, conlo que el valordelas

OFERTA DE ECOPETROL POR ISA
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ISA (26 de enero) participacién
de la Nadién

EVOLUCION DE LAS ACCIONES
Precio Medio

RESULTADOS FINANCIEROS ISA

(3T 2020)
Ebitda
$384.399 $1,5 billones
millones
Dividendos de ISA Utilidad neta
alaNacién en 2020 $0,5 billones
$24.837,29
26/01/2021

M/af ESTRUCTURA ACCIONARIA ISA
(diciembre 2020)
$19.229,00
27/01/2020 Acclonistas Numero de acciones
Inversionistas estatales 667.196.974 60,30%
DIVIDENDOS ISA sa2 552 675 Gobiemo colombiano 569.472.561 51,41%
$ por accion s 222 EPM 97.724413  8,82%
172 179 188 214 268 — -
Inversionistas privados 440.480.920 39,77%
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 Inversionistas institucionales locales  297.761.561 26,88%
ISA EN CIFRAS , Fondos de inversion extranjeros 106.715.904  9,63%
Negocios Presencia en 43 gg?s'mﬁas Personas naturales 35631.705  3,22%
- Energia eléctia @omba (< pe : 1 Programa ADR's 371750 0,03%
Vias i 58 Filialesy subsidiarias
i . 4 @il @ tolnia sumando empresas con Capital suscrito y pagado 1.107.677.894 100%
Telecomunicaciones y TIC = e control compartidoy ofras : s
& e = Argentina control compa en circulacion
- inversiones)
L (entroamérica
$321511 > $2.359,26—
27/01/2020 e
- .ﬂﬁg& | 26/01/2021
> eTROL Fuente: BVC /I5A /Sondeol R Grifico: LR-GR
acciones del Ministerio de Ha- LA OFERTA NO VINCULANTE beraentraraevaluarlay.encaso el control altimo sobre las mis-

cienda era de aproximadamen-
te $14,23 billones.

Este, sinembargo, nonecesa-
riamente seria el precio de la
operacion pues, comoexplicoel
analista bursatil Andrés More-
no, depende del precio del titu-
lo en ese momento. “La accién
subi6 33% el ano pasado, y vie-
ne registrando subidas impor-
tantes porque se venia asu-
miendoque habriaunaventade
ISA. Ademas, el valor de la ope-
raciéntambiénestarisujetoasi
hay o no una puja por hacerse
la participaciéon del Estado”.

Ecopetrol financiaria la ope-
racion conunesquema que po-
dria incluir al menos cuatro
ejes:unanuevacapitalizacion,
en la que a través de una emi-
sion la participacion de la Na-
cion en la petrolera bajaria a
80%; recursos propios que tie-
nenen caja; financiaciénatra-
vés de endeudamiento; y de-
sinversion en activos no
estratégicos.

PROCESO DE LA OPERACION
Una vez presentada la ofer-
ta, el Ministerio de Hacienda de-

El Estado pasaria de tener 88% a
80% de las acciones de |a estatal

BOGOTA

Desde hace varios afos, se
venia hablando sobre que el
Gobierno contemplabalaventa
de 8,5% delasacciones quetie-
ne en Ecopetrol. Finalmente,
ayer se conocio que la petro-
lera haria una emision de ac-
ciones para obtener los recur-
sosparahacerse conese 51,4%
de ISAy que la Nacion pasaria
a controlar de 88% a 80% de la
estatal.

Como contexto, laLey 1118
de 2006, cuando la Nacién era
duenade 100% dela compania,
autorizo a la petrolera para
emitir acciones en el mercado
bajo latinica condicion de que
la Nacion debia conservar,

como minimo, 80% de los titu-
los. En 2007 y 2011, Ecopetrol
emitio 11,5% de accionesy, ac-
tualmente, el Gobierno tiene
88,49% de participacion, esde-
cir, hay una opcion legal de
ofrecer otro 8,5% para que la
proporcion baje a 80%.

Tras esas operaciones, laes-
tatal paso atener un promedio
de270.000 colombianosaccio-
nistas y varios inversionistas
institucionales nacionales e
internacionales, comoJ.P. Mor-
gan, v los fondos de pension
Proteccién, Colfondos vy Porve-
nir, entre otras firmas.

Actualmente, con una capi-
talizacion bursatil de $92,51
billones en el mercado, 41.116

millones de acciones con un
precio promedio de $2.251 por
unidad, dellegar arealizarsela
nueva emision contemplada,
la companfia podria recibir un
promedio de $7,86 billones en
capitalizacién, recursos que
serian destinados a la compra
de las acciones de ISA.

Otro argumento que abre
la puerta a esta transaccion
es que, en su Marco Fiscal de
Mediano plazo, el Gobierno
proyecta enajenaciones de
sus activos por $12 billones.
Si el Ministerio de Hacienda se
acoge a la propuesta no vin-
culante de Ecopetrol, puntua-
lizo Felipe Bayon, presidente
de la empresa, la emision po-

de que decidan aceptarla, em-
pezaraun proceso de debida di-
ligencia para analizar la infor-
macion detallada de ISA.

Surtido ese tramite, que se-
gan indico Bayon en una rueda
de prensa puede durar tres me-
ses, el Ministeriode Haciendafir-
maria con Ecopetrol un conve-
nio interadministrativo, en el
que se fijarian el precio, los pla-
Zos y las condiciones.

Esto, porque en la medida
en que la Nacion continuaria
siendo el beneficiarioreal delas
acciones de ISA y mantendria

mas, no seria necesario hacer
una Oferta Pablica de Adquisi-
cién (OPA).

Segun Ecopetrol, en caso de
que el Ministerio de Hacienda
acepte la oferta, toda la opera-
cion podria concretarse este
afio, pues la emisién de accio-
nes podria hacerse en seis me-
ses, tienen los cupos aprobados
paraoperacionesdedeudayes-
tanenunafuerte posiciéninter-
na, con recursos por cerca de
$12 billones en caja, segin los
resultados financieros del ter-
cer trimestre de 2020.

EMISION DE ACCIONES SE HARIA ESTE ANO

Participacion de la Nacién

Capitalizacion bursatil
(al 27 de enero)

Monto
592,51 billones

$81,86 hillones

El Estado pasaria de tener 88% de las
acciones de Ecopetrol a 80%

Inversionistas

COMPOSICION
ACCIONARIA DE
ECOPETROL

Miles de millones

Accionistas minoritarios

Total

dria ocurrir durante 2021. “Si
decimos que este afio se pue-
de avanzar en todo esto, es
muy importante”, dijo.

La multinacional aseguro
que la emision estaria dispo-
nible para todo el mercado

N° de acciones % de acciones
:
36.384 88,49% 2
g
______________________________________ s
4.732 11,51% 3
x
g
41.116 100% 3
5

(personas y empresas) y 1
mas importante es que las
cerca de 3.484 millones de
acciones que se dispondrian
a la venta continuarian circu-
lando en la Bolsa de Valores
de Colombia (BVC).
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diversificar negocios

LA ESTATAL SE DIVERSIFICARIA

Al referirse a las motivacio-
nes de la oferta, Bayon explico
que no solo obedece a un ana-
lisis de mas de 18 meses por
parte de la junta directiva con
miras a la diversificacion.

“Ecopetrol es lider en térmi-
nos de la cadena de hidrocar-
burosyqueremos fortalecernos
con ISA, que es lider en el con-
tinente. Participarenotros cam-
pos deenergia, comola transmi-
si6n, nos permite avanzar en el
cumplimientode nuestra estra-
tegiade reduccion de emisiones
y permite que tengamos menor
exposicion hacia adelante ala
volatilidad de los precios del
crudo”, explico el directivo.

La explicacion genero espe-
culaciones sobre si eso quiere
decirqueEcopetrolestadejando
de apostarle alos hidrocarburos
para migrar a otros negocios.
Sin embargo. la afirmacion, se-
gan explico una persona cono-
cedora de la operacion, no se
sostiene. “Ecopetrol es cuatro o
cinco veces mas grandes que
ISA,entoncesloshidrocarburos
seguirian siendo aproximada-
mente 80%delnegociodelaem-
presa”, explico.

En la misma linea, Julio Cé-
sar Vera, presidente de la Fun-
dacién Xua Energy, se refirio a
la oferta como una transaccion
energética responsable, en li-
nea con lo que vienen hacien-
do sus pares a nivel mundial.

“Ecopetrol, como todas las
petroleras, esta diversificando
su portafolio en el sector para
avanzar en renovables y elec-
trificacion de la economia. Aca
juega mucho un activo como
ISA, que esta en un negociore-
gulado como lo es la transmi-
siénytiene unos ingresos pre-
decibles, estables, y con gran
perspectiva de crecimiento”,
anoto.

Vera, ademas, calculd que
estatransacciondejariaaEcope-
trolcomolaterceraocuartaem-
presa de la region, compitien-
do de cerca con Petrobras y con

3.484

MILLONES DE ACCIONES DE
ECOPETROL PODRIAN CIRCULAR
PARA SUVENTA EN EL MERCADO
DE VALORES LOCAL.

Sin embargo, de Corficolom-
biana, Andrés Duarte, advirtio
que, aunque es una positiva op-
cion para la captacion de recur-
sos, con la actualidad del sector
y laincertidumbre sobre su pro-
ceso de recuperacion el tiempo
de venta de acciones puede tar-
dar més de lo esperado. “No es
facil. El panorama del sector no
es tan constructivo como en las
pasadasemisiones. Puede serun
tema demorado. Habria dudas
sobre si el precio que sevaa cal-
cular deberia incluir o no como
unhechoqueEcopetrol adquiere
aISA”, comento.

JUAN SEBASTIAN AMAYA
@sebasamayar

una gran perspectiva de creci-
miento. En efecto, no solo pa-
saria a ser la primera en trans-
misién, como lo es ISA hoy en
dia, sino que ampliaria su pre-
sencia en el continente, pasan-
do de operar en Colombia, Es-
tados Unidos, Brasil y México,
como lohace actualmente, aes-
tar en Chile, Pera, Bolivia, Ar-
gentina y Centroameérica.

MinHacienda podria
subastar acciones
entre los varios
oferentes

Desde que empezaron a
circular los rumores sobre el
interés de vender la participa-
cion de ISA que tiene el
Gobierno, empezaron a sonar

LAURA VITA MESA
Ivita@larepublica.com.co

oferta de Ecopetrol.

Siganos en:
www.larepublica.co

haria Ecopetrol este afio

Escanee para oir parte de
§] larueda de prensa de
|-!| E Felipe Bayén scbre la

(on mds informacion sobre la emision que

como empresas interesadas,
ademas de Ecopetrol, el Grupo
EPM Yy el Grupo Energla Bogotd
(GEB), que confirmé en un
comunicado su interés y
disposicion para presentar una
oferta. Con dos ofertas sobre la
mesa, ya se habla de que el
Ministerio haga una puja para
maximizar el recaudo.
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Presidente de Ecopetrol

“Ecopetrol es lider en la cadena de
hidrocarburos y queremos fortalecernos

con ISA, que es lider en el continente (...).
También nos daria menor exposicion a la
volatilidad de los precios del crudo”.

Diego Mesa

Ministro de Minas y Energla

“Desde el punto de vista de seguridad
energética es fundamental para el pais

tener una participacion mayoritaria en
las dos companfiias y con esa propuesta se
seguiria esa sana costumbre”.

Julio César Vera
Presidente de la Fundacion Xua Energy

“ISA es un gran activo porque estd en un
negocio regulado, como lo es la
transmision y tiene Unos ingresos
predecibles, estables y con una gran
perspectiva de crecimiento”.
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