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casosy el cierre prolongado de sus fronteras.

‘ISA nos daria cobertura en
momentos de volatilidad del
precio del crudo’: Ecopetrol

Felipe Bayon, presidente de la petrolera, dice que la oferta presentada para
quedarse con el control de Interconexién Eléctrica les permitira cons\glidarse
en el mercado, y la Nacién obtendria rapidamente recursos para la crisis.

MARIA ARBELAEZ-

Tieweo | Wa

Ecopetrol quiere adquirir el
51,4 por ciento de las acciones
de Interconexion Eléctrica S. A.
E.S. P. (ISA). las cuales eftéln ﬁn

a-

proceso de emision de acciones
o capitalizacién para obtenerlos
recursosy comprar lasacciones.

Desde Ecopetrol lo vemos

ci6n, para empezar una fase de
transformacion energética den-
tro de la petrolera estatal. Asi lo
indico Felipe Bayon, presidente
de Ecopetrol, en dialogo con EL
TIEMPO.

como un acertado,
porque nos queremos consoli-
dar enelsector energéticoen Co-
lombiay en el continente ameri-
cano.

La compra de ISA es un paso
transformacional en términos

La cabeza de la fiia pe- de que tie-
trolera, ademas, aseguré que la  ne Ecopetrol. Si uno piensa en
oferta que le presentaron al Mi- una agenda a nivel mundial, to-

nisterio de Hacienda permite
que el Estado siga con el control
mayoritario en las dos empre-

sas, pero asegurando unosrecur- *

sosqueayudarana cubrirlosgas-

tos ocasionados por la pande-

mia.

¢En qué consiste la oferta

que estdn presentando por
ISA?

dosestos temas tienen la posibili-
dad de generar mucho valor.
Hay una de

energia, se esta avanzando en
fuentes renovables, hay aumen-
to de electrificacién; viendo
todo esto, ISA nos permite tener
una fuente importante de mate-
rial de ingresos adicionales de
negocios que son de bajas emi-
siones.

de ventas de algunos activos que
no sean estratégicos.

¢Qué ventajasle traeriaa
Ecopetrol la adquisicion
mayoritaria de las acciones
deISA?

ISAesliderenelc

crisis porlapandemianoshagol-
peado a todos, en términos de
pérdidas de empleo, de inver-
sion, bajas en la economia, por
lo que el hecho de que el Gobier-
no tenga la oportunidad de reci-
bir unos recursos frescos de ma-
nera muy rapida es bastante im-
portante.

Elhechode quela
transaccion se realice
con un contrato
interadministrativo entre
Ecopetrol yla Nacién hace
que norealice una oferta
piblica de adquisicion
(OPA), ¢estono afecta que
las acciones de ISA tengan
un valor mas bajo al que
podria tener si hay mas
interesados enla compra?
Creo que permite en un pri-
mer lugar que sea una transac-
cion relauvameme rapida. Para

transmisién de electricidad. En
Colombia, Brasil, Pertiy Chile tie-
ne unas posiciones muy signifi-
cativas y esto permitiria avanzar
en la transicion energética. Ade-
mas, el presidente Ivan Duque
anunci6 hace poco que Colom-
bia va a reducir el 51 por ciento

el res-
petode lus accionistas minorita-
rios, el buen gobierno corporati-
vo. Por ejemplo, tanto la accién
de ISA como la de Ecopetrol,
que cotizan en la Bolsa de Valo-
res de Colombia, van a seguir co-
tizando.

‘También, queremos respetar

£

tanovin-
culante para adquirir la partici-
pacioén que tiene la Nacién en
ISA, eso es el equivalente al 51,4
por ciento de la compaiiia. Le hi-
cimos la oferta al Ministerio de
Hacienday Crédito Piiblico, y es
este el que decide siacepta ono.

Nosotrosno
do el precio, el precio es confi-
dencial. Hay unos procesos deta-
llados que hay que surtir, y eso
es parte de la debida diligencia.

‘maria, sies-
tamns todos comodos, un con-
trato interadministrativo para
hacer la operacién.

Si firmamos el contrato, noso-
tros seguiriamos adelante con el

éDe donde van a salir
los recursos para la
ion de ISA?
Tenemos varias opciones para
poder fondear la i6n. En

Felipe Bayén, de sus emisiones de gases de el gobierno corporativo de ISA,
Ecgpe vt des‘::c - efect9 invernadero al 2030, esta el equipo directivo de ISA, por-
TR T adquisicién nos permite pensar . que es una compafiia superbién
tenido ISA en los e gagun
tltimos anos. El segundo punto es que ISA  granniimero de accionistas.
ha tenido un comportamiento,
desdeel punto devista desus ne- ¢Como ve Ecopetrol, en
gocios y sus numeros, muybue- casode compraralSA,
nesquellevarfaalaN: dete- no.En hacreci- entraral de vias
nerel88,5 por ci do en niimeros con la participacién que ya
nes de Ecopetrol al 80 por cien- mas del 10 por ciento en ingre- tiene la compaiiia de
to. La idea es hacer eso en el sos y mas del 15 por ciento en energia en este campo en
transcurso de este afio, esto es  Ebitda. Si uno mira la crisis del Colombiay en Chile?

un proceso que puede tardar
unos seis meses.

Y adicional a la capitalizaci6n,
nosotros lo que estamos viendo
es utilizar recursos que pueden
pmvemr dela caja que tenemos

ode una fi

un primer lugar pensamos en ha-
cer una capitalizacion, la cual
: LT A

es decir, pedir prestada una pla-
ta en los mercados y también

ACCIONES DE ECOPETROL, GEB E ISA, EN LO QUE VA DE ANO

(Pesos por accién)
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afio pasado, las caida de los pre-
ciosdel petréleo, que nosimpac-

t6 a todos a nivel mundial, ISA
tu d fi i

La infraestructura vial es un
tema central en la reactivacion
econémira. Siuno piensa que el

p esalien-
tey una compafiiacomoISA nos
permite tener una cobertura na-
tural. Es decir, cuando los pre-
cios caen,gze se caen las ventas
eingresos de Ecopetrol, unaem-
presa como ISA no cae en térmi-
no de sus ingresos, lo que nos
permitiria tener esa cobertura,
estar menos expuestos alos mo-
mentos de crisis y volatilidad.
Laidea es quesi esto llega a fe-
liz término, nosotros seguiria-
mos respaldando el plan de cre-
cimiento que tiene la compaiia.
Creemos que la operacion no
solo beneficia a Ecopetrol, a ISA
yasusaccionistas, sino que tam-
bién al pais, desde el punto de
vista de seguridad energética.

¢Cudles son las ventajas
paralaNacién de que
Ecopetrol seael
comprador de ISA?

En términos generales, el con-
trol delas dos compariias seman-
tiene por parte de la Nacion.
Este es un tema que nosotros lle-
vamos analizando un poco mas
de afio y medio, lo hemos mira-
do con juicio, en detalle, y eso
creo yo que es bien importante.
Hemos hecholatareacon muchi-
simo juicio.

Ademas, en este momento, la

mover pro-
ductos, movergente, necesitaes-
tar conectado, tener buenainfra-
estructura se vuelve una apues-
ta absolutamente estratégica
para ser mas competitivos en el
mercado.

Esto también va apalancado a
quelSA tiene una estrategiamuy
buena, que hasidobienaplicada
en los tdltimos afios, y nosotros,
como Ecopetrol, 1a vamos a se-
guir apoyando.

¢Coémo ven el
comportamiento de

las acciones de Ecopetrol
eISA tras el anuncio?

Es un tema puntual. Algunas
de las acciones subieron bastan-
te la semana pasada, después
volvieron a bajar; los mercados
tienen ese comportamiento. En
términos de volatilidad y demas
hubo una caida inicial en el dia
de hoy (miércoles), pero ya hay
recuperacion. Este es un tema
que esperamos cerrar en el
2021, entre todas las partes. En
ese sentido hay que tener tran-
quilidad, es parte del comporta-
miento normal del mercado y
esteesuntemaquevaatomaral-
gin tiempo si estamos previen-
do que podamos cerrar todo
esteafio.

Puja por un negocio de unos US$ 4.000 millones

Elanuncio, ayer, de Ecopetrol de una
oferta formal para comprar la participa-
ciéndelaNaci6n enISA agit6la puja por
latransmisorade electricidad, puestres
semanas antes el Grupo Energia de Bo-

in-
terés en quedarse con la participacién
mayoritaria en ISA.

Ecopetrol present6 una oferta no vin-
culante para adquirir las acciones que
tiene en este momento la Nacion de la
empresa Interconexion Eléctrica S. A.
E.S. P. (ISA), que corresponden al 51,4
por cientodela compafiia, que esla par-
ticipacion mayoritaria que hoy tiene el
Gobierno. A precios de mercado actua-
les, el valor de esa participacion podria
valer 4.000 millones de délares.

La empresa de petroleos sefialo que
estadecisién hace parte del plan paraen-
trar en el mercado energético del pais.

Tras conocerse laintencion de Ecope-
trol, la accién de la petrolera bajé 5,7
por ciento en la Bolsa de Colombia en la

jornada de ayer; la accién de ISA cay6 4
por ciento, yladel GEBbaj6 0,2 por cien-

to.
“La acci6n de Ecopetrol cae debido a
quel ! indicé delasfu

tes de financiacién para comprar ISA se-
ria mediante la emision de acciones, lo
cual genera la expectativa de un incre-
mentoenlaofertacirculante enel merca-
do”, dice Juan David Ballén, director de
Anlisis y Estrategia de Casa de Bolsa.
Ballén también sefiala que hay dudas
acerca de si en el caso de que Ecopetrol
comprealSA, laentidad debahaceruna
oferta pablica de adquisicion (OPA)
para que los accionistas minoritarios
también puedan vender si lo desean.
“Desde mi punto de vista -dice Ballén-,
seria lo mas justo, teniendo en cuenta
que segiin la regulacion en Colombia,
cuandounaentidad desea comprar mas
del 25 por ciento de una compaiiia lista-
da, debe realizar una OPA”.
Parael GEB, ir por ISA encajaen su es-

trategia de crecimiento en el sector de
transmision de electricidad, donde tie-
ne presencia importante en Guatemala,
Perti, Colombia y Brasil.

Sibien Ecopetrol subraya que vender-
le ISA a esta empresa permitiria que la
Nacion acceda mas rapido a esos recur-
s0s, expertos sefialan que una oferta
abierta enla que estén el GEBy posible-
mente otrosinteresados como EPM per-
mitiria maximizar el precio de ISA, lo
que vendria bien en la obtencién de re-
cursos piiblicos para enfrentar la actual
crisis por el coronavirus, y entre masre-
cursos se pudieran obtener, se genera-
riamas confianza parael pais enlos mer-
cados financieros internacionales.

Entre algunos analistas consultados,
1a venta a Ecopetrol generaria una con-
centracion extrema en esa empresa, te-
niendo en cuenta su poder en los hidro-
carburos, alo que se le sumaria su pre-
sencia en una empresa que domina la
transmision de electricidad. Y un poder

de esa magnitud concentrado en manos
estatales puede ser inconveniente.

Por su parte, ante el interés del GEB,
Ballén comenta que su capacidad de en-
deudamiento es maslimitada, ylasnece-
sidades actuales de recursos con las que
cuentael Distrito, araizdelimpacto eco-
némico en la capital del pais por la pan-
demia, podrian verse disminuidas en
un corto plazo via menores dividendos
de GEB, por un flujo de caja mas limita-
do, dado el mayor endeudamiento que
supondria la operacién para la compa-
fifa.

En todo caso, expertos consultados
ven con buenos ojos la venta a otra em-
presa estatal, pues consideran que una
privatizacion seria negativa, sobre todo
en momentos en que la inversion china
viene entrando con fuerza en todo el
continente, y no ven conveniente que
se amplie tanto la propiedad de activos
estratégicos de transporte y energia en
manos de China.



