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ISA
Cifras en $

Ingresos 
de ISA

En millones de $
Enero-septiembre 2020
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Principales accionistas
Datos a junio 30 de 2020 Número de acciones Paticipación en %

Energía 
5.770.741

Vías 
1.087.784

Telecomu-
nicaciones 
282.652
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Ecopetrol
Cifras en $
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COMPRA NOTICIA

Ecopetrol sube a ISA a su 
canasta de adquisiciones
Otras compañías como Grupo de Energía Bogotá (GEB) también tiene 
interés en comprar el 51,41 % de las acciones que el Gobierno posee.

$29.250 
precio récord de la acción de 
ISA en la BVC, reportado el 
pasado 12 de enero.

Por FERNEY ARIAS JIMÉNEZ 

 

Al precio con el que abre 
hoy la acción de ISA en 
la Bolsa de Valores de 

Colombia (BVC) de 24.000 pe-
sos, el 51,41 % de la participa-
ción que tiene la Nación en 
esa compañía, unas 569,47 mi-
llones de acciones, valdrían 
13,66 billones de pesos. 

En ese contexto, la petro-
lera estatal Ecopetrol anunció 
ayer que presentó una oferta 
no vinculante para adquirir 
ese lote accionario que está a 
nombre del Ministerio de Ha-
cienda. En información rele-
vante publicada en la Supe-
rintendencia Financiera (Su-
perfinanciera) Ecopetrol ex-
plicó que con esta decisión 
busca tener participación en 
otros campos de la energía, 
incluida el de la transmisión, 
todo apalancado en la trans-
formación digital y en la con-
vergencia tecnológica. 

Según se explicó la estruc-
turación financiera de la ope-
ración mantendría un nivel de 
endeudamiento de Ecopetrol 
alineado con su grado de in-
versión y el negocio se realiza-
ría a través de un contrato in-
teradministrativo entre Eco-
petrol y el Ministerio de Ha-
cienda y Crédito Público. 

En ese contexto no sería 
necesario realizar una Oferta 
Pública de Adquisición (OPA) 
dirigida a los accionistas de 
ISA, en la medida en que la 
Nación continuaría siendo el 
beneficiario real de las accio-
nes de ISA y mantendría el 
control último sobre las mis-
mas, dado que mantendría la 
participación de al menos el 
80 % en Ecopetrol. 

La transacción se financia-
ría con un esquema que inclu-
ye una nueva capitalización de 
Ecopetrol a través de una emi-
sión de acciones, recursos pro-
pios y otros esquemas de fi-
nanciación disponibles, inclui-
da la desinversión en activos 
no estratégicos. Esta nueva 
emisión impulsaría el merca-
do de capitales local al poder 
convertirse en la más grande 
en la historia de Colombia. 

 
La movida 
Para Omar Suárez y Juan Felipe 
D’luyz, investigadores econó-
micos de Casa de Bolsa, a la 
luz de la retadora situación fis-
cal actual del país, por la pan-
demia, desde el año anterior el 
Gobierno tiene contemplada 

encuentra contemplada den-
tro de su Plan de Inversión 
para 2021, anunciado en di-
ciembre pasado por la com-
pañía petrolera. 

“Desde un punto de vista 
estratégico, resaltamos que la 
compañía adquiriría un activo 
que opera negocios muy dife-
rentes a las actividades inte-
gradas de petróleo y gas en las 
cuales se enfoca, con los seg-
mentos de exploración y pro-
ducción, transporte y refina-
ción, por lo cual representaría 
un cambio importante en su 
estrategia”, anotaron. 

 
Más interesados 
El Grupo de Energía Bogotá 
(GEB) en reportes enviados a 

La venta de las acciones que el 
Ministerio de Hacienda posee en 
ISA ya tiene ofertas e intereses 
planteados sobre la mesa. Eco-
petrol y el Grupo de Energía de 
Bogotá, entre los interesados.

EN DEFINITIVA   

la Superfinanciera los pasados 
6 y 26 de enero confirmó que 
avanza en la evaluación de 
oportunidades de inversión, y 
ratificó su interés y disposi-
ción de presentar una oferta 
para la adquisición de las ac-
ciones que actualmente son 
de propiedad de la Nación en 
ISA, ajustándose a los trámi-
tes y autorizaciones corpora-
tivas correspondientes. 

En ese sentido, Germán 
Cristancho, gerente de Inves-
tigaciones Económicas de 
Davivienda Corredores, co-
mentó que dada la magnitud 
de la transacción, que de-
mandaría más de 14 billones 
de pesos, resultaría compleja 
para GEB, incluso si acudiera 
a una colocación de acciones, 
a la emisión de deuda o un 
plan de desinversiones. 

Desde la óptica de Casa de 
Bolsa, GEB se encontraría en 
la capacidad de comprar una 
participación en ISA cercana 
a un 17,2 %, lo cual manten-
dría en límites manejables 
sus niveles de deuda. 

Sobre un posible interés 
de EPM por adquirir el control 
accionario de ISA, Casa de Bol-
sa no lo considera factible 
dado que la empresa del Mu-
nicipio de Medellín tiene una 
serie de compromisos finan-
cieros con los bancos multila-
terales, que establecen un lí-
mite en sus niveles de endeu-
damiento, que a septiembre 
pasado, estaban por encima. 

El Gobierno, por su parte, 
no ha dado a conocer aún 
una decisión tomada de ma-
nera definitiva frente a esta 
enajenación  ■

PARÉNTESIS

VENTA DE LA JOYA 
DE LA CORONA

ISA tiene presencia en 
Colombia, Brasil, Chile, 
Perú, Bolivia y Centroa-
mérica, operando los ne-
gocios de transmisión de 
energía, concesiones via-
les y telecomunicaciones.  
En transmisión de ener-
gía cuenta con una con-
fiabilidad del 99,99 %, y 
tiene  a Colombia (70 %) 
y Perú (73 %) como los 
mercados donde tiene 
mayor participación. En 
el negocio de concesio-
nes viales, opera actual-
mente cerca de 907 kiló-
metros, con una partici-
pación de mercado en 
Chile del 39,3 %. La 
compañía ha consolida-
do su presencia en Lati-
noamérica, donde resalta  
su reciente ingreso al ne-
gocio vial en Colombia.

atención sobre el anuncio de 
Ecopetrol al señalar que sería 
una operación “un tanto con-
tradictoria” dada la desinver-
sión que realizó en 2015 del 
5,32 % que Ecopetrol tenía en 
ISA a un precio promedio de 
9.163 pesos, casi tres veces 
menor al actual. 

Adicionalmente, resalta-
ron que esta operación no se 

una estrategia de administra-
ción de activos, entre ellos ISA, 
con el objetivo de optimizar la 
rentabilidad de ese portafolio. 

Desde su perspectiva, con-
sideran que Ecopetrol cuenta 
con la capacidad financiera 
para poder participar en una 
posible compra de las accio-
nes de ISA (ver Paréntesis). 

Sus cálculos, en un escena-
rio en que la petrolera com-
prara la participación contro-
lante en ISA, financiando unos 
14,1 billones de pesos con nue-
va deuda, su nivel de endeuda-
miento estaría en línea con lo 
que esperan las firmas califi-
cadoras de riesgo de crédito. 

No obstante, los analistas 
de Casa de Bolsa llamaron la 


