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Ecopetrol sube a ISA a su
canasta de adquisiciones

Otras compafias como Grupo de Energia Bogota (GEB) también tiene
interés en comprar el 51,41 % de las acciones que el Gobierno posee.

Por FERNEY ARIAS JIMENEZ

| precio con el que abre
Ahoy la accién de ISA en

la Bolsa de Valores de
Colombia (BVC) de 24.000 pe-
sos, el 51,41 % de la participa-
cion que tiene la Nacién en
esa compania, unas 569,47 mi-
llones de acciones, valdrian
13,66 billones de pesos.

En ese contexto, la petro-
lera estatal Ecopetrol anunci6
ayer que present6 una oferta
no vinculante para adquirir
ese lote accionario que estd a
nombre del Ministerio de Ha-
cienda. En informacion rele-
vante publicada en la Supe-
rintendencia Financiera (Su-
perfinanciera) Ecopetrol ex-
plicé que con esta decision
busca tener participaciéon en
otros campos de la energia,
incluida el de la transmision,
todo apalancado en la trans-
formacion digital y en la con-
vergencia tecnolégica.

Segln se explico la estruc-
turacion financiera de la ope-
racién mantendria un nivel de
endeudamiento de Ecopetrol
alineado con su grado de in-
versidn y el negocio se realiza-
ria a través de un contrato in-
teradministrativo entre Eco-
petrol y el Ministerio de Ha-
cienda y Crédito Publico.

En ese contexto no seria
necesario realizar una Oferta
Publica de Adquisicién (OPA)
dirigida a los accionistas de
ISA, en la medida en que la
Nacién continuaria siendo el
beneficiario real de las accio-
nes de ISA y mantendria el
control ultimo sobre las mis-
mas, dado que mantendria la
participacién de al menos el
80 % en Ecopetrol.

La transaccion se financia-
ria con un esquema que inclu-
ye una nueva capitalizacién de
Ecopetrol a través de una emi-
sién de acciones, recursos pro-
pios y otros esquemas de fi-
nanciacién disponibles, inclui-
da la desinversion en activos
no estratégicos. Esta nueva
emisiéon impulsaria el merca-
do de capitales local al poder
convertirse en la més grande
en la historia de Colombia.

La movida

Para Omar Sudrez y Juan Felipe
D’luyz, investigadores econd-
micos de Casa de Bolsa, a la
luz de la retadora situacion fis-
cal actual del pais, por la pan-
demia, desde el afio anterior el
Gobierno tiene contemplada
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una estrategia de administra-
cién 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 calculos, en un escena-
rio en que la petrolera com-
prara la participacion contro-
lante en ISA, financiando unos
14,1 billones de pesos con nue-
va deuda, su nivel de endeuda-
miento estaria en linea con lo
que esperan las firmas califi-
cadoras de riesgo de crédito.

No obstante, los analistas
de Casa de Bolsa llamaron la

$29.250

precio récord de la accion de
ISA en la BVC, reportado el
pasado 12 de enero.

atencion sobre el anuncio de
Ecopetrol al sefialar que seria
una operaciéon “un tanto con-
tradictoria” dada la desinver-
sién que realizé en 2015 del
5,32 % que Ecopetrol tenia en
ISA a un precio promedio de
9.163 pesos, casi tres veces
menor al actual.
Adicionalmente, resalta-
ron que esta operacion no se

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

“Desde un punto de vista
estratégico, resaltamos que la
compania adquiriria un activo
que opera negocios muy dife-
rentes a las actividades inte-
gradas de petrdleo y gas en las
cuales se enfoca, con los seg-
mentos de exploraciéon y pro-
duccion, transporte y refina-
cién, por lo cual representaria
un cambio importante en su
estrategia”, anotaron.

Mas interesados
El Grupo de Energia Bogotd
(GEB) en reportes enviados a
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ISA tiene presencia en
Colombia, Brasil, Chile,
Peru, Bolivia y Centroa-
mérica, operando los ne-
gocios de transmision de
energia, concesiones via-
les y telecomunicaciones.
En transmision de ener-
gfa cuenta con una con-
fiabilidad del 99,99 %, y
tiene a Colombia (70 %)
y Pert (73 %) como los
mercados donde tiene
mayor participacion. En
el negocio de concesio-
nes viales, opera actual-
mente cerca de 907 kil6-
metros, con una partici-
pacion de mercado en
Chile del 39,3 %. La
compafia ha consolida-
do su presencia en Lati-
noameérica, donde resalta
su reciente ingreso al ne-
gocio vial en Colombia.

la Superfinanciera los pasados
6 y 26 de enero confirmé que
avanza en la evaluacidén de
oportunidades de inversion, y
ratifico su interés y disposi-
cién de presentar una oferta
para la adquisicién de las ac-
ciones que actualmente son
de propiedad de la Nacion en
ISA, ajustandose a los trami-
tes y autorizaciones corpora-
tivas correspondientes.

En ese sentido, Germdn
Cristancho, gerente de Inves-
tigaciones Econdmicas de
Davivienda Corredores, co-
menté que dada la magnitud
de la transaccién, que de-
mandaria mas de 14 billones
de pesos, resultaria compleja
para GEB, incluso si acudiera
a una colocacion de acciones,
a la emisién de deuda o un
plan de desinversiones.

Desde la 6ptica de Casa de
Bolsa, GEB se encontraria en
la capacidad de comprar una
participacion en ISA cercana
a un 17,2 %, lo cual manten-
dria en limites 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 Medellin tiene una
serie de compromisos finan-
cieros con los bancos multila-
terales, que establecen un li-
mite en sus niveles de endeu-
damiento, que a septiembre
pasado, estaban por encima.

El Gobierno, por su parte,
no ha dado a conocer aun
una decisién tomada de ma-
nera definitiva frente a esta
enajenaciéon m

3= EN DEFINITIVA

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 Energia de
Bogota, entre los interesados.



