Desde que se inici6 el ana-
lisis de las opciones para ha-
llar los millonarios recursos
querequiere el pais para ali-
viar sus cuentas fiscales tras
elimpacto de la atencién de
la emergencia sanitaria en
elgasto piiblico, desde el Mi-
nisterio de Hacienda se ha-
bia insistido en la férmula
de una optimizacién de acti-
vos, que implicaria que
otras entidades piiblicas
compren la participacion di-
recta del Gobierno central
en diversas empresas, para
que sigan siendo priblicas.

Y tras los fuertes rumores
que apuntaban a que el Go-
bierno si estaria buscando
vender su cuota del 51,4 por
ciento en Interconexion
Eléctrica S. A. (ISA), esta se-
mana Ecopetrol sorprendio
alos mercados al presentar-
le al Ejecutivo una oferta no
vinculante por este porcen-
taje.

La propuesta prevé un
convenio interadministrati-
vo para traspasar el control
deISA ala petrolera, en una
operacionde mas de 14 billo-
nes de pesos, cifra superior
a los 12 billones que el Go-
bierno espera recibir por la
venta de activos estatales,
seglin el Presupuesto Gene-
ral de la Naci6n de 2021.

La transaccion se pagaria
bajo un esquema combina-
do queincluye la emisién de
acciones del 8,4 por ciento
de Ecopetrol pendiente del
20 por ciento ya aprobado
porlaLey118de 2006, recur-
sos de caja de Ecopetrol, en-
deudamiento y venta de acti-
vos no estratégicos. Esto per-
mitiria que ISA y Ecopetrol
sigan siendo publicas, a tra-
vés de una participacion de
la Nacion de al menos 80
por ciento en la petrolera.

La oferta no solo produjo
unfuerte remezon enel mer-
cado de valores y en el sec-
tor eléctrico, sino que ade-
mas abrié una puja con el
Grupo Energia Bogota
(GEB), que ratifico su inten-
cionde presentar una oferta
paratener el control de ISA.

Dudas bursatiles

La primerainquietud des-
de la 6ptica del mercado de
valores tiene que ver con el
mecanismo de adquisicion,
yaque, segiin Juan David Ba-
llén, director de Analisis y
Estrategia de la comisionis-
ta Casa de Bolsa, la regula-
cién prevé que cuando una
firma quiere comprar mas
del 25 por ciento de una em-
presaque cotizaen el merca-
do bursatil se debe realizar
una oferta publica de adqui-

El remezdn tras la oferta de

Ecopetrol por el control de ISA

Aunque las firmas seguirian siendo estatales, la operaciéon implicaria duros retos
para el mercado de valores y el sector eléctrico. El GEB también entrard al ruedo.
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135'428.000

sicién (OPA).

Sin embargo, un reporte
especial de la Direccion de
Investigaciones Economi-
cas, Sectoriales y de Merca-
do de Bancolombia sefiala
que, segin el Decreto 2555
de 2010, la OPA alos demas
accionistas de ISA no seria
necesaria, porque la Nacion
seguiria siendo el beneficia-

rioreal de las accionesdela

compafiia y mantendria el
controlsobrelas dos empre-
sas.

No obstante, el mismo do-
cumento sefiala que aun-
que hay confianza en que la
transaccion se hariaconape-
go ala normatividad, varios
agentes del mercado han di-

FELIPE BAYON
Presidente de Ecopetrol

“Latransicién
energéticaesun
proceso que debemos
hacer de forma
ordenadayquese
consolidardenel
largo plazo.
Elpetréleoyel gas
seguiran siendouna
fuente primordial de
energia porvarias
décadas mas”.

Patrimonio

CIFRAS FINANCIERAS DE ECOPETROL Y DE ISA

Enero a septiembre de 2020. Cifras en millones de pesos.

35'836.000

Ingresos
operacionales

G
Utilidad neta
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*Utilidad antes de
impuestos,
depreciaciones y
amortizaciones.

12'606.000

Ebitda

Fuente: Reporte de empresas a la Superfinanciera

cho que el esquema pro-
puesto desprotegeria los in-
tereses de los socios minori-
tarios de ISA y de Ecopetrol.

“Esperamos que el Go-
bierno y Ecopetrol puedan
pronunciarse frente a esta
preocupacion”, agrega el
documento, que calcula un
impacto de -6 por ciento so-
bre el precio objetivo de la
acciéon de Ecopetrol para
2021, mientras que el de la
accion de ISA para diciem-
bre se proyecta en 23.250
pesos, para unadesvaloriza-
cion del 3 por ciento.

Desafios energéticos

El presidente de Ecope-
trol, Felipe Bayon, le dijo a
EL TIEMPO que se hizo un
andlisis durante un afio y
medio, el cual incluyé una
revision del entorno interna-
cional, en el que se eviden-
cialatendencia haciala des-
carbonizacion y la electrifi-
cacion de las economias y
un entendimiento en pro-
fundidad del mercado eléc-
trico nacional en toda su ca-
dena de valor.

Y agregd que la transmi-
sion de energia (que repre-
sento el 80 por ciento de los
ingresos de ISA entre enero
y septiembre del 2020) es
uno de los campos mas
atractivos por su rentabili-
dad “y la complementarie-
dad con nuestras operacio-
nes”.

En el sector eléctrico, las
preocupaciones estin por

los eventuales conflictos de
interés que pueden darse
porquelaregulacién no per-
mite que empresas transpor-
tadoras puedan integrarse
con otras dela cadena.
SandraFonseca, presiden-
ta de la Asociacién Colom-

biana de Grandes Consumi-

dores de Energia Industria-
les y Comerciales (Asoener-
gia), indic6é que ve un con-
flicto porque Ecopetrol ac-
tia como generador y es co-
mercializador.

La dirigente gremial ad-
vierte que con transacciéon o
sin esta, el pais también esta

en mora de volver indepen-
diente a la firma XM, opera-
dor del mercado eléctrico,
hoy filial de ISA y cuyas fun-
ciones no podria desempe-
flar una empresa con intere-
ses en el sector.

Entre otras actividades,
XM esta a cargo de liquidar
las cuentas del mercado
eléctrico, del despacho dia-
rio por parte de los genera-
dores y de administrar las
transacciones con Ecuador.

No obstante, paraJosé Pla-
ta, socio director de la firma
MarkUp Consultores, el he-
cho de que Ecopetrol solo
acttie como autogenerador
norepresentadicho conflic-
to, pero pone al pais a pen-
sar en que si en la transicién
energética el sector petrole-
ro quiere hacer grandes in-
versiones en fuentesrenova-
bles no convencionales,
esto si implicara un reto en
regulacion hacia el futuro.

“La preocupacion que se
generano es de posicion do-
minante, sino de integra-
ciondeactividades de trans-
mision con las de genera-
cién y comercializacion de
energia, y hacia alla deber ir
laregulacién”, agrego el ex-
perto.

Yrecalco que hay que pon-
derar las restricciones fren-
te a los beneficios que ten--
dria que un peso pesado
como Ecopetrol llegue a
competir con los grandes
que ya estan establecidos.

‘Sobre la opcién del Grupo
Energia Bogota, los analis-
tas de Bancolombia estiman
que subiendo su endeuda-
miento solo le alcanzaria
para comprar el 13,7 por
ciento de ISA, a menos que
venda activos y haga una
emision de acciones.

Sin embargo, Enel Améri-
cas;, que controla Emgesa y
Codensa, reporto la firma
de un acuerdo marco de in-
version con el GEB, su socio
en estas dos compaifiias,
que permitiriaintegrar el ne-
gocio renovable a las inver-
siones conjuntas y propo-
ner acuerdos de concilia-
cion paralas demandasarbi-
trales que estin en curso.

Fuentes consultadas dije-
ron que no es descartable
que, tras la reconciliacion
de este matrimonio empre-
sarial, se pueda viabilizar
una inversién por parte de
Enel que complemente las
que haria el GEB para mos-
trar sus cartas por ISA.
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Judicial

§ % Rama Judicial
@ Consejo Superior de la Judicatura

Republica de Colombia

1 Publicacion de la convocatoria en la pagina web de la Rama

INFORMA

Que de conformidad con los acuerdos PSAA16-10553 de 2016 y PCSJA17-10717 de 2017, se elaboraran las listas de
candidatos destinadas a proveer tres (3) cargos de consejeros (as) de las secciones tercera y quinta y de la Sala de
Consulta y Servicio Civil, del Consejo de Estado, vacantes de los consejeros RAMIRO DE JESUS PAZOS GUERRERO,
LUCY JEANNETTE BERMUDEZ BERMUDEZ y ALVARO NAMEN VARGAS respectivamente; por ello

INVITA

A todos los interesados que retinan los requisitos establecidos en la Constitucion Politica y en la ley, que aspiren
a ocupar las citadas vacantes, para que presenten su hoja de vida y acrediten'las calidades minimas exigidas.

El proceso tendré el siguiente cronograma:

Consejo Superior de la Judicatura
Presidencia

El Consejo Superior de la Judicatura, en ejercicio de las competencias conferidas por el articulo 231 de la Constitucion
Politica, en cumplimiento del Acto Legislativo 02 de 2015 y en desarrollo del articulo 34; numeral 10 del articulo 85
y 130 de la Ley 270 de 1996 Estatutaria de la Administracion de Justicia, i

31 de enero de 2021

2 Postulacion e inscripcion de los nombres de quienes aspiran

Del 1 al 12 de febrero de 2021

3 Publicacion de inscritos en la pagina web

Del 16 al 22 de febrero de 2021

4 Observaciones y apreciaciones sobre la lista de inscritos

Del 23 de febrero al 1 de marzo de
2021




