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El matrimonio entre
ISA'y Ecopetrol

Hace pocos
dias la petro-
lera estatal
Ecopetrol
anuncio que
habiaenviado

MICHELJANNA  ynga oferta no
Presidente del vinculante al
ﬁgfﬁgﬂ;‘f”r Ministerio de
de Valores Hacienda para

hacerse  al

51% que po-
see el Gobierno Nacional enISA,
la principal empresa de trans-
misién eléctrica de nuestro
pais.

Para entender este anuncio
es necesario remontarse a ju-
nio del afio pasado, cuando el
Gobierno revel6 las cuentas de
su plan de financiamiento de
2021 en medio de las apre-
miantes necesidades genera-
das por la pandemia. En ese
planincluyéun rubropor 12 bi-
llones de pesos que serian con-
seguidos a través de enajena-
ciones de activos pablicos.

En intervenciones posterio-
res, el Ministro de Hacienda em-
pezbarevelarlaestrategiadela
venta. Lo primero que aclar6
es que no serian operaciones
conelsector privado, sinoven-
tas entre actores ptblicos. Lue-
g0, la cartera a su cargo confir-
mo que uno de los activos que
estaban estudiando enajenar
era justamente ISA.

En ese contexto, la oferta
realizada por Ecopetrol no es
del todo inesperada, pues no
existen muchos actores puabli-
cos con la capacidad para com-
prar una empresa del tamafio
delSA.Aun asi,variosnolavie-
ron venir y, al no haber prece-
dentes, la propuestahagenera-
do polémica.

Una operacién como esta
tiene tanto ventajas como pro-
blemas, pero sobre todo dudas
que pronto deberin ir aclaran-
do las autoridades.

Comencemos con las venta-
jas. La operacién es una inteli-
gente estructura que logra tres
objetivos simultaneos: recur-
sosrapidos que el Gobierno ne-
cesita urgentemente en 2021,
sinincrementarlayaestresada
trayectoriade sudeudadirecta,
yconmuchamenosresistencia
que en una privatizacion.

Si Ecopetrol termina com-
prando la participacion del Go-
bierno en ISA, se haria uso de
la figura de convenio interad-
ministrativo que es mas expe-
dito que un proceso pablico de
venta, con lo cual el gobierno
aseguraria el cumplimiento de
su plan financiero.

La alternativa de hacer una
enajenacion tradicional impli-
caria que los recursos dificil-
mente lleguen este afio, pues
las privatizaciones en Colom-
bia siempre han estado suje-
tas a una feroz oposicion de
sindicatos, grupos deinterés,y
algunos sectores politicos que
recurren a la justicia para tra-
barlos procesos. Solo como re-
ferencia la altima privatiza-
cion que fue la de Isagen en
2016, unactivo mucho més pe-

quefio que ISA, duro cerca de
tres afos. Esto sin contar con
que el proceso no partia de ce-
ros pues el gobierno anteriorya
lo habia comenzado.

Laotraventajaes que el nue-
vo duefio de ISA seria un actor
conocido; tan conocido que es
controlado por el mismo Go-
bierno Nacional. Esto evita la
posibilidad de que aparezcan
proponentes que, si bien pue-
denserexcelentes, también se-
rian nuevos y extrafios en el
pais. Conestapropuesta, elGo-
bierno se ahorra el ruido de sec-
tores politicos que invocan ar-
gumentos, usualmente
anacronicos, acercadelasobe-
rania energética.

Los inconvenientes vienen
por el lado de que esta opera-
cién deja el sabor de ser un
matrimonio forzado. Ecopetrol
nunca habia anunciado su in-
terés por invertir en activos de
transmision eléctrica en nin-
guno de sus planes de inver-
siones. Es cierto que la oportu-
nidad de comprar ISA no esta-
ba disponible antes, pero tam-
bién es cierto que la compra
de un activo de transmision
regulado es una desviacion de
lo que la industria extractiva
ha denominado como “transi-
cion energética”.

ESTA OPERACION
DEJA EL SABOR
DE SER UN
MATRIMONIO
FORZADO

La tendencia en las grandes
petroleras ha sido incursionar
paulatinamente en la genera-
cion edlica, solar o de gas para
reducir su huella de carbono.
Estos negocios son eminente-
mente no regulados, se desa-
rrollan en ambientes compe-
titivos y tienen caracteristicas
muy diferentes a lo que hoy es
ISAque, aparte de redes eléctri-
cas, es también concesionario
de carreteras y tiene activos de
telecomunicaciones. Esto sin
tener en cuentalas trabasregu-
latorias que se podrian crear
cuando Ecopetrol incursione
en el futuro en la verdadera
transicion energética como ge-
nerador de energia no renova-
ble, pues en Colombia las le-
yes actuales no permiten que
nuevos generadores sean tam-
bién duefios de redes de trans-
mision.

Otro problema es la ausen-
cia de un proceso que asegure
la maximizacion del precio de
venta. Laimposibilidad de que
participen compafiias ajenas al
Estado colombiano en un pro-
ceso abierto puede causar la
exclusion de actores con mayor
disponibilidad a pagar que los
estatales. Ante este cuestiona-
miento, es importante que el
gobierno ilustre muy bien los
elementos y argumentos de su
decision.

El otro tema que puede ser
problematico es asegurar que
el precio de venta incluya una
prima por el control que efec-

tivamente hoy ejerce el Gobier-
no enISA. No hacerlo podriare-
presentar una destruccion de
valor parala Nacion, puessien
elfuturo el Gobierno se arrepin-
tieradelatransaccion, y quisie-
ra escindir a ISA de Ecopetrol
para privatizarla, su participa-
cion seria inferior a 50% que
hoy posee, imposibilitando el
cobro de dicha prima. Esto se
deduce delhecho que el gobier-
no es duefio de 88,5% de Eco-
petrol, y este a suvez seriadue-
fiode 51%deISA, lo que al final
de cuentas le daria al Gobierno
una propiedad total de solo el
45% de esta altima. Este por-
centaje podria ser incluso me-
nor si diluye su participacion
en la petrolera como se des-
prende de algunas declaracio-
nes de su presidente. Por esta
razon, es importante incluir di-
cha prima de control en el pre-
cio, asi el comprador sea una
entidad controlada por el mis-
mo Gobierno Nacional.

Porelladodelasdudas, esta
el tema de la preservacion del
gobierno corporativo de ISA.
Ecopetrol havenido aumentan-
do su control en la toma de de-
cisiones de sus filiales a través
de directrices de las areas cor-
porativas de la matriz. La pre-
guntaessilSAvaaserunafilial
que se salga de este esquema
o no.

Las autoridades han men-
cionado que quieren que la
compaiiia mantenga su gobier-
no corporativo, y su libertad
para tomar decisiones que le
permitan seguir creciendo y
rentabilizando su negocio. Este
deseo debe quedar expreso en
mecanismos que estén a prue-
ba de cambios tanto en el Go-
bierno Nacional como en la di-
reccion de Ecopetrol. De lo
contrario se corre el riesgo de
que el presidente de ISA tenga
que responderle, no solo a su
junta directiva, sino al presi-
dente de Ecopetrol, a suvicepre-
sidente de operaciones, al vice-
presidente corporativo de
finanzas, al de recursos huma-
nos, al de abastecimiento, en-
tre otros, lo que limitaria el po-
derde maniobraaunaempresa
que esta muy bien manejada.

Otradudaserelacionaconel
hechoque diferentes empresas
de capital publico como el Gru-
po Energia Bogota - GEB, o las
Empresas Pablicas de Medellin
- EPM, pudieran estar intere-
sadas en pujar por ISA. Si eso
ocurre, falta conocer como ma-
nejaria el Gobierno esta situa-
cion, y cuéles serian los crite-
rios para evaluarlas diferentes
propuestas de compra.

En conclusion, para que la
audaz operacién no seconvier-
taen pesadilla, las autoridades
deberan abordar muy pronto
los aspectos mencionados. De
lo contrario corren el riesgo de
que 2021 se vaya en debates y
explicaciones del proceso, y
perdamos laoportunidad de re-
cibir oportunamente los recur-
s0s tan necesarios parala com-
pleja coyuntura economica.
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El ego desafo-
rado es com-
placiente y
por lo tanto
obstaculiza el
mejoramiento
continuo.

Ryan Holiday

No hay que
perder el foco

Estamos ante una situacion compleja desen-
cadenada por el covid-19, con restricciones
intermitentes que afectan al sistema producti-
V0, NUEVOS Picos y cepas mas agresivas, asi
como la sensacion de una limitada capacidad
de vacunacion que, aunque fuese masiva, aian
debe demostrar que es efectiva ante otras
posibles mutaciones.

Es una situacion que necesita, mas que
nunca, coordinacion institucional y didlogo
permanente entre los sectores publico y priva-
do. Requerimos respuestas rapidas y eficientes,
con una planeacion que garantice la salud y el
bienestar de la poblacién sin afectar la dinami-
ca econdmica, que es la que paga impuestos,
ofrece empleo, contribuye al bienestar social y
da estabilidad a las instituciones democraticas.
La experiencia y el conocimiento adquirido en
Colombia y en el exterior deben facilitar el
manejo inteligente de la crisis, cumpliendo el
doble propésito de mantener el dinamismo
economico y garantizar la bioseguridad.

Por supuesto, deben mante-
nerse las restricciones cuando
sean plenamente necesarias,
pero también considerar el
impacto economico y social
que conllevan. En las 9 UPZ de
las cinco localidades que

mng%‘%:;mm estaran en cuarentena se
Exministra decrr €0.CUENTTan 347 barrios y un
@mdarouture poco mas de 1,7 millones de

personas. Hay cerca de 53.000

empresas dedicadas a las
actividades de servicios (45%), al comercio
(34%) v a la industria (11%) principalmente.
Todas estas UPZ ya tuvieron cuarentenas en
enero durante dos semanas, con lo cual ten-
drian 30 dias de cuarentena en los primeros 45
dias del aflo. Eso es demasiado.

EL VIRUS NOS SEGUIRA
ACOMPANANDO, CON
PICOS PARA ABRIL Y
OTROS MAS ADELANTE

Es una ventaja tener ubicadas y monitorea-
das las zonas con mayores indices de conta-
gios, lo que ayuda a no perder el foco y mante-
ner permanentes acciones preventivas. En
primer lugar, se deben enfocar y reforzar las
entregas gratuitas y permanentes de tapabocas
y alcohol, tener brigadas sanitarias pedagogi-
cas que garanticen el distanciamiento, hagan
seguimiento y vigilen el cabal cumplimento del
cuidado personal, una labor que puede susti-
tuir a los subsidios y permitiria que muchas
personas que perdieron su empleo puedan
tener uno, o reciban algan ingreso, principal-
mente mujeres y jovenes.

En segundo lugar, tenemos que ser claros: en
los escenarios mas realistas se puede prever que
el proceso de vacunacion sera lento y escalona-
doy. para eludir tutelas e individualismos, se
deberia acoger la posibilidad de que el sector
privado, asi como las ARL e incluso personas
naturales, puedan adquirir las vacunas de forma
privada y las utilidades generadas por estas
ventas lleguen a un fondo que permita vacunar
a grupos con dificultades para obtenerla.

Para lograrlo es indispensable comenzar
desde ya a trabajar 1a ley que lo permita, pues
las empresas proveedoras estan atadas al
programa nacional e impedidas a entregar
vacunas a empresas y particulares. El sector
privado quiere y puede contribuir y espera que
el Gobierno le autorice a proveerse de vacunas
y ayudar a la rapiday eficiente distribucién de
las dosis y a las vacunaciones masivas.

El virus nos seguira acompafiando, con
picos para abril y otros mas adelante, por lo
que el Gobierno y el Congreso deberian comen-
zar a trabajar en la viabilidad de la distribucién
privada de dosis, sin perder el foco de que
estamos obligados a reforzar la prevencion y el
autocuidado, con infracciones duras sin excep-
cion a todo aquel que las incumpla.



