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Moody's valora en 3.300 millones la oferta
de Ecopetrol sobre el 517% de ISA en
manos del Estado colombiano
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La calificadora de riesgos Moody'’s ha valorado en 4.000 millones de ddlares (3.295 millones de euros) la oferta de
Ecopetrol para adquirir el 51% de la participacién de Colombia en el accionariado de Interconexion Eléctrica (I1SA).

Segun ha detallado la firma en un comunicado, la partida se basa en los precios del mercado y las practicas de
evaluacion, ya que I1SA es una empresa cotizada en bolsa a pesar de la participaciéon que el Gobierno mantiene en la
empresa.

El Gobierno colombiano tiene una participacion mayoritaria en [Ecopetrol (88,5%), que es la mayor petrolera del pais, y
en ISA (51,4%), que opera en los sectores eléctrico, telecomunicaciones y vias. En caso de cumplirse la operacidn, el
Estado colombiano mantendria el control de ambas empresas a través de la participacion de al menos el 80% en
Ecopetrol .

Ecopetrol detallé en su oferta que la operacion se realizaria mediante un contrato entre la empresay el de
Hacienda y Crédito Publico. De este modo, no seria necesario realizar una Oferta Pablica de Adquisicion (OPA) a los
accionistas de ISA, en la medida que el Estado continuaria siendo el beneficiario real de las acciones de ISAy
mantendria el control sobre las mismas.

Por su parte, 1SA indico que el progreso de la operacidn dependera de las decisiones que tome el Gobierno al respecto
en las proximas semanas 0 meses.

Moody’s ha valorado la operacion es positiva para el crédito de |[Ecopetral, ya que el resultado bruto de explotacion
(Ebitda) generado en las areas de negocio de ISA es més estable que en el sector del petréleo y el gas, lo que
aumentaria la visibilidad del flujo de caja de la petrolera. La agencia considera que, una vez completada la transaccion,
ISA contribuira con entre el 15% y el 20% del Ebitda consolidado de '[Ecopetrol .

Ademas, la agencia ha destacado la diversificacion del negocio de I1SA, que actualmente opera en Colombia, Brasil, Peru
y Chile, lo que reduciria el riesgo para Ecopetrol de la concentracion geografica. Por otro lado, Moody's ha afirmado
gue la estructura de [Ecopetrol no cambiaria de manera material en caso de materializarse la adquisicion.

La calificadora entiende que las estrategias comerciales no cambiaran de manera material, por lo que sus respectivos
equipos de gestion, politicas de dividendos y planes de inversion se mantendran «practicamente sin cambioss.

La oferta de |[Ecopetral se enmarca en la decision del Gobierno de Ivan Duque de vender parte de su participacion en
ISA con el objetivo de rebajar la carga fiscal del pais. Entre otros oferentes, se encuentra el Grupo Energia de Bogota,
que también ha ratificado su interés para adquirir acciones del Estado en la compafiia.
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