A las carreras

nos genios los que

se cranearon la ope-

racién de venta de

ISA a Ecopetrol. Los

George Soros crio-
llos, dirdn algunos. Ante laimpo-
sibilidad de tramitar una refor-
mafiscal con efectosenelrecau-
dode2021seinventan una fuen-
tederecursos suficientes -se ha-
bla de mas de 14 billones de
pesos- rapida, pues podria con-
cluirse en este semestre, ‘apoliti-
ca’, pues no supone privatiza-
cién, pero que, creo yo, plantea
varios interrogantes sobre su
conveniencia estratégica y fi-
nanciera, impacto en el merca-
dode capitales, derechos de ter-
ceros y gobierno corporativo,
entre otros.

Sea lo primero decir que si la
decision del Gobierno, por razo-
nes fiscales, es vender su partici-
pacién en ISA, esta de ninguna
manera debe salir del patrimo-
nio y control piblico. Se trata de

un activo estratégico -el trans- -

porte de energia eléctrica- que
nodebe ponerse en manos priva-
das ni al mejor postor, pues del
control de esta actividad depen-
de el adecuado funcionamiento
de todo el sistema eléctrico del
pais, incluyendo la operacion
competitiva del mercado y la
atencion de la demanda. Asi
como es claro que debe separar-
se al administrador del sistema
(XM) de ISA antes de cualquier
operacién, también lo es que
esta actividad no puede quedar
enmanos deinversionistas priva-
dos nacionales ni extranjeros
como los chinos, que hanido po-
sicionandose estratégicamente
en paises como Perti, Ecuador,
Chile y Brasil.
Noterminadadelanzarlapolé-
mica operacion con Ecopetrol,
salieron, con todo derecho,
otros interesados. En primer lu-
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gar, el Grupo Energia de Bogota,
cuyo presidente anuncio que te-
nia un cheque listo para entre-
gar al Gobierno. EPM, aunque
con menos entusiasmo, tam-
bién ha mostrado interés en el
proceso. Desde una perspectiva
empresarial, tiene mucha légica
que ambos grupos estén intere-
sados, y tendriainclusomassen-
tido, desde un punto de vista del
negocio, vender esa participa-
ciona GEB oa EPM, que son ope-
radores de sistemas eléctricos,
que a Ecopetrol, cuyas creden-
ciales en esta actividad son muy
discutibles; y diria yo que, inclu-
so0, misaGEB, puessutinicaacti-
vidad es precisamente el trans-
porte de electricidad y gas. Am-
basson empresas con capital pi-
blicomayoritario, pero bajo con-
trol de entes regionales, lo que
exigiria que esas operaciones

quedaran restringidas para ven- .
“tasfuturas por lasrazonesestra-

tégicas yamencionadas.
Aestasalturas, anadie parece
preocuparle lasuerte que corre-
ran los demas accionistas de
ISA. ¢De donde sac6 Ecopetrol
el valor de 14 billones que ha
puesto sobre la mesa?
¢Participo ISA en el proceso?
¢Qué pasara con los derechos
de los accionistas minoritarios,
enespecial losfondos de pensio-

nes y por su conducto millones
de ahorradores? ¢Cual sera la
suerte del gobierno corporati-
vo de la empresa, uno de los
mas reconocidos del pais? ¢Qué
garantias se daran de que al in-
corporarse al grupo Ecopetrol
no se perderan la autonomia e
independencia que han caracte-
rizado a esta empresa, y cOmo
evitar que en el futuro se vea
afectada por decisiones politi-
cas? No son pocos ni menores
los interrogantes.

¢Por qué no permitir que los
accionistas que nose sientan c6-
modos puedan vender sus ac-
ciones en las mismas condicio-
nes, como es usual en estos pro-
cesos? ¢(No deberia lanzarse
una OPA con este prop6sito?

A mi no me gusta que por
unas entendibles afugias fisca-
les se pueda sacrificar una em-
presa que es la verdadera joya,
que se vayan a afectar intereses
de otros accionistas y que se
pueda causar dafio a la necesa-
ria confianza que debe reinar
en el mercado de valores.

Esta operaci6n se podria ha-
cer respetando los derechos de
todos, de los accionistas y de los
colombianos, y asegurandolain-
tegridad delaempresaydelsiste-
ma de transmisién de energia
eléctrica nacional. Pero, como
siempre, todo lo complica la im-
provisacion. La necesidad de es-
tos recursos se conocia desde
hace muchos meses y nada se
hizo. Alin se puede adelantar un
proceso competitivo, incluso un
esquema donde nadie tuviera
mas que un minimo porcentaje,
como en el caso espafiol, que ga-
rantizarala obtencién delmayor
valor por este patrimonio y que

- fuera respetuoso con los inver-

sionistas. Pero no. Todo a las ca-
rreras. Una genialidad que pue-
desalir muy costosa.



