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ISA con tarea en Colombia, Brasil, Chile, Pert, Bolivia y Centroamérica, en transmisién de energia, vias y telecomunicaciones. isa

Ecopetrol-ISA: qué sigue
en el proceso de la venta

La petrolera dice que avanzara en operacion para la negociacion de
un contrato interadministrativo y adquirir el 51,4% de la participacion.

Alfonso Lépez Sudrez
Redaccion Portafolio

EN EL proceso para cerrar
la compra de ISA por parte
de Ecopetrol, es mucha la
tela que queda por cortar
en cuanto a la serie de pre-
guntas relacionadas con lo
queviene enla ofertano vin-
culante de la petrolera.

Con la carta de acepta-
cion oficial por parte del Mi-
nisterio de Hacienda de Eco-
petrol como tinico oferen-
te, la empresa debera ajus-
tar su propuestanomasalla
demitad de afio, y teniendo
en cuenta los interrogantes
quesurgen por el avance de
la transaccion.

“Se avanzara en el proce-
so de Debida Diligencia con
esta entidad, para la nego-
ciacién de un contrato Inter-
administrativo de compra
de acciones para adquirir el
51,4% de la participacién de
la Nacion en ISA y la estruc-
turacion del proceso de emi-
sién de titulos de Ecopetrol
(8,9%) con el cual se finan-
ciaria parte de la compra”,
explicoun vocero de Ecope-
trol.

La fuente consultada
agregd que elremanente de
los recursos para financiar
laadquisicion vendriadere-
cursos propios y de diferen-
tes fuentes de financiacion
que la compaiiia tiene dis-
ponibles.

INTERROGANTES
Laprimera dudaa despe-
jar en la venta tiene que ver
con el enfoque para el desa-
rrollo estratégico de los res-
pectivos negocios, ya que si
bien las dos empresas perte-
necen al sector de energia,
ambas lorealizan desde ori-
llas totalmente opuestas.
Mas, si se tiene en cuenta
que existe el interés de in-
cursionar en el desarrollo
de las energias renovables,
tarea en la que tanto Ecope-
trol como ISA no acreditan
experiencia, y teniendo al
frente empresas con trayec-

Ecopetroi posee opéracnones en Colombté, Brasn y EE. UU.

toria en estasiniciativas con
tareas en el pais.

Un estudio del Centro de
Pensamiento de la Escuela
de Ingenieria de Antioquia
(EIA), liderado por Genaro
Gutiérrez, quien presidio
las dos empresas, y al que
tuvo acceso Portafolio, se-

fiala al respecto que una al-
ternativa seria la de adqui-
rir compaiias con bagaje
en el desarrollo de las ener-
giasrenovables, para poder-
se mover con agilidad en
este negocio.

De igual manera, se su-
braya que no esta el camino

BILLONES de pesos es el valor estimado por la enajenaciéon
accionaria del 51,4% que posee la Nacién en ISA. Voceros de
Ecopetrol indicaron que para financiar la transaccion, ademas
de la venta de su participacion (8,9%), recurriran a fuentes de
financiacion que la compafiia tiene disponibles.

despejado con respecto a
como se afectaran los nego-
cios que desarrollan en la
actualidad, en los cuales
Ecopetrol e ISA, tienen
“compromisos serios” que
deben cumplir.

GOBIERNO CORPORATIVO

Otro de los interrogantes
que esta sobre lamesa tiene
que ver con el respeto y au-
tonomia por el gobierno
corporativo de ISA el cual
es exigente, riguroso en sus
normasy agilen cuantoain-
versiones y la ejecucion de
las operaciones.

Al respecto, el presiden-
te de Ecopetrol, Felipe Ba-
yon, subrayo que “ISA esre-
conocida por los elevados
estandares de gobierno cor-
porativo y una cultura em-
presarial de excelencia,
con un destacado equipo
humano. Ecopetrol respal-
dara el plan de crecimiento
que tiene la compafiia”.

Un tercer frente en la
transaccioén tiene que ver
conlos accionistas minorita-
rios y su futuro dentro de
ISA. Al respecto, el citado
documento de la EIA resal-
ta que la transportadora de
energia posee una de los ti-
tulos mas rentables del mer-
cado, asi como un ambicio-
so y diversificado plan de
negocios y una sélida base
de ingresos.

Peronoes el caso de Eco-
petrol, cuyo comporta-
miento dela accién y susin-
gresos dependen de la alta
volatilidad en el precio del
barril de crudo, a lo que se
suma la oposicion en los lu-
gares donde desarrolla la
operacion.

“¢Cuanto de esto se po-
driareflejar en el desempe-
fio dela accion de ISA?”, in-
dica el texto del EIA.

Asimismo, se sumala va-
loracién que se deba hacer
sobre ISA para establecer el
precio dela transaccionyla
creacion de formulas para
que los accionistas minori-
tarios no vean afectada su
inversion.

De igual manera, otra in-
cognita en el proceso de
venta es la relacionada con
la integracion de los nego-
ciosdegeneraciony comer-
cializacion que tiene Ecope-
trol con los de transmision
quetiene ISA y operaciones
futuras con respecto a las
restricciones del mercado
en la cadena del servicio
eléctrico.

Alrespecto, el documen-
to del EIA hace la pregunta
de ¢cuanto pueden afectar
estas disposiciones el desa-
rrollo delanueva estrategia

L

ISA es recono-
cida por eleva-
dos estandares
de gobierno
corporativo y
una cultura
empresarial de
excelencia, con

un gran equipo

humano”.

denegocios de estas empre-
sas o el cumplimiento de
sus obligaciones?

Asi mismo, el citado do-
cumento, invita a la re-
flexion sobre la situacion
de los otros negocios de la
holding como es el de vias,
telecomunicaciones y tec-
nologias de la informacion
y comunicaciones de ISA.

“Esta organizacion tiene
presencia en Colombia, Bra-
sil, Chile, Peri, Bolivia y
Centroamérica, operando
los negocios de transmisién
deenergia, concesiones via-
les y telecomunicaciones,
que representan el 86,3%,
11,0% y 2,7% del Ebitda ge-
nerado en los tltimos nue-
ve meses. En transmision
cuenta con una confiabili-
dad del 99,99%, con Colom-
bia (70%) y Pert (73%)”, se-
fialé Juan Felipe D’luyz, ana-
lista renta Variable de Casa
de Bolsa.

Eltema del talento huma-
no, lasrelaciones laborales,
la cultura organizacional y
el ambiente de trabajo, es
otra de las variables en la
transaccion, ya que ambos
espacios son distintos y con
dinamicas diferentes en la
materia.

Finalmente, otradelasin-
quietudes que se debe resol-
ver, y que ya abordo este
diario, tiene que ver con la
separacion de XM, filial de
ISA, pero que a la vez es el
operador del Sistema Inter-
conectado Nacional (SIN) y
administrador del Mercado
de Energia (MEM).

Es esta tarea, el Ministe-
rio de Hacienda, contempla
separarlo definitivamente
y ponerlo bajo la sombrilla
del Ministerio de Minas y
Energia. Sin embargo, ana-
listas del sector energético
tienen la duda de si conser-
vara los mismos niveles de
eficiencia y autonomia para
responder a las exigencias
de susresponsabilidades.?



