Crece debate por exclusividad
de Ecopetrol para comprar ISA

Desde el viernes, Minhacienda tiene en su mesa la propuesta del Grupo Energia
Bogota. Expertos plantean alternativas para sacarle mas provecho a la venta.
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unque el minis-

tro de Hacien-
da, Alberto Ca-
rrasquilla, acep-
t6 la propuesta
de Ecopetrol para avanzar,
mediante una exclusividad
por firmar, enunacuerdoin-
teradministrativo para la
venta del 51,4 por ciento de
Interconexion Eléctrica
S.A.(ISA), eso no quiere de-
cir que no existan otras figu-
ras para sacarle el maximo
provechoaestajoyadelaco-
rona, manteniéndola den-
tro del patrimonio piblico.

Luego de la carta enviada
a Ecopetrol, el viceministro
de Hacienda, Juan Alberto
Londofio, indicé que por
ahoralanegociacionse hara
con esta compafiia, pero EL
TIEMPO conoci6 que el vier-
nes pasado, el mismo dia de
aquella misiva, el Grupo
Energia Bogota le entregd al
Ministerio el documento
consu propuesta formal, en
la que trabajé durante seis
meses, y que tiene elemen-
tos atractivos para competir
conlade Ecopetrol.

Para el exministro de Ha-
cienda Juan Camilo Restre-
po, la figura del acuerdo in-
teradministrativo puede es-
tar juridicamente sustenta-
daysibien el GEB podriain-
vocar algiin argumento le-
gal buscando competir, “el
proceso fue habilmente di-
sefiado para eludir la puja”.

Sin embargo, fuentes co-
nocedoras del tema eléctri-
coyenergético, asi comode
laoperacién deISA, sefialan
que un camino es, utilizan-
do la Ley 226 de 1995 (que
rigelas enajenaciones de ac-
tivos estatales), incluir una
primera ronda para entida-
despiiblicas, antes dela diri-
gidaalsector solidario y fon-

dos de pensiones. En esta
fase, Ecopetrol y el GEB pu-
jarfan y maximizarian el va-
lor que recibira la Nacién.
Deacuerdo conlos consul-
tados, con este paso subiria
el valor de ISA, pero al mis-
mo tiempo se evitaria que al
mercado de transmision
eléctricallegueninversionis-
tas chinos, que tienen un
alto interés en un activo tan
llamativo y estratégico
como ISA, lo cual no es com-
patible para el pais desde el
punto de vista geopolitico.
En efecto, en diciembre el
gigante chino State Grid ce-
rrdla compra, por 2.570 mi-
llones de euros, del 96,04
por ciento de la Compafiia
General de Electricidad S.A.
en Chile (CGE), subsidiaria
del grupo espafiol Naturgy
(antes Gas Natural Fenosa).

Las fuentes'explican que
es tanto el interés de los in-

* versionistas chinos que pa-

garon 20 veces el ebitda (uti-
lidad antes de impuestos,
depreciaciones y amortiza-
ciones)de CGE, cuando nor-
malmente se pagaentre10y
11 veces. “Los chinos, que
son la empresa State Grid,
se compran a ISA en dos mi-
nutos por 20 veces el ebitda
ypor eso el Gobierno tampo-
co esta contemplando ha-
cer el proceso bajo la Ley
226sinoel conveniointerad-
ministrativo”, precis6 un
consultado.

Y aunque el exministro
Restrepono cree quela ofer-
ta de Ecopetrol se haya he-
cho a la carrera y segura-
mente ha contado desde
hace varias semanas con el
disefio juridico del Gobier-

PRECIO DE LA ACCION DE ISA, ECOPETROLY GEB

Cifras en pesos. Enero y febrero

29.100

no, otro consultado afirma
que “ni la ley de Ecopetrol,
nila deISA, nilaley de servi-
cios piiblicos (142) ni la ley
eléctrica (Ley 143) permiten
hacer lo que se esta plan-
teando entre la petrolera y
el Ejecutivo”.

La oferta del GEB

Entre tanto y aunque las
directivas del GEB no se han
pronunciado frente al tema
y estin a la espera de lo que
determine el Ministerio de
Hacienda, este diario cono-
ci6 aspectos de la propuesta
entregada el viernes.

En el documento, el equi-
po del GEB se asegurd, con
base ensuexperienciafinan-
ciera, de plantear un valor
que asegure que el monto
que pagarian es superior al
que pudo haber ofrecido

Ecopetrol. Incluso, si hay
una puja, el GEB estaria dis-
puesto a subir su apuesta
por lacompaiiia de transmi-
sién, dadas las claras siner-
gias que hay con ISA, por-
que su negocio principal es
el transporte de energia.

“Una puja a 4.500 millo-
nes de délares no esta fuera
de lo posible”, indicé un
consultado que conoce el
negociode transmision eléc-
trica, quien explica que si,
por ejemplo, ISA es vendida
aEcopetrol en14 billones de
pesos sin puja, se dejan por
fuera unos 500 millones de
dolares.

Ademas, habria un detri-
mento patrimonial tenien-
do en cuenta que los accio-
nistas privados de Ecope-
trol recibirian una parte de
ISA, sin que aporten un solo
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peso por ello. En cuantoala
formaen que encajanlosne-
gociosde ISA conlosde Eco-
petrol, el expresidente de
una compaiiia eléctrica ex-
plica que, a diferencia de lo
que han dicho el Gobiernoy
Ecopetrol, ISA no le agrega
nada estratégicamente a
Ecopetrol porque ISA no
estd en el negocio de ener-
gia sino que es una compa-
fiia de infraestructura.

“Es como decir que una

compafiia de concesiones
decarreteras estien el nego-

cio automotor. No tiene
nada que ver”, agreg6. Y re-
salta que el verdadero reto
de Ecopetrol, “que es en el
que estan las compafiias pe-
troleras serias del mundo”,
es ver como se inserta en la
transicion energética y
comohace unaestrategiaga-
nadora en ese aspecto.

Y ello se logra sacindoles
el maximo valor a las reser-
vas actuales y a las que ten-
gan en el corto plazo a cos-
tos bajos, porque el mundo
va a ser carbono neutro en
2050y el petréleo va aredu-
cir su participacion en la ca-
nasta energética mundial.

Esdecir, que Ecopetrol de-
beria posicionarse en nego-
cios de generaci6n edlica y
dehidrégeno y nuevos com-
bustibles limpios, pues su
negocio es la energia, para
llenar el espacio que dejen
el petrdleo y el carbén,
como energias primarias.

“Ahi son importantes el
gas, el hidrégeno, la edlicay -
la solar. Que Ecopetrol diga
quevaainsertarse enesaes-
trategia comprando redes,
no cuadra”, explica la fuen-
te.

Asimismo, segiin los dos
consultados sobre la opcion
de Ecopetrol o la del Grupo
Energia Bogota para ISA, la
de este tltimo tiene mas si-
nergias, ya que crearian una
megaempresa de transmi-
sion continental mas sobre-
saliente, en la que ISA se
puede especializar enla par-
te operativa (enla que es un
referente en América Lati-
na), y el GEB se dedica a ta-
reas corporativas. Pero lo
que no encaja -agregan- es
el aspecto politico que re-
presentaria una venta del
Gobierno al Distrito con los
actores actuales en la admi-
nistracion de Bogota.



