¢Cual es 1la bulla?

uy informados co-

mentaristas han

cuestionado la

proyectada ven-
tadeacciones de ISA a Ecope-
trol. Enla operacion, una em-
presa del Estado (51.4 %) se
vende a Ecopetrol, osea, al Es-
tado, para que la compafiia
siga siendo del Estado.

Hasta ahi, todo es yo con
yo ¢y de donde sale la plata?
Puesdelaventadel 8% de Eco-
petrol a accionistas privados
para que la petrolera pueda
pagarle al Estado de contado
su participacién en ISA.

A Ecopetrol le financian la
compra de ISA los bancos,
mientrasse colocan sus accio-
nes. Reservas como ISA son
para monetizarlas rapida-
mente -el adverbio no es
gratis- cuando emergencias
como la pandemia golpean.
Voila ¢Cuil es la bulla?

Los interrogantes sobre la
operacién ISA parten de supo-

ner un futuro desarrollo estra-
tégico distinto con Ecopetrol.
Pero ¢por-qué ha de variar?
¢A quién le puede convenir?
ISA continuara con su exce-
lente gobernanza corporati-
va independiente para maxi-
mizar retornos.

Se puede dar por seguro-

que los miembros de su junta
los nombrara el gobierno, no
Ecopetrol. ¢Por qué, enton-
ces, inferir que podrian ocu-
rrir fusiones de negocios,
como, p. e., generacién de
energia en los campos petro-
leros, entre compaiiias con
culturas empresariales tan
distintas?

Ecopetrol recibira dividen-
dos producto delabuena ges-
tién de ISA, como los recibia
el Estado, y alo mejor vender
su participacién en un futuro.
No hay que presumir que la
petrolera podra interferir. O
mejor, ojala si: con un salto
grande hacia las energias re-
novables: paneles, molinos,
transmisién, almacenamien-
to, que serian buenos para
todo el mundo; pais, Ecope-
trol, ISA.

Esta tltima, que esta en el
negocio de energia eléctrica,

Ecopetrol recibira
dividendos como
producto de la
buena gestion de
ISA, como los
recibia el Estado,

y a lo mejor vender
su participacion

en un futgro”.

lo haria quiza mejor que su
nuevo socio mayoritario, en
una actividad con mayor pro-
yeccion que la rentista conce-
sién de carreteras, de la que
ISA se podria salir.

¢Y los accionistas? No hay
preocupacion puesto que no
habri fusion entre ISA y Eco-
petrol, sino un simple conve-
nio interadministrativo entre
empresas del Estado, con la
anuencia del duefio. Juristas
sapientes aseguran que esa fi-

gura no se puede emplear,
pero eso lo decidiran las altas
cortes cuando ya mucho cau-
dal haya ido a dar a las arcas
del Estado. Nada, absoluta-
mente nada, invita a priori a
inferir que los accionistas de
ISA no veran crecer sus divi-
dendos, como hasta hoy por
el buen manejo de la empre-
sa, para cumplir la promesa
quese les hizo cuando partici-
paron en su privatizaciéon. Ni
siquiera les concierne el pre-
cioal que setransfierala parti-
cipaciéndel Estado. Las accio-
nes se seguiran cotizando en
elmercado al valor que ameri-
ten. En cuanto a los accionis-
tas de Ecopetrol, es cierto
que se diluiran, pero el resul-
tado sera neutro, puesto que
Ecopetrol recibira un activoy
una s6lida base de ingresos,
cuyo valor compensara la di-
lucién.

Don Sancho Jimeno, el de-
fensor de Cartagena en 1697,
tenia muy claro que la extrac-
cion de la plata de Américay
su transporte a la Peninsula
eran negocios distintos,
como Ecopetrol e ISA.
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