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Pero esa condicion de vaca lechera de los gobiernos, mas tarde que
temprano va a acabar la empresa.

La practicamente definida compra del control accionario de ISA (Interconexion Eléctrica SA) por parte
de ECOPETROL, es una adquisicion que puede tener importantes consecuencias para el bolsillo de
los colombianos.

ECOPETROL es el monopolio estatal para la produccion de hidrocarburos en Colombia, siendo la
nacion duefia del 88,49% de las acciones. Su mercado es nacional y actia como fuente de caja de los
gobiernos. Su condicion monopdélica busca extraer rentas (ingresos adicionales a los que tendria en
condiciones de mercado), y por eso los reguladores, también agentes estatales de designacion
presidencial, tienen clara esta condicion y actian en consecuencia. No exagero al decir que mas de
una resolucion de la Comision de Regulacion de Energia v Gas (CREG) ha salido de las oficinas de
ECOPETROL.

Pero esa condicion de vaca lechera de los gobiernos, mas tarde que temprano va a acabar la empresa,
pues ECOPETROL no tiene una planeacion Estratégica, estando en un sector inestable y con un
producto que esta en vias de extincion. Hace mucho tiempo, las grandes companias privadas
petroleras se reencaucharon como companfias de energia, y no solamente petroleras. El eslogan de |a
antigua British Petroleum, hoy solo BP, es "mas alla del petréleo”. En tal sentido la compra de I1SA
pareceria un ajuste estrategico logico de ECOPETROL. ;Sera eso?

ISA maneja el 77% del Sistema de Transmision Nacional (STN) de energia eléctrica, y la nacion la
controla con el 51,41% de su capital accionario. El 8,82% es propiedad de EPM y el 39,77% es de
privados. La transmision de electricidad es un negocio regulado, lo cual quiere decir que el estado
mediante regulacion le fija la maxima rentabilidad posible, mediante la fijacion de lo que se conoce
como el Costo Medio Ponderado del Capital, WACC por sus siglas en inglés.

;La pregunta seria, si ECOPETROL quiere estratéegicamente pasar a ser una empresa de energia, y no
solo una petrolera, es el transporte de energia electrica un objetivo primario? El negocio petrolero no
es un negocio regulado, y entonces, ;porque meterse en un negocio regulado que podria tener una
rentabilidad inferior a la actual de los hidrocarburos? La teoria del costo de oportunidad dice que se
debe invertir en negocios al menos de la misma rentabilidad del actual, pues lo racional seria que, si
no se consigue esa inversion, se reinvierta en el negocio base. Ahora, eso podria aceptarse en una
inversion estratégica, pero si asi fuera, ;porque Ecopetrol retiro su propio negocio de transporte de
hidrocarburos del negocio principal de produccion? Pareceria mas claro, en lo economico y
estratégico invertir en el negocio de generacion eléectrica.

Por lo dicho anteriormente, pareceria que la compra de ISA, con la intervencion del de
Hacienda buscando evitar pujas y que se cierre rapido el negocio, es una de esas vivezas para
conseguir plata para el gobierno, tan propias de los colombianos; el engafio pintado de "negocio”. Por
eso Ramon de Zubiria decia que Colombia es un pais de vivos, con uno de las mayores tasas de
muertes. El gobierno "necesitaba” hacer una reforma "fiscal” que le permitiera conseguir 20 billones
adicionales, pero su tramite en afio pre-electoral se ve dificil; con esa "venta” saca 14 billones de
Ecopetrol ., vy solo le quedan buscar seis.

Pero esto también pareceria una pendejada, pues es un negocio de yo con yo, pasar plata de un
bolsillo al otro. Pero no lo es. En el corto plazo afecta la caja y el endeudamiento de Ecopetral, pero
para nivelar eso esta la CREG, quienes ya estaran haciendo sus modelitos econdmicos para subir la
tarifa de transmision eléctrica y el costo de los hidrocarburos que pagaremos todos los colombianos.
Conclusion: reforma tributaria indirecta. Es mejor inventar una mentira que ajustar el gasto del
estado, y asi vamos en Colombia de viveza en viveza hasta que el pais se acabe. El negocio del ano
resultd ser una vulgar jugada fiscal.
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