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Cecilia
Lépez
Economista
y exministra

“El apoyo social ha sido
bajo, y si bien caydé el
recaudo, hace falta
transparencia de las
cuentas del Gobierno para
entender el afdn de vender
la empresa”.

Carlos
Caballero

Exrninistro
de Minas

“Es una operacion que no
cuadra, que tiene muchos
conflictos y se hizo «a
espaldas del mercado. Se
actuo en desmedro de los
accionistas de las dos
compainias”.

Amylkar
Acosta

Exministro
de Minas

“La economia tenia una
preexistencia, no todo se
puede atribuir a la
pandemia, y parece una
maniobra del ministro
para maquillar las cifras
del déficit fiscal”.

Maria Mercedes
Cuéllar
Excodirectora del
Banco de la Republica

“Lo mejor seria que haya
ofertas distintas y se
trance el mejor precio
para el Estado y los
minoritarios en una
transaccion transparente
frente al mercado”.

Juan Camilo
Restrepo

Exministro
de Haclenda

“No es muy ortodoxo
porque va a financiar
gasto corriente y deberia
hacerse bajo la Ley 226,
pero no tienen otra forma
de llenar el hueco porque
postergaron la tributaria”.

Opiniones encontradas
por la compra de ISA
por parte de Ecopetrol

HACIENDA. MAS DE 10
EXMINISTROS, ECONOMISTAS
Y EXCODIRECTORES DEL
BANCO DE LA REPUBLICA SE
PRONUNCIARON SOBRE EL
QUE HA SIDO CATALOGADO
POR ALGUNOS COMO EL
NEGOCIO DEL ANO

BOGOTA
A pesar de que 2021 apenas
empieza, muchos se aventuran
adecir que la compra delas ac-
ciones del Ministerio de Hacien-
da en ISA por parte de Ecopetrol
seri el negocio del afio. La mo-
vida, sin embargo, no ha esta-
doexentade cuestionamientos,
pues aunque hay consenso en
las virtudes fiscales que supo-
ne, genera dudas sobre su con-
veniencia energética y de go-
bierno corporativo.

ASPECTO FISCAL

El Gobierno necesita recur-
sos para financiar el déficit de
manera rapida, y esta opera-
cion, hecha mediante un con-
trato interadministrativo, le
permite obtenerlos sin el des-
gaste de pasar por la Ley 226,
por lo que mas de 10 exminis-
tros, economistas y excodirec-
tores del Emisor reconocen la
utilidad dela movida, apesarde
tener algunas reservas.

Es, por ejemplo, el caso de
Cecilia Lopez, quesefialo que “el
porcentaje del PIB destinado a
apoyo social ha sido muy bajo,
y si bien cayo el recaudo se re-
quiere transparencia en las
cuentas fiscales para entender
el afan de vender la empresa”.

Por su parte, Juan Camilo
Restrepo explico el afan con la
postergacion de la reforma tri-
butaria. “No es muy ortodoxo
vender activos para financiar
gasto corriente, y lo usual seria
hacerlobajolaLey 226, perode-
ben hacerlo asi porque como
postergaron la entrada en vi-
gencia de la tributaria no hay
otra forma de tapar el hueco en
las finanzas de este afio”, dijo.

Los criticos de la operacion
han cuestionado también la ex-
clusividad del Ministerio con
Ecopetrol, al considerar que la
cartera podria no maximizar el

OFERTA DE ECOPETROL POR ISA

El Gobierno necesita 2% del

@
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—= 27 de enero
Ecopetrol presentd oferta
no vinculante a MinHacienda

—# 5 de febrero
- MinHacienda anuncia
contrato de exclusividad
con Ecopetrol
- GEB anuncia presentacion
de oferta no vinculante

Capitalizacion

PIB de ingreso adicional

Aproximadamente 520 billones

PUNTOS DE DEBATE SENALADOS
Fiscal
- Gobierno Nacional necesita
los recursos

- Al no hacer puja podrfano
maximizar el valor de las acciones

Energético
- Diversificacion hacia transicion
energética

- Regulacién del mercado eléctrico
- Escisién de XM
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valor de las acciones al no abrir
una puja. Sin embargo, incluso
quienes apoyan la transaccion,
como José Antonio Ocampo,
creen que debe explicarse por
qué no se estan tomando en
cuenta otras ofertas.

MERCADO ENERGETICO

Ecopetrol ha dicho que ISA es
estratégicoparadiversificarsey
reducir su exposicion alos pre-
cios del crudo. En eso estan de
acuerdo Néstor Humberto Mar-
tinez e, incluso, Amylkar Acos-
ta, quien cuestion6la operacion
fiscal pero reconoce suvalor en

de la Compaiiia. (segundo aviso)

UNILEVER ANDINA COLOMBIA LTDA

Que el dia 7 de diciembre de 2020 en la ciudad de Bogota, fallecié el sefior Julio Abrahan Correa, quien era
pensionado de la Compafiia. (segundo aviso)
Que el dia 20 de enero de 2021 en la ciudad de Soacha, fallecié la sefiora Libia Maria Avila, quien era pensionada

Que el dia 13 de enero de 2021 en la ciudad de Bogotd, falleci¢ el sefor Emiliano Cardenas, quien era
pensionado de la Compaiia. (primer aviso)
El presente aviso se publica de conformidad con el articulo 212 del Cédigo Sustantivo de Trabajo. Quienes
se consideren con derecho a reclamar la liquidacion de prestaciones sociales deben hacerlo valer ante el
Departamento de Recursos Humanos de Unilever Colombia situado en nuestrasinstalaciones, en la Av.El Dorado
69b 45 Piso 7 en Bogota o a los correos electrénicos: alejandra.arrieta@unilever.com y hrops.colombiabogota@
unilever.com dentro de los quince dias siguientes a la publicacién del presente aviso.

términos de la transicién ener-
gética. Sin embargo, otros como
Rudolf Hommes no lo ven tan
estratégico pues piensan que el
camino seriainvertir en genera-
cionde fuentesrenovables, yno
en infraestructura.

GOBIERNO CORPORATIVO

Una preocupacion adicional
sobre laoperacion tiene que ver
con la obligacion de proteccion
alosaccionistas minoritarios de
ambas empresas. Por ejemplo,
Carlos Caballerodijoque esuna
“operacion cuestionable que se
hizo aespaldas del mercadoywva
en desmedro de los accionistas
de las dos compafiias”.

Enlineasimilar, aunque mas
moderada, Maria Mercedes
Cuéllar recordd que “hay accio-
nistas privados que no se pue-
den trastear de un lado al otro”,
por lo que debe hacerse una
transaccion transparente ante
el mercado, que resulte en el
mejor precio, tanto para el Es-
tado como paralos privados mi-
noritarios.

LAURA VITA MESA
Ivita@larepublica.com.co

José Antonio
Ocampo

Exministio
de Hacienda

“La idea me gusta porque
creo que ISA debe seguir
siendo ptiblica, pero deben
explicarnos por qué no se
acepta la oferta de otro
posible comprador, como
el GEB™.

Juan Carlos
Echeverry

Exministro
de Hacienda

“Defiendo la operacion
entre ISA y Ecopetrol

desde el punto de vista
fiscal. Sin embargo, me

parece que es menos
estratégica para
Ecopetrol”.

Néstor Humberto
Martinez
Excodirector del
Banco de la Republica

“Es una operacion
altamente conveniente
para las finanzas
publicas, sin privatizar a
ISA y contribuyendo a que
Ecopetrol amplie su
portafolio de negocios”.

Rudolf
Hommes
Exministro
de Hacienda

“Esu decision no le va a
hacer bien a Ecopetrol
pero si le va a dar plata al
Gobierno, y le quita plata
a Ecopetrol para hacer lo
que tiene que hacery
diversificar sus fuentes”.

Mauricio
Reina
Economista

e investigador

‘Aunque ISA es un negocio
mds limpio, no es
generacion de energia sino
transmision, y tal vez no
sea el uso mas eficiente y
razonable de recursos
desde Ecopetrol”.

51,4%

SON LAS ACCIONES QUE TIENE EL
MINISTERIO DE HACIENDA EN ISAY
QUE PASARIAN A ESTAR BAJO EL
CONTROL DE ECOPETROL.

Sliganos en;
www.larepublica.co

Con las proyecciones de los gre-
mios sabre [a caida del PIB en
2020.
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