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SIGUIENDO EMPRESAS

La jugada maestra de la posible compra de ISA por
parte de Ecopetrol

El exministro de Minas y Energia Amylkar Acosta comenta las ventajas de la posible transaccion.
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Uno de los aspectos clave en la venta de ISA sera la separacion de XM, operador del mercado eléctrico del pais.
Foto: |aiver Nieto. EL TIEMPO.

RELACIONADOS: 54 ECOPETROL lIETEy 1 =iile) DE HACIEMDA DEFICIT FISCAL A FONDO

Ponte al dia Lo mas visto

Por: Amylkar D. Acosta M. 20 de febrero 2021, 01:00 a. m.

Desde que el - de Haclenda, Alberto Carrasquilla, asumio el cargo ha
intentado infructuosamente la privatizacion de las dos joyas de la corona, Ecopetrol e

01:00 A. M. PICO Y CEDULA
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Interconexion Eléctrica 5. A. (ISA), con el propdésito de tapar el hueco fiscal del hay en la capital?

Gobierno central La férrea oposicidn que tuvo que enfrentar en el Congreso de la
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01:00 A. M. ALVARO URIBE VELEZ
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i Caso Uribe: testigo perdida y
Gobiemo y Ecopetrol Los cabezazos de Interrogantes s_ubre la pruebas de tltima hora
firman acuerdo de Ecopetrol confianza publica desatan tormenta
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Le puede interesar: Crece el debate por exclusividad de Ecopetrol para comprar ISA
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A del 'obacias del C 11l 111 disimular el
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agudo y cronico déficit fiscal pagando deudas con deudas, mediante la emision de
titulos de Tesoreria (TES) y recurriendo al ardid de la contabilidad creativa, haciendo
pasar el gasto corriente por inanciamiento, tuvo que solicitar al Comité Consultivo de
la Regla fiscal (CCRF) la dispensa para su flexibilizacion primero y para siu suspension
después, ante la imposibilidad de cumplir con el objetivo de meter en cintura el déficit
fiscal estructural que acusa el Gobierno central.

El exministro de Hacienda Guillermo Perry, uno de los integrantes de dicho Comité,
critico acerbamente este proceder, asi como el tratamiento de la venta de activos al
registrar “los recursos procedentes de esas ventas como ingresos corrientes para
reducir su déficit y cumplir con la regla fiscal”.

Fedesarrollo, Anif y Portafolio dijeron al unisono que ello era violatorio de l1as normas
contables del FMI, “segun las cuales las ventas de activos constituyen una forma de
financiar el déficit y no de reducirlo”. En su momento, la calificadora de riesgo Fitch le
advirtié claramente al - Carrasquilla que si persistia en tales practicas, ello le
podria acarrear la pérdida de la calificacion inversionisia de la deuda soberana de la
Nacidn, con todas sus implicaciones.

También le recomendamos: El remezén tras la oferta de Ecopetrel por el control de
ISA

Han sido muy variados los argumentos que se han esgrimido para privatizar los
activos de la Nacion, primero se adujo que el Estado era un pésimo administrador y
como este no era el caso de [sagén, esta vez se arguyd sibilinamente para su venta que
de lo que se trataba era de reemplazar un activo de generacién por otro, que seriala
modernizacion de la infraestructura vial del pais, en la que supuestamente se
invertirian los recursos provenientes de su venta, circunstancia esta que nunca se dio.

Esta vez, la insistencia en vender el 51,4 por ciento de la participacion accionaria de la
Nacion en el holding de ISA es, sin ambages, solo para cuadrar caja, toda vez que pese
a los malabares del - Carrasquilla el 2019 cerrd con un déficit del 2,5 por ciento
del PIE, el cual se vio agravado el afio anterior a consecuencia de la crisis pandémica,
estimandose que el déficit de 2020 estuvo alrededor del 9 por ciento, muy lejos de la
meta que se tenia inicialmente de 2,3 por ciento, v revisado en el Marco Fiscal de
Mediano Plazo (MFMP) de junio pasado, del 5,1 por ciento.

Por lo demas, la regla fiscal sigue de vacaciones desde el 15 de junio del afio anterior,
cuando el CCRF accedio a su suspension.

Segun el Observatorio Fiscal de la Pontificia Universidad Javeriana, el presupuesto
para la vigencia de 2021 se aprobd con un desfinanciamiento de 39,1 billones de pesos
vy se previo en el mismo que 12 billones de pesos se procurarian teniendo como fuente
“Ingresos por disposicion de activos”.

Y estos, como ya quedo dicho, tienen nombre propio, en primera instancia, ISA. El
previsivo - Carrasquilla se adelanto a expedir, al amparo de la declaratoria de
la emergencia econdmica y social, el Decreto Legislativo 811 de 2020, el cual deja
abierta en su articulo 10 1a posibilidad de 1a enajenacidon accionaria entre entidades
estatales.

Enajenacion sin privatizacion

Esta jugada maestra del - Carrasquilla es la que le permitira la enajenacion de
[SA sin su privatizacion. Tres entidades estatales pujan en este momento por adgquirir
la participacion accionaria de la Nacion en ISA y, de esta manera, hacerse con el
control de la misma.

Son ellas las Empresas Publicas de Medellin (EPM), el Grupo Energia Bogota (GEB) v
Ecopetrol  Esta ya oficializé su oferta y, de cerrarse la negociacion, este seria un
enrogque que le significaria ingresos frescos a la Nacion de 14 billones de pesos
aproximadamente, segun valoracion reciente de la banca de inversion, para financiar
su déficit, pero sin perder dicho activo, habida cuenta de que Ecopetrol también es de
la Nacion.
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Amylkar Acosta, exministro de Minas y Energia y expresidente del Senado.
Foto: Claudia Rubio/EL TIEMPO

Ecopetrol, por su parte, de concretarse esta operacion, diversifica aiin mas su
portafolio de inversidn y su matriz de riesgo, gana en sinergias y se consolidaria como
un conglomerado energético, muy a tono con la transicién energética en cuya hoja de
ruta cumple un rol preponderante.

Hagamos una digresion para ponderar la importancia estratégica de [SA, cuya accion,
dicho sea de paso, esta listada en la Bolsa de Nueva York. ISA, mas que una empresa,
es un grupo empresarial multilatino que cuenta con 43 filiales y subsidiarias, con
presencia e inversiones en Brasil, Chile, Perq, Bolivia, Argentina y Centroamérica.
Entre sus lineas de negocio esta la transmision de energia.

En Colombia, particularmente, tiene en su haber el 47,9 por ciento del Sistema de
Transmision Nacional (STN), pero su diversificado portafolio de inversiones incluye,
ademas, las telecomunicaciones, las concesiones viales y las tecnologias de la
informacion y las comunicaciones (TIC).

[SA, junto con Ecopetrol, es la empresa mas poderosa del pais y 1a mejor calificada
por el mercado de valores, asi como por su desemperfio fiscal por parte de la
Contraloria General de la Republica. Es, ademas, reconocida por los altos estandares
de gobierno corporativo y una cultura empresarial de excelencia.

Como 51 lo anterior fuera poco, una de las filiales de [SA es nada menos que la empresa
XM, 1a cual administra el Mercado de Energia Mayorista (MEM) v opera el Sistema
Interconectado Nacional (5IN), amén de que es la articuladora del Sistema
Interconectado Nacional (SIN).

Ella lo controla, supervisa y monitorea, integrando a todos los agentes del mercado,
constituyéndose en el eslabon que jalona la cadena, para asegurar que &1 servicio de
energia se preste con calidad, eficiencia y continuidad, como lo manda la ley eléctrica.

Ello llevd a la Mision de la Transformacion Energética a plantear entre sus
recomendaciones la necesidad v la conveniencia de escindir XM de ISA, aunque
manteniendo su animo de lucro, y establecer una Unidad de Monitoreo del Mercado
(UMM) independiente y, de esta manera, evitar eventuales conflictos de interés, toda
vez que ISA, sumatriz, es uno de los agentes del mercado que XM administra y opera.

La audacia de Ecopetrol

Como bien dijo su presidente, Felipe Baydn, “esta adquisicion significaria un hito en la
historia de Ecopetrol que nos fortaleceria en el sector energético nacional e
internacional y nos permitiria acelerar la transicion energética en la que estamos
comprometidos.

Seria el nacimiento de un conglomerado mas fuerte, mas resiliente y con mayor
capacidad para crecer en la nueva era de la energia limpia”. Este seria un paso audaz
de parte de la estatal petrolera, que la valoraria aun mas.

La espada de Damocles

Huelga decir que, como lo afirmé el viceministro de Hacienda, Juan Alberto Londoiio,
de llegar a darse la enajenacion de ISA a manos de Ecopetrol, dada la magnitud del
déficit fiscal en 2021 y el que se proyecta para el 2022, no nos librara de la anunciada
reforma tributaria, ahora llamada eufemisticamente ‘reforma fiscal’, que el Goblerno
considera inexorable para tratar de corregir el creciente déficit fiscal.

La misma pende sobre los resignados contribuyentes como si fuera una espada de
Damocles.

Ello, a consecuencia de los menores ingresos y los mayores gastos por parte del
Gobierno Nacional por las secuelas de 1a crisis pandémica y su prolongacion este aiio,
que vinieron a agrandar el hueco fiscal que se abrio con la proliferacion de las
generosas gabelas impositivas (exenciones, descuentos, exclusiones y deducciones)
decretadas en las dos mas recientes reformas tributarias, disfrazadas la primera con
el rimbombante titulo de Ley 1943 ‘de financiamiento’ vy la sequnda de Ley 2010 ‘de
crecimiento’

AMYLKAR D. ACOSTA M.
Exministro de Minas y Energia
Santa Marta, febrero 18 de 2021
www.amylkaracostanet
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