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Enroque ISA- Ecopetrol: Tres ilegalidades
notorias vy seis falacias

MinHacienda se caso de manera exclusiva con Ecopetrol v ahi arrancan las ilegalidades que se concretarian con un

convenio interadministrativo de yo con yo.

Por: Aurelio Suarez Montoya

f En ajedrez el enroque deja mover dos fichas. Es lo que Duque, Carrasquillay

Bayon quieren jugar para tapar agujeros negros en la Hacienda, con la compra por

L 4 Ecopetrol de 51,4 por ciento de las acciones en Interconexion Eléctrica -1SA-, de

propiedad de la Nacion. La petrolera comunico a la Superfinanciera el 27 de enero

© la Oferta No Vinculante. Cito el articulo 20 de la Ley 226/1995, que dicta para

intercambio de acciones entre “organos estatales” reglas de contratacion

in

administrativa, v el Decreto 2555/2010, que elimina una Oferta Publica de

Adquisicion (OPA) a los accionistas de ISA en tanto “la Nacion continuaria siendo
beneficiario real de las acciones (...) y mantendria el control”, en una operacion
financiada por “colocacion de acciones de Ecopetrol ”. La Oferta se concreto el 12
de febrero cuando MinHacienda se caso de manera exclusiva con Ecopetrol v ahi
arrancan las ilegalidades que se concretarian con un convenio
inferadminietegfivnde IINyuoriun (oL i e e s -

interadministrativo de yo con yo.

Primera ilegalidad: Viola la Ley 1118 de 2006, que autorizo la venta de acciones de
Ecopetrol hasta 20 por ciento, cuyo mandato era capitalizarla y reforzar la
produccion de energia propia. Usar los recursos de la enajenacion del 8,9 por
ciento restante para comprar ISA o apalancar su compra contraria el “espiritu del

legislador”, que Bayon gambetea al hablar de “transicion energética”.

Segunda ilegalidad: Viola la Ley del Mercado de Valores. El eventual convenio
interadministrativo como mecanismo priva a los accionistas minoritarios de ISA
de toda opcion frente al cambio en la posicion dominante, pues no es lo mismo la

Nacion que Ecopetrol .

Tercera ilegalidad: Las leyes 142 y 143 estipularon normas de competencia para
las fases del proceso de energia, incluso la trasmision. Aqui las violan al descartar

a otros agentes, como reclama el Grupo de Energia de Bogota.

Ahora las seis falacias.

Primera falacia: “ Ecopetrol es solida”. Dudoso, los pasivos crecen. Debe 60 por
ciento de los activos, la mitad con el sector financiero (2020) y entre marzo de
2019 y septiembre de 2020 subio por ascensor la deuda externa de 7.350 millones
de dolares a 12.022 millones (Banrep). La venta de 8,9 por ciento de acciones

reportaria 10 billones de pesos. El resto de la compra ;con mas credito?

Segunda falacia: “ Ecopetrol se fortalece”. Error, se desconoce el costo de
oportunidad de invertir en ISA frente al de ampliar la Refineria de
Barrancabermeja, ya que 50 por ciento de sus ingresos los da el mercado interno
de combustibles. ;Se pasa por alto la caida continua de su produccion diaria o la
amenaza a su renta de gas por la regasificadora en Buenaventura o el origen de
4.000 millones de dolares que invertiria en 2021 o el reparto de dividendos?

¢Acaso se endeudara para distribuirlos?

Tercera falacia: “ISA es energia limpia”. Falso, el fin de ISA es optimizar
ganancias sobre sus activos mediante una tasa de retorno aplicada al costo del
capital invertido para trasmision de energia y cobrarlo en la tarifa. Genera
emisiones de CO2y el kilovatio trasmitido v la disponibilidad de redes no reciben
incentivo por venir de fuentes renovables, como pasa en Europa. Ese sistema de
pago, que recurre a varias técnicas de valoracion, rige también en Brasil, por lo
cual la tercera parte de sus ingresos, ligados a la tasa de cambio con el real, viene
de alli. Cinco por ciento de los ingresos los pone Internexa, una subsidiaria TIC, y
15 por ciento las concesiones viales en Chile v la 4G Barranquilla-Cartagena, que
adquirio pese al bajo trafico v a los creditos que arrastra. ;Lo saben los accionistas

de Ecopetrol?

Cuarta falacia: “No es privatizacion”. La peor. JP Morgan v The Vanguard Fund,
fondos de pensiones y particulares, detentan 11,1 por ciento de acciones de
Ecopetrol v la venta del otro 8,9 por ciento les daria mas cupones, Al volverse 20
por ciento privada, la toma hostil dejara en manos no publicas la mayoria de ISA,

incluido el estrategico centro de despacho XM.

Quinta falacia: “ Ecopetrol va hacia energias limpias”. De Pinocho. Oculta que el
objetivo inmediato, hasta creo dependencias para ello, es el Ji@4i1%, tanto en
Texas, asociada con la OXY, en graves problemas economicos, como en Puerto

Wilches con el piloto “investigativo”.

Sexta falacia: “ISA se avaluara con debida diligencia”, pero va se dijo que las
acciones de la Nacion valian 14 billones de pesos. En la estimacion de empresas
de energia, se multiplica 12,8 veces el Ebitda (ingresos antes de impuestos,
intereses, depreciaciones y amortizaciones), que en [SA fue de 5,4 billones de
pesos en 2019, por tanto la porcion publica valdria minimo 30 billones de pesos.
No cabrian avalios inferiores atin con otros métodos. Con el enroque ISA-
Ecopetrol sigue la practica fiscal irregular de Duque y Carrasquilla, aqui en

complot con Bayon. ;Nadie les pondra el cascabel?
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