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Venta de ISA, un negocio redondo para el Gobierno

LiLiANA MAToS ZAIDIZA | EDITORA UN PERIODICO DIGITAL

La venta de ISA a Ecopetrol se podria ver como un muy buen negocio en el corto plazo, pero sin
duda seria un movimiento del [y Tata1s) de Hacienda y Crédito Piblico para financiarse a si
mismo y cubrir el déficit fiscal actual del Gobierno.

Con la venta de ISA se estaria privatizando un activo estratégico de la nacidn sin cumplir con la Ley 226 de
1905, Crédito: archivo Unimedios.

“Lo que se estd haciendo es una alternativa de financiamiento para el Estado, vendiendo a ISA de manera expedita sin tener que
cumplir la ley de enajenacion de las empresas estatales”. Asi lo expresa el profesor Camilo Diaz, director de la Unidad de
Anilisis en Ciencias Economicas (UACE) de la Universidad Nacional de Colombia (UNAL).

En enero, dicho y [Ecopetrol firmaron un acuerdo de exclusividad para la adquisicién del 51,4 % de las acciones que
tienen la nacion en ISA, por medio del cual, el Gobierno solo podra entablar negociaciones con esa empresa petrolera.

Este convenio es posible debido a que Ecopetrol es manejada por la nacién con un 88,5 % de las acciones, por lo tanto, se
podria decir que es la misma nacion la que esta comprando una empresa estatal, de [a cual ya es su duefoenun 51,4 %.

En un proceso normal, cuando un activo de la nacidn va a ser vendido se deben seguir los pasos contemplados en la Ley 226 de
1995, que dice que cuando una empresa estatal va a ser enajenada, debe ser ofrecida primero a los trabajadores, a los
extrabajadores, pensionados, sector solidario y luego de estas etapas pueden ser sacadas al puablico en general, inversionistas
nacionales o extranjeros que eventualmente estén interesados en estos activos.

Segiin el memorando firmado, se entablan relaciones para viabilizar la compra de ISA por parte de Ecopetrol, que terminaria
teniendo una cifra cercana a los 14 billones de pesos.

Puedes escuchar: La venta ISA en Anilisis UNAL.

El papel del Gobierno en ese proceso

Todas las participaciones que tiene la nacion en empresas industriales o comerciales del Estado son administradas por el pais a
través del [ a0Y de Hacienda y Crédito Piblico.

“Su labor es hacer una adecuada valoracion de ISA para saber si el precio que les estd ofreciendo Ecopetrol a la nacion es el
valor justo de esa participacion. Sabemos que hay un déficit y una estrechez fiscal en las finanzas publicas para financiar el
presupuesto. Lo que se estd haciendo es una alternativa de financiamiento para el Estado mismo, [...] esta compra es un
movimiento bien pensado del [ a4 de Hacienda” sefala el docente.

“Se puede pensar que para Ecopetrol puede ser un buen negocio comprar ISA, pues esta tiene transmision de energia, un
segmento de concesiones viales y otro relacionado con las TIC. Pero esos otros negocios son ajenos a la estrategia de petrdleo
y gas, refinacion y transporte y exploracion de hidrocarburos de [Ecopetrol . Lo que podria suceder a corto plazo es que se
venderd la participacion que no esta relacionada con energias, es decir las concesiones viales, el negocio TIC y la filial XM gque
hace el control y despacho de energia”, explica.

Proceso para el pago

Para financiar esta operacion de 14 billones de pesos, Ecopetrol tendra que vender el 8,5 % de sus acciones y endeudarse entre
1.500 y 2.500 millones de délares para poder pagarle a [a nacion. Desde 2006 existe [a Ley 1118 que le permitia al Gobierno
vender hasta el 20 % de |Ecopetrol, de lo cual han vendido el 11,5 con las emisiones de 2007 y 2011. Por lo tanto ya esta
autorizado para vender el resto disponible.

“Con el endeudamiento se diluiria un poco la propiedad de a nacion sobre 'Ecopetrol, pues pasaria de tener el 88,5 al 80 %. De
igual forma se diluiria la propiedad de la nacion en ISA, pues el Estado tendria indirectamente el 41,5 % de las acciones”, aclara
el economista.

Beneficio mutuo

En su concepto, “ISA vendria a aportarles ingresos estables, pues Ecopetrol es una compaiia que tiene tres segmentos de
negocio: exploracién y produccion de hidrocarburos; transporte; y refinacion. El primero est3 totalmente expuesto a la
variacion de los precios para el petréleo, en el segundo los ingresos son muy estables, pues tienen unas tarifas reguladas por el
[iET=4) de Minas y Energia, y por dltimo, la refinacion estd muy expuesta a la variacién de precios”.

En este contexto, ISA vendria a completar esta segunda parte, “pues la transmision de energia es muy estable y lo ayudaria con
la estabilizacion de ingresos. Asi en un periodo de 2 a 3 afios, seguramente estaria vendiendo las filiales que no son tan afines a
su negocio”, senala.

Lo que veremos es que al final se concretaria una privatizacion paulatina de ISA sin
haber cumplido los pasos de la Ley 226.
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Si se seguia la Ley 226 de 1995,
el Gobierno hubiera tenido que:

Poner a ISA dentro
del plan de venta de
activos antes del 28
de febrero

Valorarla para
2 saber cual era su
valor real.

Sacarla a venta
ofreciéendocle primero a
trabajadores,
extrabajadores,
pensionados de la
empresa y al sector
solidario

Si alguno llegaba a
comprar, debia poner
en venta el resto de
la empresa.
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Tener en cuenta
que en medio del
proceso se podrian
presentar demandas

¢POR QUE ES TAN IMPORTANTE?

.ISA es un activo estratégico de la nacion
.Opera el 75 % de las redes energia de
alta voltaje de Colombia

.Entrega dividendos al pais anuales de
400.000 millones de pesos.

“Si Ecopetrol es una compaiia de petroleo s que explora, transporta y refina, y entra al segmento de transmision de energia, si
hace match con el negocio. Pero el de concesiones viales y TIC no tienen nada que ver, es ajeno a él y perderia su foco”, explica,
y agrega que “al hacerlo podria recoger efectivo y desapalancar de manera acelerada, por lo cual podria ser un buen negocio
para ellos pero no para la nacién, pues se privatizé un activo publico sin cumplir los pasos, y no se sabe Ecopetrol a qué precio
pueda vender las otras filiales”.

Una jugada habil

Con este negocio el Gobierno tendria una liquidez, a pesar de ver reducida su participacion estatal. En este caso, esos 14
billones de pesos entrarian a financiar el déficit del Gobierno nacional, el cual vio afectado su balance de ingresos con la Ley de
Crecimiento y de Financiamiento, debido a que incrementaron el gasto tributario.

Desde siempre han intentado disminuir la participacion de la nacion en los activos estratégicos y regresarlo a su rol de
regulador, pues estos activos terminan siendo una fuente de financiamiento para los Gobiernos. Si no administran bien, estos
tienen una fuente de venta para hacerlo efectivo. “En el caso colombiano, evita que tengan que hacer una reforma tributaria o
esperar hasta que los efectos de esa se materialicen para utilizar el dinero”.

La noticia de [a venta de ISA sorprendié especialmente en el mercado porque Ecopetrol ya habia presentado en diciembre el
plan de inversiones para 2021 con valores entre 3.500 y 4.000 millones de dolares, pero este no contemplaba la adquisicion de
empresas o de otra compania eléctrica, ni fusiones o adquisiciones. “Es sorpresivo que a finales de enero Ecopetrol diga que lo
venia evaluando de tiempo atris, lo que deja ver que hubo una alta influencia del 5514 de Hacienda para conducir la
transaccion”, concluye el profesor Diaz.
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“Hay una privatizacion de la
institucionalidad politica que
no le conviene al pais”

POLITICA

DICIEMERE 4 DE 2019 BOGOTA D.C.

En medio del paro nacional, “el
descontento es mas social y se lucha
por mejorar tanto la calidad de la
educacién como la salud, por el reparto

de la...

Holding financiero,
privatizacion a la vista?

ABC

NOVIEMBRE 27 DE 2015 BEOGOTA D.C.

;Oué es un holding financiero y cuiles
son sus efectos en la economia
colombiana? El profesor Camilo Diaz,
de la Universidad Nacional de
Colombia...

Control fiscal: en defensa del
patrimonio piiblico

AGOSTO 2B DE 2019

En estos dias hace curso en el Congreso
de la Repiblica un acto legislativo que
modifica el control fiscal en Colombia,
y frente al hecho de la escasa...

Venta de ISA forma parte del
Plan B del Gobierno para tapar
“hueco” fiscal
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JUNID 27 DE 2019 BEOGOTA D.C.

Tras los fallidos efectos de la Ley de
Financiamiento, el Gobierno se propone
encontrar los recursos presupuestales
que le faltan en la venta de...

Ecopetrol no puede

convertirse en un activo para
tapar “huecos” fiscales
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FEEREROC 15 DE 2019 EOGOTA D.C.

Aunque la aprobacién de la venta del
8,5 % de la petrolera colombiana forma
parte de la politica del Estado de
solventar sus dificultades fiscales, es...
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