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I ntroduccién

ISAGEN es una empresa colombiana vinculadaa Ministerio de Minasy Energiade
Colombialacual fue constituida en € afio 1995 y su objeto social es la generacion de energia, la

comercializacién de soluciones energéticas y € desarrollo de proyectos de generacion.

El actual gobierno ha decidido ponerla en venta con €l objeto de obtener recursos econémicos
para invertirlos en la construccion de las autopistas de cuarta generacién; los argumentos por
parte del gecutivo que lo han llevado atomar esta decision tiene benefactores que apoyan este
proyecto y ven con buenos ojos latrasferencia de este bien industrial, pero también existen
opositores que lo catalogan como una decision errénea por parte del gobierno y nefasta parala
estabilidad econdmica de nuestro pais, motivo por €l cual la oposicion ha esgrimido acciones
juridicas ante e Consgjo de Estado, organismo que en principio dicté medidas cautelares
suspendiendo este proceso, sin embargo de acuerdo ala ponencia presentada por € Magistrado
Hugo Bastidas € Consegjo de Estado decidio dar vialibre ala continuacién de la enagjenacion de

|a participacion accionaria que posee lanacion en la empresa ISAGEN.



Resefia Histérica

Antes de 1970 la generacion de energia de nuestro Pais se |levaba a cabo de maneraregional,
funcionando algunas centrales el éctricas en el valle del Cauca, en la costa Atlantica donde
funcionaban exclusivamente plantas térmicas y otras que dependian directamente del Ministerio
de Agricultura, las generadoras el éctricas atendian la demanda de su jurisdiccion hasta donde su
capacidad lo permitieray de acuerdo alainstalacion el éctrica existente, dejando de lado €l area
rural, lacual practicamente carecia de energia el éctrica; municipal mente funcionaba las centrales
de generacion de las Empresas Publicas de Medellin y las de la Empresa de Energia Eléctrica de
Bogota. Para esta época existia Electroaguas que posteriormente se convirtio en €l Instituto
Colombiano de Energia Eléctrica (ICEL), organismo inexistente hoy en diay que en su época se

encontraba vinculado a Ministerio de Minasy Energia.

El desarrollo del Paisy la necesidad de brindar bienestar ala poblacion rural obligd aque se
pensara en soluciones, dando paso ala creacién de Interconexion eléctrica S.A. (ISA), € 14 de
agosto de 1967, “Interconexion Eléctrica S.A. (ISA), es una empresa colombiana de servicios
publicos vinculada a Ministerio de Minasy Energia, dedicada ala administracion, operaciony

transporte en los mercados de energia'y telecomunicacion’ (Romero, 2006, pag. 3).

“Entre los afios 1992 y 1993 los colombianos sufrimos | as consecuencias del fendomeno del
nifio que ocasiond que los embal ses bajaran sus niveles, pues cerca del 80% de la generacion de
energia dependia de las hidroel éctricas” (Colprensa, 2012), dejando al descubierto lafragilidad
del sistema energético nacional; araiz de esta emergencia el Gobierno Nacional tomé medidasy
expidid las leyes 142 y 143 de 1994, estas leyes permitieron que la generacién de energia no

siguierasiendo un monopolio estatal y se aprobara que las empresas de servicios publicos



pudieran tener aportes de inversionistas nacionales o extranjeros. Laley 142 permiti6 entre otras

competencias de la nacion:

Asegurar gque se realicen en € pais, por medio de empresas oficiales mixtas o
privadas, |as actividades de generacion e interconexion alas redes nacionales de
energia eléctrica... y definio como empresa de servicios publicos mixta aquella
en cuyo capital la Nacidn, las entidades territoriales... tienen aportesiguales o

superiores a 50%. (LEY 142 DE 1994, 1994).

Laley 143 de 1994 hace referencia atodas las actividades de el ectricidad en Colombia, tales
como la planeacion del sistema interconectado, su regulacion, la construccion de plantas
generadoras, lainterconexion y la operacion del sistema, estos procesos llevaron aque ISA
reorganizara sus procesos de transmision de energiay es asi como surgio ISAGEN S.A. E.S.P.

como empresa generadora de energia.

Hoy en dia el pais cuenta con mas centrales de produccion de energia de origen térmico, sin
embargo teniendo en cuenta la geografia de nuestro pais y la riqueza hidrica con que cuenta, la
hidroelectricidad sigue siendo la principal fuente de energiay se considera que existe una
produccion energética que satisface adecuadamente | as necesidades internas, garantizando una

relativatranquilidad en caso de presentarse un eventual apagon.



Ubicacion geogr éfica de las centrales de generacion

Tog

San Carlos

Calderas

Fuente: www.isagen.com.co

La sede administrativa de Isagén funciona en la ciudad de Medellin en un edificio de 14 pisos
de arquitectura vanguardista, desde donde se manejan todas las actividades de laempresay sus
siete centrales de generacion eléctrica con las cuales cuenta actualmente Isagen, seis de ellas de
origen Hidraulico y una de origen térmico, las cual es se encuentran ubicadas en los

departamentos de Antioquia, Caldas, Santander y Tolima, las cuales brindan una produccion de



energia de “3.032 Megavatios (MW),distribuidos en 2.730 MW de origen hidraulico y 300 MW”
(Isagen, s.f.), de origen térmico producidos por la central térmicade Termocentro; esta
produccion de energiale permite a I sagén atender las necesidades de gran parte dd territorio

naciona y atencion local en las ciudades de Bogotd, Medellin, Barranquillay Cali.

Produccion de energia
La central hidroeléctrica de San Carlos con una capacidad de generacion de 1.240 megavatios
es la central mas grande del pais, se encuentra ubicada en €l departamento de Antioquiaa 150
kilémetros a oriente de Medellin, en lajurisdiccion del municipio de San Carlos, aprovechalas
aguas del rio Guatapé y cuenta con un embal se con una capacidad de almacenamiento de 72

millones de cubicos de agua. (SAN CARLOS Antioquia Paraiso Ecoturistico del Oriente, 2015).

La central hidroel éctrica de Jaguas se encuentra ubicada en €l departamento de Antioquia a
117 kilémetros al oriente de Medéllin, por laviaMedellin, € Pefiol, Guatapé, San Rafadl, esta
central aprovechael caudal del rio Nare con una presa de capacidad de 185.5 millones de metros
cubicos y una produccién de 170 Megavatios. (SAN CARLOS Antioquia Paraiso Ecoturistico

del Oriente, 2015).

La central hidroeléctrica de Calderas se encuentra ubicad en €l departamento de Antioquiaa
100 kilémetros de Meddllin, cerca a municipio de San Carlos, para su produccién de energia que
es de 26 MW (megavatios) aprovechalas aguas de los rios Calderas y Tafetanes, €l embal se esta
formado por las aguas del rios Calderas con una capacidad de amacenamiento de 330.000

metros cubicos. (SAN CARLOS Antioquia Paraiso Ecoturistico del Oriente, 2015).



Lacentral de Termocentro esla Unica central que produce energia térmica por medio de un
ciclo combinado gque se denominatecnologia limpia por utilizar combustible limpio como es €
gas natural y por incrementar su eficienciaa generar mas electricidad utilizando los gases a dta
temperatura. Termocentro se encuentra ubicada en e departamento de Santander en la
jurisdiccion del municipio de Puerto Olaya a5 kildmetros del Puerto Berrio y su produccién de

energia es de 300 megavatios. (ISAGEN, 2015).

La central hidroel éctrica de Sogamoso se encuentra ubicada en € departamento de Santander
en lajurisdiccion de los municipios de Giron y Betulia, se encuentra a 75 kildmetros aguas arriba
de la desembocaduraen € rio Magdalenay 62 kilGmetros aguas debajo de la confluenciade los
rios Suarez y Chicamocha; posee |as tres unidades de generacion mas grandes de Colombia que
proporcionan una capacidad instalada de 820 MW, su embal se ocupa un area aproximada de
7000 hectéreas con una capacidad de 4.800 millones de metros cubicos de agua convirtiéndose

en el embalse mas grande del pais. (ISAGEN, 2015).

Lacentral hidroeléctricaMiel 1 se encuentra ubicada en el departamento de Caldas cercad
municipio de Norcasia, a 45 kilometros de La Dorada (Caldas), posee |a segunda presa més ata
del mundo con 188 metros de altura construida con € sistema de concreto compactado con
rodillo. La central cuenta con una capacidad generadora de 396 MW y su embalse tiene un area
de 1.220 hectareas para una capacidad de almacenamiento de 571 millones de metros cubicos de

agua. (ISAGEN, 2015).

La hidroel éctrica de Amoya se encuentra ubicada en € departamento del Tolima en laregion
del parque natural las Hermosas en lajurisdicciéon del municipio de Chaparral a 150 kil6metros

de laciudad de Ibagué, esta central no cuenta con ninguin tipo de embalse en su defecto utiliza un



sistema de captacion aprovechando las aguas de los rios Amoyay Davis y cuenta con una

capacidad de generacion de 80 MW (Megavatios). (ISAGEN, 2015).

Tabla No 1. Capacidad de Generacion de las Centrales Eléctricas de Isagén

; ; ; Ano de
Capacidad | Capacidad | Capacidad :
Central efectiva efectiva neta | efectiva bruta ::r;?m;:le 3?5:::‘“
bruta (MW) | (MW) por unidad unidad
Hidraulica
San Carlos | 620 620 4 x 155 Pelton 1984
Hidraulica
San Carlos Il 620 620 4 x 155 Pelton 1987
Hidraulica
| Jaguas 170 170 2x 85 Francis 1988
Hidraulica
Miel | 396 396 3x 132 Francis 2002
Hidraulica
Calderas 26 19,9 2x 13 Pelton 2006
(Gas)2 x 100
(Turbo gas) |
x 100 (Turbina | Térmica ciclo
Termocentro 300 278 a vapor) combinado | 2000
Hidraulica
filo de agua
Amoya 80 80 2 x40 Pelton 2013
Hidraulica
Hidrosogamoso 820 819 3x273 Francis 2014
Total 3.032 3,002.9

Fuente: ISAGEN S.A. E.S.P.

Composicion Accionaria

En e afio 1992 se presentaron unos fendmenos climatol 6gicos que ocasionaron que los
embal ses de las hidroel éctricas presentaran bajos niveles de agua, este fendbmeno ocasiono que €
Gobierno Nacional tomara medidas drasticas que afectaron muchos sectores de la economia del

pais, asu vez e Gobierno tomo medidasy expidid laley 142 de 1994 la cual dispuso lacreacion

de “una empresa, que se constituira en sociedad de economia mixta, vinculada al Ministerio de



Minasy Energiay dedicada ala generacion de eléctrica”. (Ley 142 de 1994, 1994), es asi como
nacio lsagen, empresa de economia mixta con capital Estado, del sector privado y también con
inversion de capital extranjero.
El Gobierno Nacional es € principal accionista de Isagen su participacion en
cabeza del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico es del 57.61 % de las
acciones, este porcentgje de participacion es lo que € gobierno quiere vender con
el proposito de invertirlo en la construccion de vias de cuarta generacion que le
representen al pais un desarrollo econdmico; €l restante 42.39% de las acciones de
la empresa son de propiedad de las Empresas Publicas de Medellin, fondos de

pensiones, accionistas minoritariosy accionistas extranjeros (ISAGEN, s.f.).

Participaciéon Accionaria

787%

Accionistas
extranjeros

13,14%
Empresas
Pablicas de

Medellin

Fuente: |sagen.com.co



Accionistas mayoritarios

Latabla No 2 nos muestra los accionistas mayoritarios que conforman la empresa Isagén y

nos permite apreciar también la composicidn accionaria de cada uno de |os accionistas con su

participacion porcentual.

Tabla No 2: Accionistas Mayoritarios de Isagén

Nombredel Accionista Acciones Participacion
Ministerio de Hacienda y Crédito Publico 1.570.490.767 | 57.61%
Empresas Publicas de Medellin E.PS. 358.332.000 | 13.14%
Fondo de pensiones Obligatorias Porvenir Moderado 128.489.854 | 4.70%
Empresa de Energia de Bogota S.A. E.S.P. 68.716.000 | 2.52%
Fondo de pensiones Obligatorias Porvenir Moderado 62.329.232 | 2.29%
Fondo de pensiones Obligatorias Porvenir Moderado 38.382.258 | 1.41%
Mutua Fondo de Pensiones Obligatorias Moderado 28.673.033 | 1.05%
Culumbia Acorn Internacional 23.377.000 | 0.86%
Fondo Bursétil Ishares Colcap 17.842.214 | 0.65%
Vanguard Emerging Markets Stock Index Fund 15.381.632 | 0.56%
Old Mutual Fondo de Pensiones Obligatorias Voluntarias 11.899.208 | 0.44%
Fondo de Cesantias Porvenir 11.671.975 | 0.43%
Abu Dhabi Investment Authority 10.998.333 | 0.40%
Fondo Abierto por Compartimentos Valores Bancolombia 6.949.335 | 0.25%
Fondo de Pensiones Proteccion — Altern Cerrada ISAGEN 6.915.301 | 0.25%
Vanguard Total Internacional Stock Index Fund 6.609.329 | 0.24%
Ishares MSCI Emerging Markets ETF 6.399.306 | 0.23%
BlackRoust Institutional Trust Company N.A. 6.273.727 | 0.23%
Fondo de Cesantias Proteccion — Largo Plazo 6.131.820 | 0.22%
Culumbia Acorn Emerging MarketsFund 6.047.782 | 0.22%
Otros Accionistas 334.511.894 | 12.27%
TOTAL 2.726.072.000 | 100%

Nota: Adaptado de www.lsagén.com.co
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Utilizacion de los Recur sos por la venta de | sagén
La postura del actual gobierno se havisto encaminada a desarrollo economico del paisy
ademés en |os Ultimos afios se han venido firmando a gunos acuerdos comerciales con otros
paises, entre otros los TLC con los Estados Unidos, 1a Union Europeay con Coreadel Sur,
adquiriendo asi algunos compromisos con estos Estados que implican parael pais un desarrollo

estructural en infraestructura de las vias, puentes, oleoductos, vias férreas y puertos entre otros.

De otra parte no es un secreto que Colombia presenta un considerable atraso en su
infraestructuravial con respecto avarios paises de laregion, aspecto que limitalamovilidad en
el ingreso y salida de diferentes productos que importa o exportala nacion; en e ultimo Foro
Econdmico Mundial el Banco Mundia ubica a Colombia, ““con un puntaje 2.64, siendo 5 €
maximo, esta mas cerca de Haiti (2.27), el peor calificado de Latinoamerica...”. (El Espectador,
2015). Habria que decir también que las caracteristicas geografias de nuestro pais demandan un
alto costo de construccion de vias especialmente de Ultima generacion, motivo por € cual se
deben obtener recursos para la financiacion de este tipo de obras, més teniendo en cuentaque €
recaudo de pegjes es insuficiente pararecuperar lasinversiones, e Gobierno tendra que hacer
aportes para sacar adelante |os proyectos de infraestructuravial que requiere el pais; es por esto
gue considera que la venta de activos del Estado para apalancar este tipo de proyectos es una
estrategia responsable y eficiente, especialmente cuando o que se vende tiene una menor

rentabilidad que lo que se construye.

De acuerdo con lo anterior € gobierno decidio poner en marcha la construccion de los

proyectos viales de cuarta generacion, |o que implica la construccion de 44 proyectos viaes
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divididos en tres grupos de proyectos que denominaron “OLAS” cuya construccion “demandaria
unos 34 billones de pesos, pero sumado |os intereses de deuda proyectados, se requiere una

inversién aproximada de unos 55 billones de pesos” (Dinero, 2015).

Si el Gobierno logralaventade su participacion en laempresa lsagen como se lo propone, su
pretension es “lograr obtener mas 5 billones de pesos por este negocio, vendiendo sus acciones a
un valor aproximado actual de $ 3.420 pesos por accion y con estos recursos poder respaldar la
construccion de los proyectos de infraestructuravia” (EL TIEMPO, 2015). El Gobierno
Nacional ha encontrado mucha oposicion paralograr sacar adel ante este proyecto y ha
concentrado muchos de sus esfuerzos en la venta de I sagen, porgue considera que es el momento
adecuado para vender este activo de la nacién, teniendo en cuenta que su mercado esta bien
maduro y funcionando, actualmente es una empresa rentable, sus acciones estan bien
posicionadas y 10s recursos de su venta estarian comprometidos para invertirlos en una necesidad
apremiante que tiene e pais, como los son las vias de cuarta generacién, que segiin €l Estado

seria un activo maés rentable parala nacion.

Ladecision del gobierno de sacar adelante un proyecto tan importante como lo es la atrasada
infraestructuravial del pais no tiene ninguin tipo de discusion, lo que al gunos sectores cuestionan
es laforma de consecucion de |os recursos que se requieren para su financiacién y es aqui donde
el Gobierno actual ha utilizado todos |os mecanismos juridicos paralograr la venta de Isagén,
como si esta fuera la Uinica solucién de financiamiento para obtener los cerca de 5 billones de

pesos que se requieren para apalancar este proyecto.
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Importancia dela venta de | sagén

Posicion del Gobierno

No cabe duda que | as necesidades de la nacion en materia de infraestructura son apremi antes
y unade estas prioridades es la construccion de las carreteras de cuarta generacion, proyecto que
requiere de una gran inversion que segiin € gobierno no puede entrar afinanciar esta obra
Unicamente con recursos de las finanzas publicas, debido a que le generaria un ato nivel de
endeudamiento que impediria cumplir con otros compromisos que también son también de

prioridad paralanacion.

Dado que las necesidades de infraestructura vial del pais son indispensables, € Gobierno
Nacional decidi6 poner en venta la participacion del 57.61% de | as acciones que posee en |sagén,
con €l proposito de financiar los proyectos de infraestructuravia gque €l pais necesitay de esta
manera avanzar en € desarrollo econdmico del pais, impulsando de esta manera a que las
empresas colombianas sean méas competitivas y 1os ciudadanos podamos desplazarnos de una

manera mas comoda, répiday segura por las carreteras colombianas.

Laposicion del Gobierno es obtener 10s recursos gque requiere através de la venta de este
activo y paralograr este objetivo ha planteado sus argumentos que considera valederos, entre
otroslos siguientes:

1. El gobierno plantea que Isagén es un bien financieramente solido, de bajo riesgo, atractivo
paralosinversionistas y que esta en un momento ideal para que €l Estado obtenga excelentes

recursos por su venta.
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2. Secaculaque con losingresos que genere Isagén se podrafinanciar aproximadamente el
25% de lainfraestructura vial de 4G, generando con esto unainversion social,

pues se calcula que latasa de inversion de la economia pasaria de niveles del 30%

del PIB en el escenario actual a32.7% y 32% del PIB en los afios 2017 y 2018, lo

gue permitiria una reduccién en la tasa de desempleo aniveles ddl 7.7%.

(www.minhacienda.gov.co).

3. Enlosafios 90 cuando se presentd la crisis del sector energético, este necesité de una
intervencion directa del Estado, actuamente es unaindustria soliday reconocida
internacionamente, por eso e Estado considera que es el momento de recoger los frutos e invertir
estos recursos en otros proyectos que contribuyan a desarrollo del Pais.

4. Al vender Isagen la empresa seguird operando en Colombiay generando empleo alos
colombianos de acuerdo con los estandares del Gobierno, ademas |os recursos de su venta se
invertirian en la construccién de lainfraestructura vial del pais que beneficiaraatodos los
colombianos.

5. El pais se encuentra en un atraso considerable en su infraestructura con relacion a otros
paises de laregion, atal punto que de acuerdo con €l ranking publicado en € Ultimo reporte de
competitividad global el Foro Econémico Mundial “ubica el pais en el puesto 108 entre 144
paises y en el puesto 13 en el contexto latinoamericano” (Competitividad, 2014-2015), aspecto

gue afecta el crecimiento econdmico del pais.

6. Laconstruccion de mejores carreteras le generara prosperidad al paisy un mejor desarrollo
econdmico, beneficiando atodos |os sectores de la economia, especialmente la agricultura, la

industria, el comercio, €l transporte y € turismo.
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7. Conrdacién alos dividendos que la Nacién dejaria de recibir por concepto de la ventade
las acciones de Isagén, €l Gobierno considera que no tiene impacto que lo obligue arealizar
gjustes drasticos en sus planes de gastos, por € contrario el cambio de este activo por un activo
como €l delainfraestructuravial promoveralainversion, el empleoy el crecimiento econémico
del pais.

8. Conlaengenacion de Isagén e Gobierno considera que Colombia puede aprovechar esta
inversién de manera mas favorabl e para su desarrollo econdmico y social, pues consideraque €
retorno econdémico con la construccion de este proyecto vial, seria muy superior alo que recibe
hoy en dia con respecto a retorno econdmico generado por Isagen.

9. Finamente el Gobierno considera que este proyecto busca beneficios para todos |os
colombianos mejorando sustancialmente la comunicacion entre comunidades y ciudades,
logrando disminuir los tiempos de recorrido y los costos del transporte, facilitando € transporte
de alimentos y productos de lugares donde actualmente no se cuentan con vias de comunicacion
idéneas, creando estimulos para la exportacion y € turismo, con unainfraestructuravia de altos

estandares de calidad.

Porque no se debe vender Isagén

Laposicion del gobierno actual ha sido lade buscar salidas juridicas paralograr laventade
Isagen y utilizar estos recursos para financiar obras de infraestructuravial, el gobierno estimala
venta de Isagén en $ 5 billones de pesos aproximadamente, recursos que de acuerdo alaley
serian administrados por el Fondo Nacional parael Desarrollo de la Infraestructura (FONDES),

los cuales ingresarian a esta entidad a través de bonos subordinados que le permitirian con esta
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inyeccion de capital obtener recursos hasta por $ 25 billones de pesos, con los cuales se podria

financiar hasta el 25% de la mayoria de los proyectos viaes de cuarta generacion 4G.

Uno de los argumentos que el Gobierno plantea para vender Isagén, hasido € que se cambia
un activo por otro, en este caso un activo de infraestructura el éctrica por un activo de
infraestructura vial, que segun el Gobierno permitira un desarrollo potencial de la economia
colombiana, este argumento ha generado controversia teniendo en cuenta que Isagén es una
empresa gue actual mente se encuentra en una etapa de produccion y que le esta generando

excelentes dividendos a pais.

Los contradictores ala venta de | sagén consideran que desde € punto de vista energético y
financiero esun error del Gobierno realizar laventa de este activo y han esgrimido varios puntos
de vista por los cual es consideran que esta transaccion es inoportunay contraproducente para el
pais, el senador Luis Fernando Velasco dice que “no es l6gico que salgan de una empresa que no
solo es importante por lo que hoy tiene, sino por las perspectivas futuras del sector energético”
(Isagén, una venta llena de oposicién, 2015), a esta posicidn se suman voces de varios
congresistas y académicos como ladel profesor de Ciencias de la Administracion de la
Universidad del Rosario Guiovani Reyes, quien asegura que “no es conveniente vender un activo
gue €l afio pasado le representd un ingreso neto al Gobierno de $ 300.000 millones. Esta empresa
es un “lomito” para los inversionistas internacionales, por eso hay tantos interesados” (Isagen,

unaventa llena de oposicion, 2015).

Los opositores ala venta de I sagén sostienen gue este es un activo energético que se

encuentra en una etapa madura, el cual le estéd generando rentabilidad a la nacién entregandole
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excelentes dividendos, se estima que este afio € Estado recibird méas de cien mil millones de
pesos por |a participacion que tiene en la Empresa, ademés de recibir utilidades de nuevos
proyectos de inversién que adelanta la Empresa desde hace aproximadamente 5 afios. Segun los
opositores el pais saldria de un activo productivo y a cambio entrariaa mangjar un activo con
riesgo de crédito y cuyo repago de capital y rendimientos estan subordinados a otros pasivos

financieros.

El pais en los Ultimos afios €l pais se ha posicionado en el sector energético realizando obras
de infraestructura eléctrica que lo colocan a la vanguardia de la produccién energética, con

empresas como |sagen ubicada como la segunda generadora més grande del pais.

Isagén es una Empresa sostenible que se encuentra en una etapa madura con buenos
rendimientos financieros y con grandes perspectivas de crecimiento, por lo tanto el riesgo es nulo
comparado con la construccion de nuevos proyectos como las obras viales, donde estan presentes

los riesgos técnicos y de construccion.

Otro aspecto a considerar son |as inversiones que actualmente adelanta | sagén y la operacion
completa de Hidrosogamoso, por lo cual se estima un significativo incremento en sus ingresos
para€ 2015, de igual manera Hidrosogamoso respalda los contratos de venta de energia que

tiene la empresa.

Laventade Isagen podriallegar a afectar directamente a los usuarios debido a un posible
incremento de latarifa por parte de los nuevos compradores, pues a pesar que las tarifas de
energia se encuentran reguladas, estas podria estar sujetas alo que se conoce como Costo unitario

y si @ nuevo inversionista justifica estos costos se podrian incrementar las tarifas.
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Una gran preocupacién que surge por la venta de Isagén, radica en que |os recursos producto
de esta transaccion, no sean utilizados en |os proyectos de construccion infraestructura vial del
Paisy el Gobierno decida desviar estos recursos para atender otras necesidades como por
gjemplo proyectos de inversién en la posible etapa de posconflicto o para continuar apoyando €
proceso de paz, que seria un propdsito noble y econdmicamente conveniente para el Pais;
entonces € problemaradica en que se vende un activo valioso como |o es Isagén con € riesgo

politico de no usar estos recursos en el proyecto inicialmente propuesto.

Los opositores ala venta de | sagén también sostienen que no se cumple con € argumento
planteado el Ministro de Hacienda Mauricio Cardenas, quien en muchas ocasiones ha planteado
gue “vender Isagén parainvertir en infraestructura es cambiar un activo por otro” (Cristancho M.
, pag. 1), pues consideran que se esta vendiendo un activo maduro que se encuentra en una etapa
de produccion, € cual |e estéd generando dividendos alanacion a un bajo riesgo, paraa cambio
invertir en activos en etapas nacientes, mas volétiles, con bajaliquidez y expuestos al riesgo de

crédito, por estas razones consideran que estos dos activos no son semejantes el uno al otro.

Situacion actual dela venta de | sagén
Basandose en |la demanda presentada por |os trabajadores y ex trabajadores quienes al egaban
gue laventade la Empresaiba a producir riesgos para el patrimonio delaNaciény que no les
permitia participar en la subasta, por esta accion la Seccidn Cuartadel Consgjo de Estado dicto
medidas cautelares que impedirala venta al menos por varios meses, finalmente y después de
cuatro meses los magistrados de esta seccién acogieron la ponencia del Magistrado Hugo
Bastidas quien sugeria rechazar |a demanda interpuesta por |os trabajadores. Esta decision fue

muy bien recibida por parte de Gobierno quien espera obtener |os recursos necesarios para el
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financiamiento de las vias de cuarta generacién, para el Ministro de Hacienda Mauricio Cardenas

esta venta.

(...) es una apuesta a porque el pais no pierde nada pero si gana mucho en la
medida en que tengamos la capacidad de financiar |os proyectos de infraestructura
gue necesitamos porque vamos a avanzar en materia de crecimiento y de empl eo.

(Consgo de Estado destraba venta de Isagén, 2015)

Etapa a seguir

La decision tomada por €l Consgjo de Estado ordena levantar |as medidas cautelares y

Restituir cuatro mesesy diez dias a plazo establecido en €l Decreto 1512 para que
el Gobierno Nacional reanude y culmine e programa de enagjenacion de la
participacion accionaria que la nacion tiene en Isagén, sin perjuicio de lo que
pudiera disponer paraampliar €l plazo. (Consg o de Estado destraba venta de

|sagén, 2015).

Esto significaque € fallo del Consegjo de Estado da cuatro mesesy diez dias al plazo de un
ano que el Gobierno prorrogo para enagjenar las acciones de Isagén o el tiempo que laNacion
disponga, dentro de este lapso de tiempo e Gobierno deberarealizar un andlisis pararevaluar el
valor de laaccién de lalsagen, también el Ministerio de Hacienday Crédito Publico “ha
solicitado una valoracion actualizada de la empresa, que garantice que € precio a que se engjene
corresponda al adecuado segun las condiciones de mercado” (ElI Gobierno tiene hasta enero para

vender Isagen, 2015). De otra parte e Gobierno debera retomar € proceso de venta que venia
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adelantando con las empresas Colbun, de Chile GDF Suez, de Franciay € grupo Brookfield, de

Canad, que estaban precalificadas para ser |as posibles compradoras.

Precisa advertir que se resolvieron las demandas presentadas ante el Consegjo de Estado que dio
vialibre para continuar con €l proceso de engjenacién, pero alin no se puede cantar victoria
porque “hay un riesgo latente de que se presente una nueva suspension cuando se acerque la
fecha de la nueva subasta, ya que la demanda que interpusieron cerca de 15 congresistas no

quedo resuelta de fondo” (El Gobierno tiene hasta enero para vender I1sagen, 2015).

Enfoque de seguridad

No es gjeno paratodos |os Colombianos que la situacién de seguridad que actuamente vive e
pais es mucho mejor que la presentada hace algunos meses atras, esta aparente tranquilidad que
vivimos actual mente se viene presentando gracias a desarrollo del proceso de paz que se viene
adelantando e Gobierno Nacional con el grupo insurgente de las Farc, pero no es geno para
nadie que hace apenas 3 meses atrés, € pais se encontraba en una situacion de orden publico en
el cual estaban alaorden ddl dia, los ataques alafuerza publica, l0s atentados terroristas contra
las torres de energia y oleoductos, |as extorciones a empresas nacionales y multinacionales y los
secuestros de ganaderos, directivos o funcionarios de empresas por parte de |os grupos armados
a margen delaley, en este contexto de la seguridad nacional enmarcamos toda lainfraestructura
de nuestro pais, dentro de la cual se encuentran todas |as centrales de generacion eléctricade la
empresa |sagen, las cuales por su ubicacion geogréafica se hallan localizadas en zonas rurales y
montafiosas de alto riesgo en los departamentos Antioquia, Caldas Tolimay Santander, donde
tienen asentamiento las Farc y otros grupos delincuenciales al margen de laley, los cuales, si no

sellegaaconsolidar el tan anhelado proceso de paz, estos grupos continuarian con su posicion

20



ideol6gicay sus acciones terroristas pudiendo llegar a generar o perpetuar actos terroristas en
contralas estructuras energéticas, afectando de esta manerala estabilidad energéticaen € pais,
con €l agravante que podriallegar a presentarse una situacion critica teniendo en cuenta la
situacion actual que vive nuestro pais, relacionada con el factor climético debido a fenémeno del

nino.

En este contexto, se deben enfocar |as medidas de seguridad en primer lugar haciala
proteccion de los trabajadores y 1a poblacion civil que habita en estas regiones y en segundo
lugar alaproteccion de lainfraestructura energética, adelantando acciones prevencion y
proteccion que peritan identificar los riesgos alos cuales puede estar expuesta una central de
generacion eléctrica, realizando un andlisis de la probabilidad que estos riesgos ocurran y
midiendo que tan grave podriallegar hacer €l impacto paralaempresa, lacomunidad y la
Nacion. Es aqui donde empezamos a disefiar |as medidas de proteccion poniendo en practicalos
conocimientos adquiridos como especialistas de la seguridad en administracion del riesgo,
seguridad de instalaciones, seguridad electronica entre otros y teniendo en cuentala ubicacion
geogréfica de las centrales el éctricas realizar |as coordinaciones pertinentes con los grupos de
interésy las fuerzas militares para contar con su presencia en el éreade interésy poder

reaccionar oportunamente ante cualquier hecho.
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Conclusiones

No cabe duda gque la realidad de nuestro pais es muy clara respecto a atraso que vive en
muchos de sus sectores y lainfraestructura vial de nuestranacion no es laexcepcion y lacua es
conocida por todos |os ciudadanos que vivimos a diario |as consecuencias de esta situacion; este
aspecto aunado ala politica de apertura que nos obliga a competir en condiciones desiguales con
otros paises, ha hecho que el Gobierno este empefiado en sacar adel ante 44 proyectos viales,
incluidos las autopistas de cuarta generacion que permitiran un mejor desarrollo para el pais, una
reduccion en los tiempos de desplazamiento, en los costos de la carga 'y un beneficio paratodos

| os sectores de la economia.

Cabe sefialar que el gobierno de turno no cuenta con |os recursos suficientes para desarrollar
los proyectos viales que se propone sacar adelante y pareciera que tampoco cuenta con un plan B
gue le permitarespaldar este proyecto, motivo por € cual decide poner en venta su participacion
accionaria del 57.61 % que posee en laempresa |sagén, con € argumento que se esta cambiando
un activo por otro; en este caso un activo de infraestructura el éctrica por un activo de
infraestructuravial, que de acuerdo alavisién del Gobierno va a producir una mejor rentabilidad
gue €l activo que se vende. Con sano criterio es claro este tipo de autopistas generarian un
crecimiento econdmico parala nacion, nos pondrian ala par de muchos paises delaregiony se
beneficiarian muchos sectores de la economia, pero también es claro que un proyecto de tal
envergadura significa unainversion muy elevada con altos riesgos de financiacion y
construccion que tienen que ser evaluados y analizados muy detenidamente a fin de que todos los
Colombianos no terminemos pagando grandes cantidades de dinero por |os sobrecostos que

pueden generar este tipo de obras.
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Otrade las opciones que tendria el gobierno pararespadar € proyecto de la construccion de la
vias de cuarta generacion, seriala de poner alaventa una participacion de Ecopetrol, negocio
gue no seria nada viable teniendo en cuenta el actual momento que vive e sector petrolero,
debido alabajaen los precios del petrdleo, |as limitaciones de produccién y la caida de la

accion, contrario alo que sucede actualmente con Isagen.

De otro lado se debe considerar que en  momento actual |sagén es un activo maduro,
rentable parala nacion, que se encuentra en plena etapa de produccién y con riesgo
préacticamente nulo, actualmente Isagen es una empresa auto sostenible que produce y crece con
Sus propios recursos, demostrando su solidez y consolidacién dentro de las tres mejores empresas
del sector. En el escenario que se llegara avender € porcentaje de participacion de esta empresa,
la nacién degjaria de recibir rentas seguras como han sido los dividendos pagados por I1sagén, los
cuales son utilizados para las multiples necesidades con que cuenta el pais, desde este punto de
vista no se entienden |las opiniones de algunos sectores que apoyan la venta de Isagén, esto seria

como matar la gallina de los huevos de oro.

Es prudente advertir que |0os recursos que se obtengan por la posible venta de Isagén, también
podrian estar expuestos al riesgo de ser usados para otras destinaciones por parte de Gobierno
Nacional , simplemente recordemos gue actualmente el Gobierno estd muy comprometido con €
propdsito de sacar adelante el proceso de paz, proyecto que en su etapa de post conflicto vaa
requerir unainversion muy grande de dinero; es por esto que existe gran preocupacion en que
estos recursos sean desviados por parte del Gobierno en otros proyectos o necesidades de la
nacion. Esto debe ser un compromiso del Gobierno central y una obligacion por parte de los

organismos de control de realizar un seguimiento y verificacion para que la utilizacién de estos
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recursos sea destinada y utilizada paralo que en un principio se propuso, sacar adelante €

proyecto de las vias de Ultima generacion 4G.
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