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Analisis Coyuntural

I. LAS EXPORTACIONES COLOMBIANAS EN EL
PERIODO 1996 - 1999

A. Introduccién’

A pesar de la critica coyuntura por la que atravesé
la economia colombiana durante 1999, las expor-
taciones lograron expandirse a una tasa anual del
orden de 6,5%. En consecuencia, las ventas exter-
nas aumentaron su participacion en el PIB alcan-
zando un nivel de 19% luego de haber estado en
17% y 16% en los dos afios precedentes. Dentro de
los factores que contribuyeron al comportamiento
favorable de las exportaciones se cuentan la deva-
luacion de la tasa de cambio en 1999 - que en tér-
minos nominales fue cercana a 24% y en términos
reales a 10% -, el importante aumento del precio
internacional del petréleo y el fuerte crecimiento
de la economia estadounidense, cercano al 4%.

' Algunos datos de crecimiento y participacion de las expor-
taciones en 1999 pueden diferir de los divulgados por el Dane,
pues en el momento en que se escribioé este articulo las cifras es-
taban disponibles sélo hasta noviembre.

Si el analisis se hace por tipo de exportaciones se
observa que el desempeno del precio del petréleo
tuvo un importante efecto sobre las exportaciones
tradicionales que crecieron 15,3% en 1999. En
contraste, las exportaciones no tradicionales se con-
trajeron a una tasa de 1,8%. Sin embargo, debe
destacarse que el afo pasado se detuvo la tenden-
cia decreciente que traian las ventas de este ultimo
grupo de bienes, el cual muestra una clara recupe-
racion en los Gltimos meses del ano.

La dindmica que muestran las exportaciones es el
resultado de la confluencia de varios factores. Por
una parte, es un hecho que el comportamiento de
la tasa de cambio tuvo un efecto sobre la posicién
competitiva de nuestras exportaciones. Asi lo sefa-
lan los empresarios en la Encuesta de Opinién
Empresarial (EOE) de Fedesarrollo. En efecto, en la
encuesta de enero pasado 51% de los empresarios
manifesté que el factor mas favorable para la activi-
dad exportadora durante el dGltimo trimestre fue la
tasa de cambio. Los empresarios que esperan que
el monto de sus exportaciones en délares sea ma-
yor en el proximo trimestre pasé de 33% en enero



de 1998 a 45% en enero de 2000. Por otra parte,
pareceria que la caida de la demanda interna que
se viene registrando desde mediados de 1998 indu-
jo a algunas empresas a buscar oportunidades en el
mercado internacional durante el Gltimo afio. Aun-
que no existe informacion de primera mano que per-
mita sustentar esta hipétesis, la EOE de octubre de
1999 muestra, por ejemplo, que el porcentaje de
empresarios que va a vender sus productos a nue-
vos mercados pasé de 54% en octubre de 1998 a
56% en octubre de 1999.

Finalmente, el gobierno ha adelantado una intensa
labor de difusién de las preferencias comerciales
que tiene Colombia en distintos paises y ha promo-
vido actividades de inteligencia de mercados para
pequenas y medianas empresas, lo cual sin duda ha
contribuido a que los empresarios busquen opcio-
nes en estos mercados.

Las dltimas cifras reveladas por el Dane indican
que las exportaciones crecieron en enero a una tasa
anual cercana a 42,2%. Este aumento se atribuyé
tanto al incremento de las exportaciones tradicio-
nales en 42,3% como al de aquellas no tradiciona-
les que crecieron 42,5%.

En las siguientes secciones del articulo se analiza el
comportamiento de las exportaciones colombianas
en los ultimos tres anos, destacando el impacto de
la crisis internacional que tuvo lugar en 1997 y de
la dificil situacién por la que atraviesan nuestros
socios de la Comunidad Andina. En particular, se
analiza la orientacion de las ventas externas por
mercados y el tipo de comercio que se da con nues-
tros principales socios comerciales.

B. El comportamiento de las exportaciones antesy
después de la crisis internacional

En la década de los noventa las exportaciones co-
lombianas crecieron a una tasa promedio de 6,2%
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anual. En 1997 las ventas al exterior aumentaron
8,3%. Sin embargo, la crisis internacional que se
inicio ese afo en los paises asidticos y fue seguida
por los episodios de Rusia y Brasil en 1998, asi co-
mo la caida de los precios internacionales del pe-
tréleo y del café determinaron que las exportacio-
nes colombianas se contrajeran a una tasa de 6,3%
en 1998. La situacion se agudizé durante los prime-
ros meses de 1999 pero luego se presenté una re-
cuperacion sumamente rdpida en el resto del ano.

A pesar de que los paises asidticos no se cuentan
entre nuestros principales socios comerciales, la
crisis que experimentaron en 1997 afecté de mane-
ra negativa nuestras ventas a ese mercado. En efec-
to, en 1998 las exportaciones destinadas al sudeste
Asidtico (incluido Japon) cayeron aproximadamen-
te 26% anual, luego de haber crecido el afo ante-
rior a una tasa de 32%. De forma andloga, la partici-
pacion del mercado asiatico en las exportaciones to-
tales pasé de 4,5% en 1997 a 3,5% al ano siguiente.

Igualmente, el impacto de la crisis internacional
sobre la mayoria de paises de América Latina afec-
t6 de manera negativa la capacidad de compra de
algunos de nuestros principales socios comerciales
para las exportaciones no tradicionales y, en parti-
cular, para las exportaciones industriales.

Mientras en 1997 las principales economias de
América Latina? crecieron a una tasa promedio de
5,6%, en el ano siguiente lo hicieron a un menor
ritmo (1,7%) debido, entre otras razones, a la caida
en los flujos de capital, al mayor costo de la deuda,
y al deterioro en los términos de intercambio. En
consecuencia, las exportaciones colombianas ha-
cia la region se redujeron en 1998 en promedio

)

2 Se incluyen dentro de este grupo: Argentina, Brasil, Chile,
Colombia, Ecuador, México, Pert y Venezuela.



5,5%, que es una magnitud importante si se consi-
dera que dichos mercados representan aproxima-
damente 29% de nuestras ventas externas. Sin em-
bargo, es relevante mencionar que en 1998 las
exportaciones hacia los paises de la Comunidad
Andina aumentaron 1,3%: mientras las ventas a
Venezuela se expandieron a una tasa de 16,4%,
aquellas destinadas a Pert y Ecuador se contraje-
ron 31,4y 6,2% respectivamente.

En adicion a lo anterior, las ventas hacia Estados
Unidos y la Unién Europea también decrecieron a
tasas anuales de 3,8% y 5,1% en 1998, lo que a
grandes rasgos justifica la caida del total de las ex-
portaciones colombianas durante ese ano.

La situacién no varié mucho en los primeros me-
ses de 1999, de hecho se agudizé llevando a que
en mayo las ventas externas cayeran en promedio
8,2% frente a igual mes de 1998 (Gréfico 1). Sin
embargo, a partir de junio el panorama cambié ra-
dicalmente: tanto las exportaciones tradicionales
como las no tradicionales comenzaron a registrar
tasas de crecimiento positivas. ;Qué fue entonces
lo que sucedié? En sintesis, se trata del efecto com-
binado de los mayores precios de petréleo, del

Grafico 1. EXPORTACIONES MENSUALES
(Enero 1996 - enero 2000)
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crecimiento marcado de las economias desarrolla-
das, y de una respuesta increiblemente favorable y
rapida a la devaluacién de cerca de 50% que tuvo
lugar entre abril de 1998 y octubre de 1999.

Las exportaciones tradicionales pasaron de caer en
mayo a una tasa de 16,2% frente a igual mes del
ano anterior, a crecer en junio a una tasa de 24,3%.
El cambio en la tendencia fue liderado por el auge
de las exportaciones de petréleo y derivados que
comenzaron a crecer a partir de ese mes a tasas su-
periores al 80% anual, excepto en octubre, llegan-
do a ser este crecimiento incluso de 121,5% en di-
ciembre. La expansién se ha debido principalmen-
te al repunte del precio internacional del crudo,
pues el volumen (medido en toneladas métricas) de
dichas exportaciones ha venido registrando tasas
anuales de crecimiento negativas desde octubre.
Adicionalmente en enero, las ventas externas de
petréleo y sus derivados aumentaron 123,5% fren-
te a igual mes de 1999 (en términos nominales), lo
que contrasta con la contraccién del volumen expo-
rtado en 9,5% (Grafico 2).

Las exportaciones menores también empezaron a
mostrar signos de recuperacién importantes desde

Grafico 2. EXPORTACIONES TRADICIONALES Y
NO TRADICIONALES (Variacion % anual)
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junio. En efecto, mientras entre enero y mayo de
1999 se contrajeron en promedio 9,1% anual, en
los meses posteriores a junio y hasta diciembre del
mismo ano, se expandieron a tasas de 3,5%. Esto
se atribuye, a grandes rasgos, al importante aumen-
to de ventas externas de banano y productos quimi-
cos tales como pinturas, barnices, medicamentos,
anestésicos y jabones, entre otros.

En sintesis, las exportaciones tanto tradicionales
como no tradicionales han venido registrando des-
de septiembre crecimientos positivos. Si se mantie-
ne esta tendencia hacia el futuro, lo cual es muy
posible que suceda dado el fuerte aumento regis-
trado desde noviembre de 1999, y especialmente
en enero de este ano, el sector exportador se conso-
lidara como una importante fuente de crecimiento
para la economia. Como se mencioné arriba, la re-
lacion entre exportaciones y produccion salté des-
de 16% en 1997 a 19% en 1999.

1. Principales destinos de las exportaciones
colombianas

El objetivo de esta seccion es indagar sobre los
efectos que tuvo la crisis internacional, y en particu-
lar la recesion de nuestros socios en América Latina,
sobre la Orientacion de nuestras exportaciones.

Tomando para el andlisis el periodo 1996 - 1999 se
evidencia que los cuatro principales grupos de
paises que demandan nuestros productos (tanto
tradicionales como no tradicionales) se han mante-
nido. Ellos son en orden de importancia: Estados
Unidos y Puerto Rico, la Unién Europea, la Comu-
nidad Andina y el resto de la ALADI (que incluye a
Argentina, Brasil, Chile y México). Entre 1996 y
1999 en promedio 84,7% de nuestras exportacio-
nes tuvo como destino paises pertenecientes a las
cuatro zonas mencionadas. Cabe destacar la pérdi-
da de importancia que ha venido mostrando Japén,
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asi como los paises de Europa Oriental. Estos dlti-
mos habian incrementado considerablemente su
participacion en 1997 y 1998 (Cuadro 1).

Sobresale el aumento en la participacién de Estados
Unidos (incluyendo Puerto Rico) que se registrd en
1999, y que obedece en buena parte a las mayores
exportaciones de petréleo y a la recomposicion de
ventas desde otros mercados menos dindmicos. En
efecto, durante los primeros tres anos del andlisis ese
mercado represent6é en promedio 38,7% de las ex-
portaciones totales, cifra que aumenté mas de diez
puntos porcentuales (a 49,8%) en el dltimo ano.

La creciente importancia del mercado estadouni-
dense fue contrarrestada por una pérdida de parti-
cipacién de los paises de la Unién Europea (de
22,7% a 16,5%) y de la Comunidad Andina (de
19,6% a 14,2%). Al parecer, la depreciacién del
Euro frente al délar y el marcado deterioro de los

Cuadro 1. PARTICIPACION DE LAS EXPORTA-
CIONES POR ZONA GEOECONOMICA (%)

1996 1997 1998 1999

Estados Unidos y Puerto Rico 39,8 37,9 38,4 49,8
Unién Europea 229 22,7 22,7 16,5
Comunidad Andina 17,4 18,4 19,6 14,2
Resto ALADI 4,3 4,6 4,5 5,0
Resto de América Latina 2,4 2,1 2,1 2,6
Mercado Comtn Centroamericano 1,8 2,1 2,1 2,2
Japon 3,3 3,1 2,5 2,2
Asia (excluye Medio Oriente) 0,9 1,1 0,8 1,0
CARICOM 1,5 1,0 0,9 0,9
Zonas francas 0,6 1,1 1,5 0,9
Canadd 1,0 1.2 1.3 0,9
Resto de América 1,1 1,3 0,9 0,8
Europa Oriental 0,8 1,2 1,0 0.7
Medio Oriente 0,6 0,7 0,9 0,7
Otros paises 0,3 0,2 0,1 0,6
AELC? 0,8 0,8 0,5 0,3
Africa 0,3 0,3 0,1 0,2
China Popular 0,1 0,1 0,1 0,1
Oceania 0,2 0,2 0,1 0,1
Resto de Europa 0,0 0,0 0,0 0,0

¢ Asociacion Europea de Libre Comercio.
Fuente: Dian.




precios internacionales de los commodities y de
otros productos con bajo nivel de procesamiento,
afectaron negativamente las exportaciones hacia la
Union Europea. De forma similar, la dificil situa-
cién econémica que aquejé a la mayoria de los so-
cios de la Comunidad Andina se tradujo en una me-
nor demanda por nuestros productos (Gréfico 3).

Si el analisis se circunscribe a paises, nuestros prin-
cipales socios comerciales son, en su orden: Esta-
dos Unidos, Venezuela, Alemania, Ecuador y Peru.
Frente a la importancia que adquirié el mercado de
Estados Unidos en 1999, se destaca especialmente
la pérdida de participacion de Perd que pasé de
comprar 5,3% de nuestros productos en 1998 a
demandar sélo 2,7% en 1999. En contraste, Méxi-
co, a pesar de no ser uno de nuestros principales
socios comerciales, ha venido ganando importan-
cia relativa como destino de las exportaciones co-
lombianas desde 1997 (Cuadro 2 y Gréfico 3).

El promedio ponderado de las exportaciones a nues-
tros 10 principales mercados crecié en 1997 8%, y
en 1999 16,5%.Este incrementé es el resultado del

Grafico 3. EXPORTACIONES DIRIGIDAS A LAS
PRINCIPALES ZONAS GEO-ECONOMICAS
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Cuadro 2. PARTICIPACION DE LAS EXPORTA-
CIONES POR PAISES (%)

1996 1997 1998 1999

Estados Unidos 38.7 36,9 37,5 48,5
Venezuela 7,4 8,6 10,5 8,2
Alemania 5,7 6,3 6,3 4,1
Pert 5,8 4,7 34 3,1
Ecuador 4,0 4.7 5,3 2,7
Japon 3.3 351 2,5 2,2
Bélgica 2,8 2.9 2,9 2.1
Reino Unido 1,9 1,9 232 1,8
Italia 1,6 1,7 29 1,8
México 0,8 1,0 1,2 1.7
Paises bajos Holanda 3,5 2,9 2.7 15
Brasil 1,1 i 0,9 1,4

Fuente: Dian.

fuerte dinamismo que experimentaron en 1999 las
exportaciones hacia Estados Unidos, especialmen-
te las de petréleo y gas que crecieron 66,8% anual.

Entre los principales grupos de productos que ex-
porta Colombia, cuyo valor representa aproxima-
damente 80% del total de exportaciones, se en-
cuentran, de acuerdo con la clasificacién ClIU a
tres digitos: petréleo y gas (220), fabricacion de
productos alimenticios (311, incluye café), pro-
duccién agropecuaria (111, incluye banano vy flo-
res), extraccion de minas de carbén (210), otros
quimicos (352), quimicos industriales (351), refine-
rias de petroleo (353), textiles (321), prendas de
vestir (322), e industrias bésicas de hierro y acero
(371) (Cuadro 3).

Como se menciond, las ventas externas de petréleo
y gas crecieron en 1999 58,9% frente a 11,6% en
1998y 4,2% en 1997. Si bien las exportaciones de
productos alimenticios, entre los que se encuentran
los productos cérnicos, lacteos, jugos y conservas,
ocuparon el segundo lugar en importanciaen 1999,
su comportamiento no fue muy favorable, pues en
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Cuadro 3. LOS PRINCIPALES PRODUCTOS DE

EXPORTACION (Variacién % anual)

Clasificaciéon ClIU a 3 digitos

1997 1998 1999
Petréleo y gas -4,2 -11,6 58,9
Prod. Alimenticios 35,2 -9,6 -25,3
Prod. Agropecuarios 7,6 4,4 -2,6
Extraccion de carbon 4,6 5,0 -14,1
Otros quimicos 47,4 44,0 20,5
Quimicos industriales 9,1 -18,7 -5,1
Refineria de petréleo -13,3 -38.7 83,7
Textiles 0,8 7.1 -8,5
Prendas de vestir -10,9 -0,3 -2,4
Ind. Basicas de hierro y acero 7,1 -16,2 34,7
Otras ind. Manufactureras -14,8 23,7 16,4
Plasticos 10,8 -5,6 -6,6
Papel y sus productos 31,1 3,8 1,9
Maquinaria eléctrica 43,4 15,9 -12,0
Otros minerales no metdlicos 11,3 13,5 5,4

Fuente: Dian.

dicho ano sus exportaciones decrecieron 25,3%,
acentuando la tendencia que llevaban el ano ante-
rior cuando cayeron 9,6% anual. Gran parte de es-
ta reduccion se reflejé en menores ventas a los mer-
cados de la Comunidad Andina y de la Unién Eu-

ropea. Por su parte, las exportaciones agropecuarias
tuvieron una contraccién menor, del orden de 2,6%
en 1999, luego de haber registrado tasas de creci-
miento positivas en los dos anos anteriores, esto es
consecuencia principalmente de la disminucién de
las ventas externas de banano y flores hacia la
Unién Europea en dicho afo. Las exportaciones de
minas y carbén tampoco crecieron el ano pasado.
Después de crecer a tasas cercanas a 5% en 1997 y
1998, cayeron 14% en 1999 (Grafico 4).

En contraste, las exportaciones de pinturas, barni-
ces, medicamentos, anestésicos, articulos de aseo,
etc. y en general de productos clasificados como
"otros quimicos" continuaron en 1999 con su dina-
mica de crecimiento robusto y se expandieron a
una tasa de 20,5%. Sin embargo esta tasa es menor
a las registradas en los dos anos anteriores (de 45%
en promedio). La mayoria de estos productos fue
absorbida por el mercado estadounidense.

De forma similar, las ventas externas de productos
de refinerias de petréleo (compuesto por combusti-
bles como fuel oil, gas propano, diesel, gasolina,
etc.), pasaron de registrar tasas negativas de creci-

Griafico 4
PRINCIPALES DIEZ PRODUCTOS DE EXPORTACION
(US$ millones FOB corrientes)
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miento en 1997 y en 1998 a una positiva en 1999
(83,7%). Los principales destinos de estos produc-
tos fueron Estados Unidos, Argentina, Brasil y Chi-
le. Por ultimo, las exportaciones de industrias basi-
cas y acero, tras haberse contraido en 1998 en
16%, aumentaron en 1999 34,7%, como resultado
de la mayor demanda de la Unién Europea.

2. Cambios en la orientacion exportadora

De acuerdo con el analisis que se ha hecho hasta
ahora, no hay duda que las exportaciones dirigidas
a Estados Unidos han ido en aumento constante
desde 1998 vy esto se ha traducido en una mayor
participacion de dicho pais dentro de nuestros so-
cios comerciales.

Para hacer un andlisis mas profundo y ver si los
destinos de los principales bienes exportados han
tendido a cambiar y diversificarse, o por el contra-
rio se han concentrado en el transcurso de los ulti-
mos cuatro afios, se calcula el indice de Orienta-
cion Regional (IOR), tomando los diez mercados
seleccionados en la seccion anterior.

Dicho indice se define como: IOR, = S, (j)/Si(RM),
donde Si es la participacién del bien i al mercado j
y Si(RM) es la participacién del bien i en las expor-
taciones al resto del mundo. Cuando el IOR es alto
(mayor a 1) para un producto en un mercado parti-
cular, quiere decir que las exportaciones de dicho
bien se concentran mds en ese mercado que en el
resto. Asi, por ejemplo, el IOR para petréleo y gas a
los Estados Unidos fue 5,8 en 1998 y 8,5 en 1999
(Cuadro 4), lo que significa que las exportaciones
de petréleo se concentran mucho mas en nuestras
ventas a los Estados Unidos que a otros mercados;
ademas, la concentracion se incrementd en 1999.

En el Cuadro 4 estan calculados los IOR respectivos
para los diez principales grupos de productos de

exportacion, y las cuatro zonas y paises que absor-
ben la mayor proporcién de las ventas externas co-
lombianas. Se analiza primero el valor promedio, y
luego las variaciones en 1999 con respecto a 1998.

Tomando primero el valor promedio del IOR para
el periodo 1996-99 en cada mercado, se pueden
obtener las siguientes conclusiones por mercado:

Las exportaciones a los Estados Unidos son mucho
mds "intensivas" en Petréleo y Gas (sector 220; IOR
promedio de 7,4)*, Prendas de Vestir (322; 2,7),
Refinerias de Petréleo (353; 2,1) y Produccién Agro-
pecuaria (111; 1,7). Los indices son mayores a 1 en
todos los casos, y ello significa que se exporta mas
a Estados Unidos de ese producto (en términos
relativos) que a otros mercados. En el extremo opu-
esto se encuentran los sectores de Sustancias Qui-
micas (351; 0,1), Industrias Bésicas de Hierro y
Acero (371; 0,2) y Carbon (210; 0,2).

Las exportaciones a Europa son mds "intensivas" en
Carbén (210; 9,5), Industrias Basicas de Hierro y
Acero (371; 8,3), Madera (311; 2,6), y Productos
Agropecuarios (111; 1,9); y aquellas a la comuni-
dad andina en Otros Quimicos (352; 5,4), Sustan-
cias Quimicas (351; 3,6), y Textiles (321; 3,1). El
ranking para la comunidad andina es relativamente
similar para las exportaciones al de las exportacio-
nes al resto de la ALADI.

a. Variaciones entre 1998 y 1999

Estados Unidos cedi6 terreno en Petréleo y Gas
(220), en Producciéon Agropecuaria (111) y en Ex-
traccion de Minas de Carbén (322), y lo gané en
Otros Quimicos (352). Europa no cedié en ningin

* De acuerdo con los datos para 1999 publicados por U.S.
Department of Commerce, Bureau of Economic Analysis.
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Cuadro 4. INDICE DE ORIENTACION REGIONAL DE LOS DIEZ PRINCIPALES PRODUCTOS DE EXPOR-

TACION EN 1999

220 Petroleo y gas (1)

351 Quimicos industriales (6)

USA UE CAN R. ALADI USA UE CAN R. ALADI
1999 8,60 0,01 0,23 0,37 1999 0,11 0,22 4,12 4,66
1998 9,29 0,00 0,32 0,32 1998 0,13 0,15 3,51 5,47
1997 6,07 0,00 0,47 0,32 1997 0,26 0,10 3,22 4,81
1996 5,60 0,00 0,55 0,06 1996 0,09 0,09 3,61 5,83

311 Fabricacién de produc. alimenticios (2)

1999 0,38 2,88 0,73 0,35
1998 0,54 259 0,52 0,17
1997 0,62 2,35 0,28 0,30
1996 0,51 2,65 0,37 0,29

111 Produccién agropecuaria (3)

1999 1,35 2,18 0,27 0,11
1998 1:73 1,59 0,34 0,16
1997 2,01 1,83 0,11 0,10
1996 1,70 2,04 0,10 0,10

210 Extraccion de minas de carbon (4)

1999 0,19 9,63 0,03 0,62
1998 0,19 9,41 0,02 0,12
1997 0,21 9,63 0,04 0,25
1996 0,23 9,33 0,06 0,62

352 Otros quimicos (5)

1999 1,09 0,05 2,60 1,69
1998 0,83 0,05 3,36 1,93
1997 0,20 0,08 7,23 2,65
1996 0,09 0,11 8,26 3,94

353 Refineria de petréleo (7)

1999 2,44 0,10 0,11 27
1998 2,40 0,00 0,05 2,62
1997 1,67 0,08 0,81 291
1996 1,84 0,14 1,15 1,46

321 Textiles (8)

1999 0,42 0,44 3,40 2,19
1998 0,63 0,30 2,64 2,53
1997 0,67 0,35 2,98 2,52
1996 0,59 0,36 3,37 2,81

322 Prendas de vestir (9)

1999 2,14 0,52 0,81 1,13
1998 2,61 0,33 0,90 1,02
1997 2,67 0,34 0,83 1,09
1996 3,41 0,30 0,68 0,84

371 Basicas de hierro y acero (10)

1999 0,12 4,82 0,61 0,11
1998 0,24 2,95 0,59 0,26
1997 0,21 6,55 0,41 0,29
1996 0,12 18,87 0,31 0,11

Fuente: Dian, calculos de Fedesarrollo.

producto en forma importante, y se especializé o
gand terreno en (bor orden de importancia) Otros
Quimicos (371), Productos Agropecuarios (111) y
Productos Alimenticios (311).

La Comunidad Andina perdié concentracién relati-

va en Otros Quimicos (352), y la gané en Produc-
cién Agropecuaria (321), Petroleo y Gas (351) y
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Productos Alimenticios (311). Finalmente, el Resto
de la ALADI perdi6 terreno en Petréleo y Gas (351)
y Productos Alimenticios (353).

C. El comercio intraindustrial por regiones y paises

En esta seccion se describe cudl ha sido la evolu-
cion de las exportaciones de grupos de bienes ca-



racterizados por tener una proporcion de comercio
intraindustrial alta con los paises pertenecientes a
la Comunidad Andina, Resto de ALADI y Estados
Unidos (incluye Puerto Rico). El comercio intra-
industria "explica" mas del 70% de los flujos co-
merciales mundiales y se da cuando un pais expor-
ta e importa el mismo bien. En otras palabras, en
contra de las predicciones de los modelos tradicio-
nales de comercio, los sectores en que se posee
desventajas comparativas relativas no desaparecen
como resultado del comercio internacional. Todos
se benefician con la apertura, y ello significa una
oposicion politica débil a los procesos de apertura
economica.

Segln la literatura en el drea el comercio intrain-
dustrial puede deberse al efecto combinado de
economias de escala y diferenciacion de produc-
tos, y la evidencia empirica indica que los flujos in-
traindustriales son mas intensos cuando: el nivel de
desarrollo de los paises es similar, cuando los pai-
ses son vecinos geograficos y cuando existen acuer-
dos comerciales de integracion (generalmente en-
tre vecinos, Pombo, 1994)*

Para medir dicho tipo de comercio se acude al
indice de Grubel y Lloyd definido como:

HT =[1-(X1X-M1/X(X;-M)I* 100
i= i=1
Donde,

X, :exportaciones del bien i
M. : importaciones del bien i
T : Indice de Grubel y Lloyd

Se tendra que: lIT=1 cuando el monto de las expor-
taciones del bien coincide con el de las importacio-

4+ Pombo, Carlos. "Comercio intraindustrial: el caso colom-
biano" en Archivos de macroeconomia, documento 28. Depar-
tamento Nacional de Planeacion, Umacro, mayo 2 de 1994.

nes, en cuyo caso todo el comercio es intraindustrial;
en el caso opuesto (/IT=0) todo el comercio es in-
terindustrial y no existen importaciones en los sec-
tores en que el pais exporta.

Los calculos de comercio IIT de Colombia con el
mundo en 1999 muestran que los 10 grupos de
productos en los que este tipo de comercio es mas
fuerte son, en su orden: textiles (321;1IT=68.4 pro-
medio para el periodo 1996-99 y para la CAN, USA
y el Resto de Aladi, ver Cuadro 4), vidrio y sus pro-
ductos (362; 66.0), madera y sus productos (331;
65.4), productos alimenticios (312; 62.9), refineria
de petréleo (353; 57.6), otros quimicos (352; 56.5);
muebles de madera (332; 51.0); plasticos (356;
45.7); imprentas y editoriales (342; 36.5), industrias
basicas de hierro y acero (371; 34.4) (Cuadro 5).

En el caso de las exportaciones de Textiles (321), el
comercio intraindustrial con Estados Unidos se ha
mantenido en niveles altos (el indice se mantiene
por encima de 90) mientras con los paises clasifica-
dos como Resto de la ALADI ha tendido a dismi-
nuir, pasando de 75,9 en 1997 a 48,1 en el dltimo
ano.

El comercio intraindustrial de vidrio y sus produc-
tos (362) muestra una pérdida de importancia de
los paises de la Comunidad Andina frente a un
incremento de los paises del Resto de la Aladi
durante el periodo de andlisis.

El comercio intraindustrial de madera y sus produc-
tos (331) se da principalmente con paises de la
Comunidad Andina. Una tendencia similar mos-
traron en 1997 y 1998 los paises del resto de la
ALADI, sin embargo ésta disminuyé en 1999 cuan-
do el indice pasé a 40.0. En el caso de muebles de
madera (332) se observa un alto IIT con los paises
del Resto de la ALADI y Estados Unidos.
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Cuadro 5. DIEZ PRINCIPALES PRODUCTOS CON ALTOS NIVELES DE COMERCIO INTRAINDUSTRIAL

(T
321 Textiles (1) 356 Plasticos (6)
CAN USA R.Aladi CAN USA R.Aladi
1999 45,1 92,2 48,1 1999 53,9 31,8 62,3
1998 57,9 87,1 56,7 1998 46,7 21,8 66,9
1997 56,6 84,8 75,9 1997 47,3 20,4 62,1
1996 48,5 97,5 70,7 1996 41,9 18,3 75,6
312 Otros productos alimenticios (2) 332 Muebles de madera (7)
1999 80,0 97,7 8,2 1999 36,1 73,4 62,1
1998 80,2 99,8 11,9 1998 27,8 99,8 45,6
1997 78,3 99,0 27,1 1997 34,2 87,7 10,0
1996 58,8 86,3 27,3 1996 67,6 61,5 6,5
331 Madera y sus productos (3) 352 Otros quimicos (8)
1999 81,6 67,1 40,0 1999 56,6 84,8 53,7
1998 76,8 66,8 88,2 1998 64,2 78,7 49,7
1997 86,0 31,4 69,5 1997 51,5 25,2 66,4
1996 86,7 67,3 23,9 1996 62,2 111 £3;:7
371 Indust. basicas de hierro y acero (4) 342 Imprentas y editoriales (9)
1999 45,6 98,1 5,9 1999 14,0 50,1 39,0
1998 28,4 73,9 9,5 1998 15,9 41,7 38,1
1997 19,0 61,7 10,3 1997 27,9 45,7 38,6
1996 16,7 41,9 2,1 1996 31,8 64,4 30,8
353 Refineria de petréleo (5) 362 Vidrio y sus productos (10)

1999 9,4 44,1 86,6 1999 48,9 60,5 97,4
1998 351 61,6 33,3 1998 65,3 51;2 76,2
1997 42,2 81,6 77,3 1997 79,5 32,6 61,9
1996 74,3 78,0 100,0 1996 89,4 34,2 94,9

Fuente: Dian, célculos Fedesarrollo.

En cuanto a las exportaciones de Otros productos
alimenticios (312), el comercio con la Comunidad
Andina y Estados Unidos es eminentemente intra-
industrial. En contraste, con el Resto de la ALADI
ha tendido a deteriorarse e incluso a ser mucho
mas interindustrial. Es importante destacar que este
es el sector que lleva a cabo mas comercio intra-
industrial con Estados Unidos de todos los analiza-
dos en la seccion.
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En el sector productor de derivados de petréleo
(353) se ha registrado comercio intraindustrial prin-
cipalmente con los paises del Resto de la ALADI,
excepto en 1998, cuando el indice se ubicé en
33,3, luego de haber estado en niveles cercanos a
100,0.

En el dltimo par de anos el comercio intraindustrial
de otros quimicos (352) se ha fortalecido con Esta-



dos Unidos. Con los paises de la Comunidad Andina
y del Resto de la ALADI no ha habido mayores va-
riaciones.

EL sector de industrias basicas de hierro y acero
(371) no se ha caracterizado por tener comercio in-
traindustrial. Sin embargo, el volumen alto de ex-
portaciones a Estados Unidos de estos bienes, su-
mado a la relevancia de este pais para nuestro co-
mercio se tradujo en un aumento del indicador a
98,0 en 1999, mientras en anos anteriores habia
estado entre 42,0 y 74,0.

Para concluir, es importante agregar que en el ulti-
mo ano se fortalecié el comercio intraindustrial
con los paises de la Comunidad Andina en sectores
como el de material de transporte, quimicos indus-
triales, derivados de petréleo, productos alimenti-
cios, madera y sus productos, y caucho.

D. Evolucién de las exportaciones a nuestros prin-
cipales socios comerciales

Como se menciond, los principales socios comer-
ciales de Colombia en 1999 fueron: Estados Uni-
dos, Venezuela, Alemania, Perd, Ecuador, Japon,
Bélgica, Reino Unido, Italia y México. Mientras Italia
y México incrementaron su demanda por produc-
tos colombianos y lograron ubicarse entre nuestros
diez primeros socios comerciales en 1999, Holan-
da y Francia salieron de este grupo (Cuadro 6).

Estados Unidos demandé 48,5% de nuestros pro-
ductos de exportacion en 1999. Las ventas de pe-
tréleo generaron 53,3% de los ingresos por expor-
taciones a ese mercado, frente a 44% en promedio
registrado en los tres anos anteriores. Los productos
agropecuarios, los alimenticios, otros quimicos y
refinerias de petréleo contribuyeron con 30,5% del
valor de las ventas a Estados Unidos. (Grafico 5).

Cuadro 6. CRECIMIENTO DE LAS EXPORTA-
CIONES TOTALES A LOS PRINCIPALES SOCIOS

1997 1998 1999
Estados Unido 3,8 -3,5 35,0
Venezuela 26,7 16,4 -19,2
Alemania 207 -6,0 -30,9
Perd -11,4 -31,4 -5,6
Ecuador 28,7 6,2 -47,0
Japon 2,9 -25,1 -7,
Bélgica 15,2 -6,8 -24,5
Reino Unido 12,0 7,9 -12,3
Italia 18,6 8,1 -4,7
México 27:7 13,0 52,3

Fuente: Dian.

El segundo socio comercial de Colombia el afo
pasado fue Venezuela, con una participacién de
8,2%; sin embargo, inferior a la registrada en 1998
de 10,5%. Debido a la recesién que aquejo al ve-
cino pais durante 1999, la demanda por bienes co-
lombianos se contrajo 20%. Las exportaciones de
productos alimenticios, que representan cerca de
15,5% del valor total de las ventas a ese pais, dismi-
nuyeron 20,8%. Otro sector que también se vio
afectado fue el de materiales de transporte, cuyas
exportaciones decrecieron 50,3% y disminuyeron
su aporte al valor total exportado a 6,6 puntos de
casi 11 puntos registrados en el ano anterior. Las
ventas de textiles, que ocupan el segundo lugar en
importancia en las ventas al vecino pais, aumenta-
ron 1% en 1999 y generaron casi el 12% de los
ingresos por exportaciones a ese mercado.

Por dltimo, vale la pena destacar que las exporta-
ciones de papel y sus productos (341) fueron las
que mds crecieron dentro de las diez mas impor-
tantes, y lo hicieron a una tasa de 40,5% anual. Los
mayores ingresos por ventas de este tipo de produc-
tos llevo a que su aporte representara el 5% del
valor total de las exportaciones hacia Venezuela.
(Gréfico 6).
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Grafico 5
CRECIMIENTO DE LAS EXPORTACIONES A ESTADOS UNIDOS
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Grafico 6
CRECIMIENTO DE LAS EXPORTACIONES A VENEZUELA
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Las exportaciones destinadas a Alemania disminu-
yeron 31% el ano pasado, llevando a que su parti-
cipacion se redujera de 6,3% del total en 1998 a
4,1% en 1999. Los principales productos de expor-
tacion a ese pais fueron los alimenticios (que repre-
sentaron el 53,5% de los ingresos por ventas a
Alemania), seguidos por el carbon (que aporto el
26% de los ingresos) y los productos agropecua-
rios, que incluyen entre otros flores y bananos (que
representaron el 10% de los ingresos). Los resulta-
dos muestran que mientras el carbon y los produc-
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tos agropecuarios generaron en 1999 el 36% del
ingreso total por exportaciones hacia Alemania,
aumentando su participacion en 10 puntos frente al
ano anterior, las ventas de productos alimenticios
redujeron su aporte en 15 puntos entre periodos.
(Gréfico 7).

La profunda recesion que enfrenté la economia
ecuatoriana llevé a que las exportaciones a dicho
pais disminuyeran 44% en 1999. Los sectores que
se vieron mas afectados (en términos de menor



participacion en la generacion de ingresos frente a
1998) fueron los de productos alimenticios y textiles,
ambos registraron tasas negativas de crecimiento del
orden de 75,9% vy 54,6% respectivamente. Si bien las
ventas a dicho pais de quimicos industriales y otros
quimicos se contrajeron, lograron aumentar su parti-
cipacion en nueve puntos porcentuales y representa-
ron en su conjunto el 36% del valor de las exporta-
ciones realizadas a dicho pais (Grafico 8).

En 1999 Pert redujo sus compras a Colombia en
3,5% respecto al aio anterior. Dicha disminucion

se atribuyé a menores exportaciones de petroleo,
quimicos industriales, otros quimicos y maquinaria
eléctrica. Por el contrario, las ventas de productos
alimenticios crecieron 59,5%, e incrementaron su
participacion (en valor) en cinco puntos porcentua-
les respecto a 1998 (Grafico 9).

Japén ocupo el sexto lugar entre los demandantes
de productos colombianos el ano pasado. Sin
embargo, su demanda se redujo 8,8% respecto a
1998 debido fundamentalmente a menores com-
pras de productos alimenticios. Ambos sectores de
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CRECIMIENTO DE LAS EXPORTACIONES A ECUADOR
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Grafico 9 )
CRECIMIENTO DE LAS EXPORTACIONES A PERU

(Variacion % anual)
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produccion de alimentos (311 y 312) registraron
crecimientos negativos, y pasaron de generar 83,5%
de los ingresos por exportaciones a dicho pais en
1998 a 78,6% el ano siguiente. Contrasta el com-
portamiento de los grupos clasificados como otras
industrias manufactureras (que incluyen entre otros,
cremalleras, botones, articulos para golf y tenis,
etc.) que crecieron 29% y generaron casi el 11% de
los ingresos totales, y la extraccién carbonifera.
(Gréfico 10).

Participacion %

Petréleo y
gas 34%

Otros
quimicos 10%

Productos
alimenticios 13%

Quimicos
industriales 16%

Bélgica y el Reino Unido compran aproximadamen-
te el 4% de nuestras exportaciones. Los cuatro gru-
pos de productos que representan mas del 90% de
sus compras a Colombia son: productos agropecua-
rios (entre otros, flores y bananos), productos ali-
menticios (ambos 311y 312), y carbén. En el caso
de Bélgica es importante destacar la menor par-
ticipacion que tuvo el carbén en 1999 frente al ano
anterior: pasé de 11,6% a 6,5%. Por su parte, las
principales exportaciones al Reino Unido no pre-

Grafico 10 )
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sentaron cambios importantes de participaciones
entre periodos (Gréficos 11 y 12).

Las exportaciones a Italia son mucho mas diversi-
ficadas que aquellas destinadas a Bélgica y al Reino
Unido. Los principales bienes que compra ese pais
son: productos agropecuarios, carbon, industrias
basicas de hierro y acero, cuero y sus derivados,
prendas de vestir, quimicos industriales y textiles.
Estos bienes representan aproximadamente 54%
de las exportaciones colombianas a dicho pais. So-
bresale el aumento en participacion de industrias

basicas de hierro y acero entre 1996-1998 y 1999,
que paso de 0,2% en los primeros afios a 8,7% en
el altimo (Gréfico 13).

Finalmente, debe destacarse la importancia que
adquirié México como destino de exportacién en
1999. Este resultado fue posible porque, por una
parte, se exportaron a ese mercado derivados del
petréleo (aceites de petréleo o de minerales bitumi-
nosos 2200) y, por otra, porque ventas de produc-
tos como otros quimicos, textiles, metales excepto
maquinaria (entre los que figuran navajas, cuchi-
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Gréfico 12
CRECIMIENTO DE LAS EXPORTACIONES AL REINO UNIDO
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llos, tijeras, etc.) y productos alimenticios aumenta-
ron a tasas superiores a 30% anual. Los sectores aca
mencionados aportaron 75,9% de los ingresos por
exportaciones a México durante 1999. Mientras
que los grupos de imprentas y editoriales, y quimi-
cos industriales redujeron sus participaciones en
1999, los de aceites de petréleo o de minerales bi-
tuminosos la aumentaron en igual ano (Grafico 14).

Los paises mencionados en esta seccion represen-
taron 76,1% de las exportaciones colombianas du-
rante 1999. Dicha participacién se incrementé en

tres puntos porcentuales respecto al ano anterior,
en gran medida porque el aumento en la demanda
de exportaciones colombianas por parte de Estados
Unidos, logré mas que compensar la caida en
ventas al resto de paises que figuran entre los diez
primeros, excepto por México (las exportaciones a
ese pais crecieron en 1999 a una tasa de 52,3%).

E. Conclusiones

El andlisis anterior muestra que la crisis internacio-
nal si afecté las exportaciones colombianas, llevan-

Grafico 13
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do a que se contrajeran en el afio 1998. No obstan-
te, por fortuna las ventas de productos colombia-
nos al exterior se recuperaron de manera satisfacto-
ria en 1999. Este hecho, sumado a los excelentes
resultados de enero pasado, cuando las exportacio-
nes tradicionales y no tradicionales crecieron a
tasas superiores al 40% anual, permite pensar que
el objetivo establecido en el plan de desarrollo de
aumentar las exportaciones totales puede ser posi-
ble, aunque probablemente no en la magnitud es-
perada. Sin embargo, debe tenerse en cuenta que
uno de los requisitos fundamentales para alcanzar
este objetivo es que la economia estadounidense se
siga comportando como lo ha venido haciendo en
los altimos cuatro afos. Adicionalmente, es nece-
saria la recuperacion de las economias andinas pa-
ra que se fortalezca la demanda por nuestros pro-
ductos de exportacién y, en particular, por bienes
industriales, y esta parece ser la situacion para varias
de ellas. Asi, los prondsticos de crecimiento para el
ano 2000 superan la cifra de 3% para Perd, Venezue-
la, y Bolivia. Finalmente, hay que agregar que el de-
sempeno de las exportaciones a Europa estara muy
ligado a la evolucién del Euro frente al délar.

Es evidente que aunque no se ha reorientado el co-
mercio de forma marcada, si ha habido una pérdida
de importancia de los paises andinos como socios
comerciales frente a Estados Unidos. La exportacio-
nes a este mercado pasaron de representar 38,4% del
total en 1998 a 49,8% en 1999. El andlisis por pro-
ductos muestra que el petréleo, las prendas de vestir
y los productos agropecuarios se orientaron mas ha-
~ia Estados Unidos, mientras que el carbon continué
exportandose principalmente a la Union Europea.
De forma similar, las ventas externas de otros quimi-
cos dejaron de dirigirse principalmente a la Comuni-
dad Andina, para orientarse a los Estados Unidos.

A pesar que la Comunidad Andina perdié partici-
pacion en las compras de nuestras exportaciones,

el comercio intraindustrial con la region ha tendido
a intensificarse en sectores como el de industrias
basicas de hierro y acero, mientras se ha mantenido
en los sectores de madera y sus productos, y otros
productos alimenticios. Se destaca Estados Unidos,
pais con el cual el comercio intraindustrial no era
muy alto hace un par de anos, y se ha fortalecido en
sectores como los de textiles, otros productos ali-
menticios, industrias basicas de hierro y acero y
otros quimicos. En este tipo de analisis, la Unién
Europea como socio pierde relevancia, pues los
principales bienes que se venden en ese mercado
son productos basicos.

Sobresalen las ventas externas de petréleo a Esta-
dos Unidos en 1999; sin embargo, los incrementos
no deberian continuar este ano, tanto por el nivel
estable en el precio internacional del crudo (alre-
dedor de US$23/barril) como por el menor volu-
men exportado. También Ilama la atencion el cre-
cimiento robusto de las exportaciones a México del
orden de 52,5%, resultado del aumento de ventas
de derivados del petréleo, y de metales excepto
magquinaria. Contrastan con estos resultados los
desplomes de las exportaciones a Alemania de pro-
ductos alimenticios y carbon, asi como los de pro-
ductos agropecuarios a Bélgica y al Reino Unido.

En conclusion, en el mediano plazo el crecimiento
y la tendencia de las exportaciones colombianas
estaran determinados por la evolucién de la tasa de
cambio real, por la fortaleza del Euro frente al do-
lar, por la dindmica de la economia mundial, y por
el nivel de recuperacion en el crecimiento de las
economias de América Latina.

Il. LEY DE INTERVENCION ECONOMICA
La grave crisis econémica de los tltimos anos llevé

al deterioro de la situacion financiera de las empre-
sas del sector real y a un elevado nivel de desem-

ANALISIS COYUNTURAL 69



pleo, al tiempo que sirvié de detonante de las difi-
cultades que empezaron a registrar algunas de las
entidades territoriales. Para evitar un colapso que
arrastrara también al sistema financiero, el gobier-
no disené un mecanismo integral que le permitiera
a dichas unidades econémicas reactivarse, prose-
guir con su objeto social y recuperar su capacidad
de pago.

Este nuevo mecanismo, conocido como Acuerdo
de Reestructuracion, es la base de la ley de Inter-
vencion Econémica (ley 550 de 1999). Busca pro-
ceder al salvamento de empresas viables afectadas
por la crisis sistétmica que enfrenté la economia
desde finales de 1998, superando el alcance del
proceso concordatario (ley 222 de 1995), que sélo
enfrentaba problemas financieros propiciados por
crisis ordinarias de la economia.

El concordato habia venido perdiendo con el pasar
de los anos su verdadero alcance y terminé cir-
cunscribiéndose a una contienda entre las partes,
cada una empenada en salvar sus acreencias. Las
discusiones giraban prioritariamente sobre los as-
pectos juridicos del proceso y no sobre los asuntos
econémicos de las empresas, donde se concentra-
ba el verdadero problema.

La ley 550 superé ese mecanismo y ofrece herra-
mientas que facilitan llegar a acuerdos expeditos
partiendo de una premisa bdsica: entre mds rapido
se llegue a un acuerdo, mas se benefician las par-
tes. En ese sentido, el acuerdo involucra no sélo to-
dos los aspectos de una empresa, sino a la totalidad
de los acreedores internos y externos, y establece
plazos no postergables para que las partes lleguen a
un acuerdo de reestructuracion.

De esta forma el Estado, haciendo uso de las facul-

tades que la Constitucion le entrega como director
de la economia, doté al pais de un marco legal que
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propicia la firma de acuerdos para la reactivacion
empresarial y la recuperacién de la capacidad de
pago de las entidades territoriales. Aunque el nom-
bre de la ley -Intervenciéon Econémica- no deja de
generar suspicacias, se trata de un instrumento que
tendrd efectos importantes sobre el nivel de em-
pleo, los recursos de los acreedores y la seguridad
de los pensionados.

El afio pasado entraron en proceso concordatario
199 empresas, 65% mads que en el afio anterior,
cuyos activos sobrepasaban los 1,1 billones de
pesos, y practicamente duplicaban el ndmero de
trabajadores afectados. La caida de la demanda por
efecto de la recesién, las altas tasas de interés y el
contrabando fueron los argumentos mas frecuente-
mente utilizados por los empresarios que entraron
a renegociar sus acreencias bajo esa figura.

El problema sin embargo no sélo era cudntas em-
presas entraban en concordato, sino cudantas de
ellas pasaban a liquidacion obligatoria, bien por
que no eran financieramente viables, por la pérdi-
da total de sus activos, o la rotunda negativa de las
partes para llegar a un acuerdo.

Como puede observarse, aunque en 1999 el ndme-
ro de sociedades en proceso de liquidacién no fue
sustancialmente mayor a las de un ano antes, el
volumen de los activos involucrados se incrementé
en un 61%, mientras que mas de 3.400 trabajado-
res quedaron o quedaran cesantes.

A finales de marzo del 2000, fecha de elaboracién
de este trabajo, cuarenta empresas habian formali-
zado su intencion de acogerse a la ley de Interven-
cion Econdmica, entre ellas, firmas de los sectores
textiles, construccién, comercio y transporte.

El objetivo de este capitulo es exponer en primer
lugar las diferencias basicas entre el concordato y



SOCIEDADES DE CONCORDATO 1996 - 1999

Ao No. de Activos Pasivos Trabajadores
sociedades mill. de $ mill. de $

1996 61 244.452 185.436 5.653

1997 87 377.148 271.145 6.006

1998 119 754.871 490.155 7912

1999 199 1.150.832 960.364 14.893

Fuente: Superintendencia de Sociedades.

SOCIEDADES EN PROCESO DE LIQUIDACION
OBLIGATORIA

Afo No. de Activos Pasivos Trabajadores
sociedades mill. de $ mill. de $
1996 61 244.452 185.436 5.653
1996 23 171.227 118.156 -
1997 96 208.439 182.053 -
1998 155 386.217 328.828 3.120
1999 162 630.995 507.128 3.414
2000 29 568.109 572.623 443

Fuente: Superintendencia de Sociedades.

SOCIEDADES EN ACUERDO DE REESTRUCTU-
RACION

Ano No. de Activos Pasivos Trabajadores
sociedades mill. de $ mill. de $
2000 40 1.730.504 1.149.333 13:556

Fuente: Superintendencia de Sociedades.

los acuerdos de reestructuracion. En segundo lugar,
se presentan los principales aspectos de la ley 550
aplicados a las empresas y a las entidades territoria-
les, y finalmente, se hacen algunos comentarios so-
bre su aplicabilidad.

A. Principales diferencias entre el Concordato y
los Acuerdos de Reestructuracion

La diferencia mds importante entre estos dos instru-
mentos tiene que ver con su naturaleza. El Concor-

dato es un proceso judicial que perdié su escen-
cia, mientras que la ley de Intervencién Econémica
empieza por reconocer que la crisis de las empre-
sas surge por razones econémicas y no juridicas. Se
busca en consecuencia no que un juez decida so-
bre el futuro de las empresas, sino formulas concer-
tadas entre los acreedores internos y externos para
reactivar las unidades econémicas en problemas.

La segunda diferencia importante tiene que ver con
el tipo de autoridades que interviene en los dos
procesos. Mientras en los concordatos intervenia
Gnicamente la Superintendencia de Sociedades y
los jueces civiles del circuito, en los acuerdos de
reestructuracion participan las diferentes superin-
tendencias dependiendo del tipo de empresa vigi-
lada, asi como la Superintendencia de Sociedades,
las Camaras de Comercio y el Ministerio de Ha-
cienda en el caso de las entidades territoriales.

Los sujetos a quienes les son aplicables estos proce-
dimientos también varian del Concordato a los
Acuerdos de Reestructuracion. En los primeros en-
traban personas juridicas del sector real y personas
naturales; en los segundos, el proceso no incluye a
las personas naturales, pero se amplia la gama de
personas juridicas a todas las empresas que operen
en territorio nacional, -incluidas firmas extranjeras-,
a cualquier tipo de organizacién empresarial -so-
ciedades, cooperativas, asociaciones- y a las entida-
des territoriales.

Ahora veamos ;Quién podia solicitar el inicio de
un proceso concordatario y quién un Acuerdo de
Reestructuracion?. En el primero, el proceso se pue-
de solicitar de oficio por parte de la Superinten-
dencia de Sociedades o a peticién del deudor o el
acreedor. En el segundo caso, lo pueden hacer el
deudor, el acreedor, o cualquiera de las Superinten-
dencias respectivas y el Ministerio de Hacienda en
cuanto a los entes territoriales.
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Sobre los requisitos para ingresar en alguno de esos
dos procedimientos también hay notables diferen-
cias: para acogerse al concordato bastaba alegar
que el deudor estaba en graves dificultades para el
cumplimiento oportuno de sus obligaciones eco-
némicas o que pudiera llegar razonablemente a esa
situacion, mientras que para acceder a un Acuerdo
de Reestructuracion se debe demostrar que la em-
presa ha incumplido dos 0.mas obligaciones finan-
cieras por mas de 90 dias, y que ademads el monto
de dichas obligaciones en mora representen mas
del 5% del pasivo corriente de la empresa. Igualmen-
te, se puede acudir a un acuerdo cuando existan con-
tra el deudor dos o mas procesos ejecutivos cuyo
monto sumado supere el porcentaje antes anotado.

Otro aspecto importante en el cual la ley 550 di-
fiere de los Concordatos tiene que ver con los pla-
zos para llegar a un acuerdo. Son conocidas las
quejas por las interminables etapas del concordato
-emplazamiento, audiencia preliminar, providen-
cia para calificacion y audiencia final, entre otros-,
mientras que el Acuerdo de Reestructuracion tiene
un término improrrogable de ocho meses, cuatro
para determinar las acreencias y los derechos de
voto y un periodo similar para negociar y llegar a
un acuerdo.

B. Acuerdos de Reestructuracion

El objetivo fundamental de esta ley es crear un
marco normativo que facilite la celebracién vy eje-
cucién de acuerdos de reestructuracion de las em-
presas viables, en forma extrajudicial, con meca-
nismos de voto mas flexibles y acordes con la rea-
lidad patrimonial de las empresas. Estos se traduce
en que el espiritu de la norma es reestructurar em-
presas viables y no resucitar las que no tienen futuro.

;Cudl es el ambito de aplicacién de la ley? Son
sujetos de la ley todas las empresas que operen de
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manera permanente en el territorio nacional, bien
sea de cardcter privado, publico o de economia
mixta, nacional o extranjera, con excepcién de las
sometidas a la vigilancia de la Superintendencia
Bancaria, las cooperativas que desarrollen opera-
ciones financieras, y de valores.

La ley tiene una vigencia de cinco afos y se apli-
card igualmente a empresarios como personas
juridicas y a las entidades territoriales. Pueden
acceder a ella también empresas que a 31 de di-
ciembre de 1999 se hallaban en concordato o
las que estaban en proceso de disolucién volunta-
ria u obligatoria.

Los empresarios pueden directamente solicitar la
negociacion de un acuerdo de reestructuracién, o
también por peticion de uno o varios de los acree-
dores, o de oficio las Superintendencias respectivas
o el Ministerio de Hacienda en el caso de las enti-
dades territoriales. Ahora bien, la ley es también
explicita sobre los requisitos que se deben reunir
para solicitar el acceso a esta instancia, como se
senal6 anteriormente.

Una vez que se ha admitido la solicitud de iniciar
un Acuerdo de Reestructuracion, la respectiva su-
perintendencia, las Cadmaras de Comercio o el mi-
nisterio de Hacienda nombraran un promotor de
entre una lista previamente conformada. Esta serd
una persona encargada de determinar, en un plazo
maximo de cuatro meses, las acreencias de la em-
presa y establecer el derecho al voto, y para ello
tiene la posibilidad de asesorarse de peritos que le
apoyen en el cumplimiento de sus funciones.

Importante destacar entre las funciones del promo-
tor el andlisis de la situacién patrimonial de la em-
presa y su desempeno en los tres Gltimos anos, exa-
minar las proyecciones econémicas y orientar a los



EFECTOS DE LA INICIACION DEL PROCESO

Concordato

Acuerdo de reestructuracion

e Emplazamiento y presentacion de acreencias.

e Pagos vy arreglos requieren de la autorizacion de un juez.

Embargo de activos fijos del deudor sujeto a registro.
Nombramiento de contralor.

Nombramiento de Junta Provisional de Acreedores.
Suspension de procesos ejecutivos.

Levantamiento de medidas cautelares.

Medidas de proteccion de las empresas

No hay suspension de los servicios pablicos, ni terminacion
de los contratos.

e Designacion de un promotor.

e El promotor fija el monto de las acreencias con base en la
informacién disponible.

e Autorizacion de la Superintendencia de Sociedades para
pagos.

e No hay cautelas, ni contralores.

e Suspension de procesos ejecutivos.
e Medidas para la proteccion de las empresas.

e No hay suspension de los servicios publicos, ni terminacion
de los contratos

Fuente: Superintendencia de Sociedades.

PARTES DE UN ACUERDO DE REESTRUCTURACION

Concordato

Acuerdo de reestructuracion

e El acuerdo lo vota el representante legal del deudor o su
apoderado y sus acreedores con la mayoria de ley.

e Lamayoriaesdel 75% 6 el 60% de los acreedores externos.

e No existe derecho al veto.

e Las partes son auténomas para consagrar las prelaciones
legales.

e Los acuerdos son aprobados en la audiencia, se incorporan
en el acto y son solemnes.

e [l acta hace las veces de escritura publica.

e Su ejecucion requiere de la aprobacion de un juez.

e Clasificacion de los acreedores en internos y externos.

El acuerdo lo votan los dos tipos de acreedores.

e Los acreedores externos incluyen los acreedores vinculados
o titulares de acreencias externas relacionados estrecha-
mente con las empresas.

e La mayoria es absoluta.

Existe el derecho al veto.

e El contenido del acuerdo estd fijado por la ley y debe apun-
tar a la solucion de los problemas estructurales y no sélo de
la capacidad de pago
Codigo de ética empresarial.

e Elacuerdo es solemne, debe estar por escrito y autenticado
ante notario, el nominador o el promotor.

e No sustituye la escritura pablica y debe ser depositado en la
Superintendencia de Sociedades.

Fuente: Superintendencia de Sociedades.

acreedores sobre la situacion financiera, de merca-
do, administrativa, contable y legal de la empresa
sujeta a un Acuerdo de Reestructuracién. Debera
ademads coordinar las reuniones entre los diferentes
acreedores, proponer formulas de acuerdo, ayudar
aredactar el acuerdo y luego participar como miem-
bro del Comité de Vigilancia del mismo.

;Quiénes son las partes del acuerdo? Basicamente
dos: los acreedores externos, grupo conformado
por los titulares de créditos -trabajadores, pensio-
nados, instituciones de seguridad social, entidades
financieras, proveedores y la Dian, entre otros-, y
los acreedores internos, categoria que incluye a los
accionistas y asociados.
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Para apoyar el desarrollo de la negociacion, y en
particular para la determinacién de los derechos de
voto de los acreedores internos y externos, el em-
presario o su representante legal entregara al pro-
motor un inventario de los activos y pasivos de la
firma, junto con sus estados financieros, para pro-
ceder a evaluar las acreencias externas y los dere-
chos de los acreedores internos. Con base en esta
informacién, el promotor establecerd el nimero de
votos que corresponde a cada acreedor siguiendo
las reglas numeradas en el articulo 22 de la ley.

1. Contenido del Acuerdo de Reestructuracion

Durante un periodo de cuatro meses contados des-
de el momento en que se establecen los derechos
de voto de los acreedores, las partes procederan a
buscar formulas que permitan superar la crisis y
salvar a las empresas.

El Acuerdo de Reestructuracién se celebrard con el
voto favorable de un ndmero plural de acreedores in-
ternos y externos que representen por lo menos la
mayoria absoluta de los votos admisibles. Ahora
bien, si el acuerdo no se celebra dentro del plazo in-
dicado, o si fracasa la negociacion, el promotor dara
aviso a la autoridad competente para iniciar el proce-
so de liquidacion obligatoria o el procedimiento espe-
cial de intervencion o liquidacién que corresponda.

Si el acuerdo se concreta, éste debe contener como
minimo la constitucién y funcionamiento del comi-
té de vigilancia; la prelacion de pagos, plazos y
condiciones para el pago de las acreencias, tanto
de las anteriores al acuerdo como de los recursos
frescos que llegan durante o después de su firma.
La ley senala como elemento novedoso que los cré-
ditos de cualquier clase, excepto los derivados de
acreencias fiscales, parafiscales y pensionales, po-
dran ser capitalizados y convertidos en acciones o
en bonos de riesgo.
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Especificamente, para la conversion en bonos de
riesgo, ésta s6lo podra efectuarse sobre la parte que
los pensionados decidan, y en el caso de las acre-
encias de la Dian sobre la parte que corresponda al
50% de los intereses causados corrientes o mo-
ratorios, sin comprometer en ningtin caso el capital
de los impuestos, tasas y contribuciones adeuda-
das. El acuerdo debe contener ademas los plazos y
las condiciones en las que se efectuaran las capita-
lizaciones y se suscribiran los bonos de riesgo, y las
normas para la distribucion de utilidades y el pago
de los pasivos pensionales.

2. Efectos del Acuerdo de Reestructuracion

Los efectos de un Acuerdo de Reestructuracion son
inmediatos y abarcan numerosos aspectos relacio-
nados con las compaiiias y con las personas que en
él participen en calidad de acreedores. En primer
lugar, los acuerdos son de obligatorio cumplimien-
to para los empresarios y los acreedores, incluyen-
do a quienes no hayan participado en las negociacio-
nes o quienes hubieren mantenido posiciones que
discrepan de las mayorias. Asi mismo, el acuerdo
produce el levantamiento de las medidas cautelares
vigentes, excepto las practicadas por la Dian, y la ter-
minacion de los procesos ejecutivos en curso inicia-
dos por los acreedores contra los empresarios.

Un efecto final que vale la pena destacar hace refe-
rencia a que todas las obligaciones se atenderan en
la forma como se establece en el acuerdo, asi como
las rebajas, disminucién de intereses, prorrogas,
etcétera, salvo las excepciones de ley establecidas
para las obligaciones contraidas con los trabajado-
res, los pensionados y la Dian. De esta manera se
rompe con una tradicién juridica que habia venido
imperando en el esquema concordatario durante
muchos anos y que alguna manera se habia conver-
tido en un obstdculo para agilizar los acuerdos
entre el deudor y los acreedores.



3. Papel de los empresarios en el Acuerdo de Rees-
tructuracion

En cuanto a los empresarios, desde el momento en
que empieza la negociacién sus facultades quedan
restringidas, aunque éste se mantenga frente de la
administracién de su empresa. La ley prevé que du-
rante ese periodo no podra constituir o ejecutar ga-
rantias o cauciones otorgadas a favor de los acree-
dores de la empresa; no podra constituir o ejecutar
encargos fiduciarios con bienes de la empresa, ni
disponer de los activos, ni efectuar pagos, compen-
saciones y ninguna clase de transacciones con los
bienes de la empresa a su cargo, salvo autorizacion
explicita de la Superintendencia.

La ley no le permite al empresario tomar auto-
maticamente decisiones sobre la viabilidad de la
empresa y por el contrario le establece un cédigo
de conducta en el que se precisan las reglas que de-
be observar en las operaciones con los acreedores
y demds asociados en cuanto al manejo del flujo de
caja y de los activos no relacionados con la activi-
dad empresarial, asi como la de adoptar normas
contables y adelantar en todos los aspectos una
gestion transparente.

En el evento que las partes logren la firma de un
Acuerdo de Reestructuracion, inmediatamente se
conforma un comité de vigilancia del acuerdo, cu-
ya funcién principal es velar por su cumplimiento y
la gestion del empresario.

4. Otros instrumentos de la intervencion

Es importante destacar que la capitalizacién de los
pasivos de las empresas reestructuradas podra rea-
lizarse mediante la suscripcion voluntaria por parte
de cada acreedor de acciones, bonos de riesgo y
demdas mecanismos de subordinacién de deuda
que lleguen a convenirse.

Otro aspecto interesante es que las instituciones
del sistema financiero pueden contabilizar estas
acreencias como inversiones negociables en el mer-
cado. Esta medida contribuird no sélo a mejorar sus
indices de cartera perdida o de dudoso recaudo,
sino que ellas puedan recuperar los créditos des-
embolsados en empresas cuya viabilidad estaba
muy comprometida antes del acuerdo.

Por su parte, los créditos laborales pueden también
capitalizarse, siempre y cuando los trabajadores lo
convengan individualmente y se contabilizaran co-
mo acreencias privilegiadas. Estas capitalizaciones
estan condicionadas a la aprobacion del Ministerio
de Trabajo. Siguiendo con el tema laboral, la ley
establece que el acuerdo podra incluir convenios
temporales, concertados directamente entre el em-
presario y el sindicato, que tengan por objeto la
suspension total o parcial de cualquier prerrogativa
econdémica que exceda el minimo legal correspon-
diente a las normas del Codigo Sustantivo del Tra-
bajo. Estos convenios tendrdn la misma vigencia
del acuerdo y se aplicaran de preferencia a las con-
venciones colectivas, pactos colectivos, contratos
individuales o laudos arbitrales.

Con relacion a los pasivos pensionales, la ley orde-
na al empleador atender o prever el pago, y el
acuerdo debe incluir las clausulas para su normali-
zacion. Asi mismo, autoriza la creacién del Fondo
Financiero de Pasivo Pensional® al cual podran
acudir las empresas en busca de recursos para fi-
nanciar el pago de estas obligaciones. Para tener
acceso a estos recursos, la empresa debe, ademas
del acuerdo, demostrar que genera empleo pro-
ductivo; que produce bienes y servicios para el

° El Fondo Financiero de Pasivos Pensionales funciona como
una cuenta especial de la Nacion, sin personeria juridica, ads-
crita al Ministerio de Desarrollo Econémico, y sus recursos pro-
vendran de Bancoldex y el IFl, entre otros.

ANALISIS COYUNTURAL 75



consumo nacional o extranjero y que su pasivo
pensional afecta la estructura de costos, entre otros.
En cuanto a los créditos, las empresas que se aco-
jan a esta ley podran acceder de manera preferen-
cial, a través de los establecimientos financierés, a
las lineas especiales de crédito de la banca oficial
de segundo piso, y los cuales serdn destinados a la
recuperacion de la empresa en los términos esta-
blecidos por el acuerdo, para financiar a los nuevos
y antiguos accionistas de la empresa o como capi-
tal de trabajo.

5. Régimen tributario vigente para las empresas
reestructuradas

Dentro de las obligaciones tributarias susceptibles
de negociarse y de convertirse en bonos de riesgo
no pueden incluirse las deudas originadas en reten-
cioén en la fuente por renta, IVA, timbre u otro que
el empresario deba pagar en virtud del desarrollo
de su actividad. El empresario debe ponerse al dia
con la Dian o suscribir un compromiso para el pa-
go de estas obligaciones. Es claro que sin estos re-
quisitos no podrd dar inicio a un Acuerdo de Rees-
tructuracion.

Pero el acuerdo tiene también varios beneficios
para las empresas. Una de ellas, es que el empresa-
rio queda durante la vigencia del acuerdo exonera-
do del régimen de renta presuntiva y tendra dere-
cho a solicitar la devolucion de la retencién en la
fuente del impuesto sobre la renta que se le practi-
que por cualquier concepto, igual que quedan sus-
pendidos todos los cobros coactivos en esta mate-
ria.

C. Los Acuerdos de Reestructuracion con las enti-
dades territoriales

El otro aspecto importante de la ley de Intervencién
Econdémica tiene que ver con la reestructuracion de
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los pasivos de las entidades territoriales. La situa-
cion financiera de algunas de ellas, como la del
departamento del Cauca, declarado practicamente
en concordato, y del Choco o el Amazonas, consti-
tuyen el mejor ejemplo de aquellas entidades en las
cuales los compromisos financieros sobrepasan las
posibilidades de pago en el mediano y largo plazo,
es decir, donde esta situacion dejé de ser un pro-
blema de flujos para constituirse en un problema
estructural.

La mayoria de las entidades territoriales acudieron
al camino del endeudamiento para hacer frente a
sus problemas pensionales, al rdpido crecimiento
de sus gastos de funcionamiento y a practicas irres-
ponsables del gasto. A ese desbordado crecimiento
de los créditos del sistema bancario se sumaron las
altas tasas de interés de los dltimos tiempos, ha-
ciendo mas dificil ain la sostenibilidad financiera
de estas entidades.

El Gobierno, apoyado en preceptos constituciona-
les que lo obligan a velar por la sostenibilidad fi-
nanciera de las entidades territoriales y el cumpli-
miento de sus funciones para con la sociedad, de-
cidié tomar medidas para obligarlas a retomar los
principios de la eficiencia, austeridad y prevision
en la gestion publica.

La ley 550 obliga a los municipios, departamentos
y demas entes territoriales con problemas econo-
micos a entrar en acuerdos de reestructuracion que
les permita valorar adecuadamente su deuda, los
derechos de los acreedores y, sobre la base compro-
misos acordados entre todas las partes, establecer
una solucion real para cumplir con sus obligaciones.

En su capitulo 1V, la ley establece que para las
entidades territoriales operardn las mismas disposi-
ciones sobre acuerdos de reestructuracion e instru-
mentos de intervencién aplicables a las empresas,



con algunos elementos adicionales dadas las dife-
rencias entre las dos.

El Ministerio de Hacienda y Crédito Pablico desig-
nard como nominador a la persona natural que de-
be llevar adelante un Acuerdo de Reestructuracion,
actuard como promotor para llevar adelante ese
proceso, y ejercerd las funciones jurisdiccionales
que la ley le otorga a la Superintendencia de Socie-

dades.

El acuerdo obliga a las entidades territoriales a
ajustarse puesto que él le establece reglas para su
manejo financiero y para las demads actividades
administrativas que tengan implicaciones financie-
ras. Asi por ejemplo, el Ministerio de Hacienda gi-
rard directamente a los acreedores las sumas de di-
nero acordadas sin perjuicio de respetar en todo
caso la destinacion constitucional de los recursos.

Eso significa que el Ministerio determinara las ope-
raciones que puede realizar la entidad territorial a
partir del inicio de las negociaciones, y autorizara
s6lo aquellas que son estrictamente necesarias para
evitar la pardlisis del servicio y puedan afectar los
derechos fundamentales de la poblacién.

Todos los actos o contratos que celebren los alcal-
des o gobernadores y que constituyan incumpli-
miento del acuerdo serdn declarados ineficaces por
el Ministerio y no generaran obligaciones a su car-
go. Los créditos que se contraten con posterioridad
a la firma del acuerdo y que contribuyan a la finan-
ciacion de planes que reactiven a la entidad territo-
rial tendran preferencia.

En cuando al manejo de los activos de los munici-
pios o departamentos, un inventario de ellos sera
realizado de acuerdo con normas del gobierno na-
cional y una persona natural designada por el Mi-
nisterio de Hacienda sera la encargada de su admi-

nistracion con el fin de realizar el pago de los pa-
sivos. Si fuese necesario venderd todo o parte de
estos activos segun lo dispuesto en el Acuerdo de
Reestructuracion, lo cual se hard a través de meca-
nismos de mercado.

Igual como pasa con las empresas del sector real,
durante el proceso de negociacion de estos acuer-
dos no habrd lugar a la iniciacion de procesos de
ejecucion ni embargo de activos y recursos de la
entidad. La ley agrega que en caso que tales proce-
sos 0 embargos se hallaran en curso, se suspende-
ran de pleno derecho.

Finalmente se establece que el Acuerdo de Rees-
tructuracion tiene los alcances de un plan regional
de inversion prioritario, cuya ejecucion requiere
del voto favorable de la entidad territorial emitido a
través de su representante legal.

D. Comentarios

La ley de Intervencion Econémica surge en un mo-
mento crucial para las empresas del sector real
sumergidas en una de las peores crisis de que se
tenga memoria en este siglo. El deterioro de la eco-
nomia en los dltimos anos, unido al sobreendeu-
damiento de las empresas y las altas tasas de inte-
rés, provocaron no solo una importante caida en
las utilidades del sector, sino una ola de concorda-
tos o liquidaciones.

Cifras al 30 de junio de 1999 senalan que empresas
del sector productivo inscritas en el Registro Nacio-
nal de Valores acumularon pasivos por 13,2 billo-
nes de pesos, de los cuales el 52% corresponden a
obligaciones con el sistema financiero. Esto significa
que la ley, ademas de contribuir a la recuperacién de
las empresas y de las entidades territoriales, dara un
respiro importante a las entidades del sistema finan-
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ciero, cuya solidez se haya afectada por el creci-
miento de su cartera perdida y de dudoso recaudo.

Esta ley es por tanto un instrumento de bien recibi-
do por su oportunidad, sus alcances en términos de
recuperacion de las unidades econémicas funda-
mentales en el desarrollo, generacién de riqueza y
empleo, y por el proceso expedito para que deudo-
res y acreedores puedan avanzar directamente y de
manera desjudicializada en la negociacién de un
acuerdo que lleve a la normalizacién de la activi-
dad de las empresas afectadas por la crisis.

Representa ademds un importante avance respecto
al proceso concordatario, cuya desnaturalizacién
[levé a muchas empresas a la liquidacion obligato-
ria por falta de acuerdo entre las partes. Muchos
aspectos de la ley carecen todavia de reglamenta-
cion y hasta el momento sé6lo se conocen los decre-
tos sobre las funciones, calidades y remuneracion
de los promotores empresariales; el relacionado
con el esquema fiscal y recientemente el que toca
con la calificacién de la cartera y demas obligacio-
nes del sistema financiero con las empresas rees-
tructuradas.

El gobierno debe avanzar rapidamente en la regla-
mentacion de los bonos de riesgo, pensiones, dere-
chos de voto y el fondo de garantias, entre otros,
dado el creciente volumen de empresas interesadas
en llegar a acuerdos de reestructuracion.

La Superintendencia de Sociedades misma debe
igualmente avanzar en su propia reestructuracion
puesto que la ley 550 le entregd nuevas funciones y
responsabilidades, entre ellas la de impugnar los
acuerdos de reestructuracién cuando encuentre en
ellos, por ejemplo, normas que desconocen dere-
chos de alguno de los acreedores. Ahora la Super-
intendencia sin ser juez, es fuente de legalidad de
los acuerdos.
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Ahora bien, en la medida en que la ley es fruto de
mayores andlisis y que se conocen los decretos re-
glamentarios, han ido surgiendo temas que podrian
tener alguna dificultad a la hora de su puesta en
marcha.

Por ejemplo ;Qué pasa cuando los activos de las
empresas no son suficientes para atender los gastos
de un Acuerdo de Reestructuracion? ;Quién aporta
los recursos para atender las normas en materia de
publicidad? Este es el caso de una empresa en la
cual la insolvencia pone en riesgo la negociacién
de un acuerdo. Una propuesta es que sea la misma
Superintendencia quien con cargo a las contribu-
ciones de las otras empresas subsidie los gastos de
las firmas que avanzan por este camino.

El plazo de cuatro meses para negociar es al mismo
tiempo un defecto y una virtud de ley. Esto, que po-
dria ser un contrasentido significa que a diferencia
del proceso concordatario, las partes tienen un
[imite en el tiempo para llegar a un acuerdo y se
obligan a tomar con mayor seriedad el proceso y
evitar el desgaste innecesario provocado por el
alargue en los términos.

El concordato tenia normas que eran inflexibles en
cuanto a la prelacion de los pagos: primero los tra-
bajadores y los pensionados, las obligaciones tribu-
tarias, etcétera. Esto llevaba a que los demas acree-
dores fueran reticentes a participar en los procesos
de salvamento de las empresas en la medida que
sus expectativas eran desplazadas por acreedores
de mejor derecho. Ahora, con la nueva ley, se quie-
bra el esquema de prelaciones, los trabajadores y
pensionados se sientan en la mesa a negociar sus
acreencias y a sacrificar beneficios a favor de la
salvacién de las empresas.

Esta flexibilizacién permite a los acreedores y espe-
cialmente a los establecimientos bancarios replan-



tear sus esquemas de participacion en el proceso
de recuperacion de las empresas con problemas en
su operacion y la posibilidad de aportar recursos
frescos amarrados a estrictos planes de reactiva-
cion de dichas empresas. Este esquema ademads
alivia la situacion de las entidades financieras que
tienen comprometidos enormes recursos con em-
presas en proceso de reestructuracion.

El tema de las garantias también ha generado pre-
ocupacion entre los acreedores. En primer lugar,
debido a una realidad econémica que llevé en los
Gltimos afos a una pérdida de valor en el patrimo-
nio de los colombianos o al agrietamiento de las
carteras, las garantias, ya fueran prendarias, hipote-
carias o personales, se redujeron llevando a que al
momento de hacerlas efectivas, el acreedor se deba
conformar con apenas una parte del monto original
pactado con los deudores.

En segundo lugar, como el acuerdo de reestructura-
cién no es un proceso judicial que obligue a efec-
tuar notificacion, los poseedores de acreencias con
garantias prendarias, hipotecarias o personales pue-
den no informarse a tiempo sobre el inicio de la
negociacion de un acuerdo y sin proponérselo en-
trar a hacer parte del mismo. Este hecho de inme-
diato le coarta su otra opcion, que es la de iniciar
un juicio ejecutivo contra terceros para hacer valer
sus acreencias y abstenerse de participar en los
acuerdos de reestructuracion.

También ha sido muy criticada la posicién de la
Dian en el sentido de exigir que los empresarios
estén al dia en sus obligaciones tributarias o por lo
menos la firma de un compromiso que lo obligue a
cancelar estos pasivos. Esta circunstancia no pare-
ce consecuente con la razén por el cual un empresa-
rio decide acudir a un Acuerdo de Reestructuracion,
que no es otra que su mala situaciéon econémica.

Quedan todavia algunas dudas como consecuen-
cia de la temporalidad de la ley. Esto es evidente
cuando para efectos de la negociacion se declara la
unidad de empresa y no se sabe si esta calificacion
prosigue mds alla de la vigencia de cinco afios de la
ley o termina con ella.

La situacion de la economia es también un elemen-
to importante en el éxito de los acuerdos de rees-
tructuracion. Nada logra un empresario en com-
prometerse a reactivar su empresa, si los demas fac-
tores, como una demanda deprimida, no reaccio-
nan. lgual, un acreedor no tomard la decision de
convertir sus acreencias en acciones si la posibili-
dad de recibir dividendos es remota.

O en el evento que no se llegue a un acuerdo y la
Superintendencia de Sociedades determine que la
firma debe entrar en proceso de liquidacion obliga-
toria ;qué pasa cuando no hay quien compre los
bienes que respaldan el pago a los acreedores?.
Este problema no es facil de resolver y depende de
la suerte de la economia en los préximos cinco
anos, periodo de vigencia de la ley. La Superinten-
dencia tiene actualmente en sus manos 70 proce-
sos en liquidacién sin terminar debido a que los
activos de las empresas no se han podido vender o
a que los acreedores se resisten a recibir bienes en
dacién de pago.

La ley, como se dijo antes, tiene una vigencia de 5
anos. El gobierno tendra la opcién de prorrogar la
vigencia de la ley o crear otro mecanismo para evi-
tar la desaparicién de empresas viables con proble-
mas econémicos.

Finalmente, surge la pregunta sobre el papel del
sistema financiero en la reactivacién de las empre-
sas y finalmente en la recuperacién de la econo-
mia. Llegado a un Acuerdo de Reestructuracion, las
entidades crediticias logran recuperar la totalidad o
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parte de sus acreencias colocadas en empresas o
entidades territoriales. Este hecho permite a los
bancos y demas entidades del sector reducir su
riesgo crediticio y bajar sus indices de cartera per-
dida o de dudoso recaudo.

;Pero qué pasa con el riesgo de liquidez, que es en
Gltimas uno de los factores que determinan que el
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sistema financiero reabra sus canales de crédito al
sector real?. Los acuerdos de reestructuracion no
reducen este riesgo, pues éste depende principal-
mente de los depésitos del publico. En este sentido,
la ley de Intervencién Econémica no garantiza por
si sola la reactivacion del crédito a la economia,
salvo los recursos que las entidades financieras
aporten a las empresas dentro de esos acuerdos.





