
ESTRUCTURA Y FUNCIONAMIFNTO DEL GRUPO SURAMERICANA
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Economistas de la Universidad de An-

tioqu ia.

INTRODUCCION

Si se quiere superar las f ronteras del rJiscurso novedoso que se limita a describir

los conglomerados, complejos industriales, etc. no podemos partir solamente de

resu ltados. Es necesario entencjer e I proceso económico que enmarca el f uncio-

namiento del capital f inanciero, ya que los grupos financieros no obedecen a

una formación caprichosa, sino que son resultado de un proceso de centraliza-

ción y concentración del capital propios del desarrollo del capitalism«l en su fa-

se rnonopol¡sta.

El presente trabajo atiende a un interés concreto: conocer el Grupo Financiero

Suramericana, su formación, composición e influencia, enmarcando su análisis

y evaluación en el proceso de formación y desarrollo del capital financiero.

Para lograr lo anterior centramos nuestra atenciÓn sobre los siguientes puntos:

Ubicar la verdadera dimensión del grupo, sus inversiones (propiedad jurí-

dica), las relaciones que se establecen entre los diferentes sectores econó-

micos donde el grupo tiene irrjerencia, y diferenciar ctlales son los más di-

námicos para éste.

Mostrar cualitativa y cuantitat¡vamente, las relaciones que se presentan en el

interior del grupo entre el capital industrial y el capital bancario; el com-
portamiento de los flujos de dinero generados por sectores con capacidad
f inanciera, respecto a los sectores def icitarios.

1.

2.
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3. Determinar el grado de cohe§ión y control del grupo basados en la relación
y unidad crec¡ente, que debe existir entre la propiedad jurídica y económi-

ca, y la posesión, para lograr una estructura sólida como grupo f inanciero.

METODOLOGIA:

Con miras a lograr un cuadro descriptivo sobre elcual basar nuestro análi-

sis, utilizamos una serie de instrumentos matemáticos (matrices) que nos

permitieron sistematizar la información obtenida, integrándola de la mejor

forma posible. De estas matrices estractamos una serie de cuadros estadís-

ticos, que resumen las principales relaciones que encontramos .

Además, intentamos ensayar una metodología para el estudio funcional
de los Grupos Financieros, aplicando un modelo de f lujo de fondos; ya no

en la esfera restringida de la empresa, sino en el conjunto del grupo.

Hemos resumido los objetivos del presente estudio'el cual, fue presentado co-

mo trabajo de gradoen el curso de Economía Colombiana ll. No lo habríamos

podido realizar, sin la valiosa asesoría y colaboración de los doctores Hugo Ló-

pez C. lnvestigador de amplia trayectoria y actual jefe del Dpto. de Economía

de la Escuela de Administración y Finanzas, y Jorge Eduardo Cock L. Vincula-

do al centro de lnvestigaciones de la Fac. de Economía de la U. de A. y actual

gerente financiero de lSA.

Agradecemos igualmente a todas las personas que directa o indirectamente
contribuyeron al logro de nuestros objetivos.

Así mismo, hacemos expreso que las opiniones aqu í presentadas son de exclusi-
va responsabilidad de las autoras.
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CAPITULO t

ANALISIS DE LAS INVERSIONES Y PARTICIPACIONES DEL
GRUPO SURAI"'IERICANA

A. INTRODUCCION:

La experiencia en trabajos similares sobre grupos f inancieros demuestra la difi-
cultad de presentar los grupos como una unidad económica con influencia di'
versificada, sectorial, integrada. A nivel metodológico se persiste en continuar
dando el énfasis a la empresa como el e.ie central del análisis. De ahí, aquellas

descripciones que se limitan a enumerar el "portafolio", a evaluar la rentabili-
dad de cada inversion para la empresa individual o el monto de la participación
en el total de activos que cada empresa posee. Son aquellas listas interminables
de porcentajes que acaban siendo ineficaces como herramienta de análisis, y so-

lo hrindan al lector, una serie de datos dispersos. Creemos superada esta difi-
cultad con la matriz de participación e inversiones (1).

La visualización de la gama de inversionesdel grupo, suscrucese influencia por
sectores económicos, se torna difícil cuando se trata de un grupocon una am-
plia diversificación.

Teniendo en cuenta adicionalmente, que el grupo Suramericana se cohesiona
como tal a partir de un importante número de cruces accionarios, creímos con-
veniente diseñar esta metodología matricial que permitiese ubicarlos fácilmen-
te.

La matriz de cruces accionarios, fue elemento básicoen esta comprensión a ni-
vel descriptivo, delgrupo. Además, permite observar el grado de dispersión o
concentración oe las inversiones; los sectores económicos que privilegia la
acción del grupo, la magnitud de la inversión, las empresas claves en lo que hace
al volumen e importancia de sus inversiones.
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Con el fin de evitar la repetición de los clatos en ella vertidos, creemos más pro'

cedente orientar al lector en su manejo. Con tal objetivo, diseñamos un anexo

que contiene la explicacion detallada de la forma como fue hecha la matriz, la

información que contiene, las fuentes utilizadas, los datos desechados como no

significativos, y los criterios que tuvimos en cuenta para tal efecto. lgualmente

damos instrucciones esenciales para permitir la correcta lectura de ésta l2l'

En este capítulo, profundizaremos en una serie de puntosque permiten clarifi-

car la naturaleza del grupo, en lo que hace a sus inversiones y participaciones, la

definición de las impresas claves en la dirección del grupo,elvolumen total de

activos controlados y las características sectoriales de las inversiones del grupo

(grado de integración vertical y horizontal).

B. ACERCA DE UNA DEFINICION DE LOS EJES DE CONTROL DEL

G RUPO:

El análisis de la matriz de participación e inversiones, permitió ubicar una serie

de inversiones claves y ejes de control del grupo. Nos basamosen el criterio de

que una part¡cipacion del 25o/o o más, permite controlar asambleas generales,

juntas directivas, intervenir en decisiones económicas o simplemente perclbir

una buena rentabiliclad. Asl, obtuvimos una lista restringida de compañías en

las cuales "el grupo" part¡cipa con un 25olo cí más de las acciones de éstas' (3)

En esta serie de empresas discriminamos las que pueden catalogarse como

"Compañías controladoras", en razón de la diversificación y elvolumen de sus

inversiones; de su función económica (Compañías financieras, bancarias, de in-

versión, productivas, etc.); de ser cabezas de monopolios industriales. lgual-

mente, se diferenciaron Otras "Compañías contrOladas", donde el grupo part¡c¡-

pa mayoritariamente.

El cuadro No. 1.1 sintetiza lacomposición del controlenelgrupo. Evidencia los

puntales inversionístas por sectore§ y destaca las empresas claves en la direcciÓn

del grupo. (4). Analizaremos varios puntos esenciales relacionados con el cua-

dro No. 1.1:

Son puntuales en este control, el sector financiero y en especial Surameri

cana y el sector "Cemento§" en razón de su integración productiva y su impor-

tancia en el control del enclave financiero del grupo:
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CUAL ES EL APABATO FINANCIERO:

El BlC, la Corporación Financiera Nacional, Suramericana y filiales, (5) Conavi
y en alguna medida lnversiones Aliadasy el Banco Comercial Antioqueño. Su-

ramericana se destaca en este sector financiero.en razón de ser la que posee el

control mayoritario del mismo. Asr, Suramericana es el accionista mayoritario
del BIC y a su vez posee el 84o/o del control del grupo en el banco. lgualmen-
te, a través de las acciones que el Fondo posee en Suramericana y del hecho de

controlarlo totalmente, la aseguradora posee en sí misma el 26olo del control
que pertenece al grupo. Aunque no es accion¡sta mayoritaria de Cofinal posee

un importante control de la corporación a través de su participación directa
l2Tolol y su control del BIC (ponderadamente, controla el 38o/o del poder
perteneciente al grupo). lgualmente comparte participación en CONAVI donde
logra controlar la junta directiva. Concluímos así, que la Aseguradora es el eje,
Erl t'tti(1n rl<' .;L.r ¡tro¡tiedud jurítlit'u. de este enclave f inanciero. (6)

- El cuadro No. 1 .1 muestra cómo el sector f inanciero se controla a sí mismo
dentro del grupo con más del 50o/o del "poder". Hay una excepción: Surame-
ricana. El sector Cementos con Argos a la cabeza, controla directamente con
un 30o/o a Suramericana lo que le representa elT4olo del controlque pertene-

ce al grupo sobre la Aseguradora. Cómo se verá posteriormente, en el análisis
de juntas directivas, la influencia de Argosen Suramericana no se ejerce al nivel
meramente jurídico de propiedad sino de control económico (Argos colocó 2
miembros en la junta directiva del año 1979). No seria aventurado adelantar
una hipótesis que creemos se comprueba en nuestro trabajo. Suramerica-
na es el eje inversionista del grupo en los sectores donde éste se extiende, excep-
to en el sector cementero donde la prinracía la tienen Argos y sus f iliales (Cari-

be y Cairo). Pero Argos controla a Suramericana.

Este planteamiento supone una integración importante entre las inversiones in-
dustriales más significativas del grupo (sector cementero) y la capacidad finan-
ciadora e inversionista del aparato bancario. Esta integración, antes que signifi-
car "la pérdida de terreno del capital industrial asociado a las ramas cementos y
textiles, respecto al capital financiero, (en razón de) una tendencia general al
endeudamiento" (7), explica cómo, a través de la propiedad jurídica y econó-
mica, un enclave industrial se integra financieramente utilizando las ventajas de
los sectores bancarios en lo que hace a su capacidad captadora de capitar - di-
nero y de ahorro privado y su función como promotores de inversiones de capi-
tal productivo. (B)
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Este planteamiento desecha por'tanto una pugnacidad entre las diferentes f rac-

ciones del capital (bancario - industrial - comercial) por lo menos en este caso

concreto, para acoger la concepción de un capital que integra sus fases circula-
torias, ya no, a nivel de la empresa individual o elenclave industrial, sino en la
esfera de influencia del monopolio financiero.

producción, su part¡cipación se limita a la última etapa del proceso (molienda y

empaque de cemento, mezclas de concreto. Recibe el producto semi-elaborado
(clinker) de su filial Cementos El Cairo S.A.) y no es importante como produc-

tora de cemento, (conjuntamente con el Cairo y Nare produce el Bo/o de la
producción de cemento Portland del grupo (9). Su papel consiste principal-

mente en ser el "Holding" financiero que vincula el monopolio cementero al

resto del grupo Suramericana.

Argos cumple especial papel en la promoción de nuevas compañías cementeras

y ha sido la columna vertebral en la integración del monopopolio regional del pro-

ducto:

Cementos del Valle (1938), Cementos Caribe (19441, fueron fundadas con el

aporte esencial de Argos, Cementos El Cairo, Nare y Sociedad [,'lármoles S.A.
fueron incorporados mediante compras de acciones realizadas por Argos en

1950. lgualmente participa en la fundación de Cemento Blanco en 1952, Cal-

das (1955), Cocarburo (1960), Colclinker (1976). (10)

Su participación en el sector f inanciero del grupo es signif icativa. Argos concu-
rre en la fundación de Cofinal y Conavi (1 1).

Es explicable que las necesidades de expansión del aparato productivo cemen-
tero obligaran a una integración con los sectores bancarios. Sobra justificar la

vinculación a CONAVI, entidad financiera ligada a la industria de la construc-
ción, objetivo primordial de las cementeras. La vinculación con Cofinal es sig-

nificativa. El sector en cuestión controla el 10.33o/o de la cuota perteneciente
al grupo (cfr. cuadro No. 1.1). Es el segundo en ¡mportancia después del sector
financiero. Cofinal ha participado en el impulso de los proyectos cementeros
más recientes (Colclinker - inversión de 1.165 millones - y la nueva planta de
cemento de Rio Claro con una inversión de 5 mil millones).

La capacidad de acumulación del consorcio cementero no permite llegar a tan
altos niveles requeridos de inversión. El desarrollo de la concentración y socia-
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lización de fuerzas productivas y el aumento en la composición orgánica del ca-

pital, correlativo a este proceso, ha eliminado la posibilidad no sólo de que

accionistas individuales impulsen las nuevas empresas industriales, sino de que

incluso grandes monopolios industriales como el cementerio, puedan en base a

su propia acumulación,realizar tales proyectos sin la participación del capital -

dinero ligado a las utilidadesfinancieras (12). De ahíla necesidad de la integra-

ción que el grupo cementero ha buscado; su tendencia es a reforzar los vínculos

con el enclave bancario.

Efectivamente. Argos ha decidido manejar directamente sus intereses en Sura-

mericana de Seguros a través de participar en la junta y aumentar la propiedad

y los cruces de acciones. Es a través de la aseguradora que se integran adicional-

mente los intereses de capital ligado a la industria y los bancarios. La asegura-

dora cumple no sólo con su papel de inversionista sino que f inancia la actividad

productiva a través de prestamos (1 3) y e I sector cementero ha sido u su f ructua-

rio de los mismos.

Podemos hablar entonces de complementariedad e integración:

Aprovechamiento de la capacidad f inanciera de las Corporaciones y de ca-

nalización de recursos estatales y extranjeros por su intermedio, con obje-

tivos de expansión y financiación de déficits de fondos propios (14)'

Vinculación productiva del ahorro privado a través de las ent¡dades centra-

lizadoras de Capital - dinero (Bancos, Aseguradora; Fondo).

Diversif icación de la inversión gracias a la capacidad y función inversionis-

ta de Suramericana. El control de esta integración y complementación lo
garantizan los vínculos depropiedad,yla participación en los centros de

decisión. (1 5)

Tenemos entonces un grupo que debe ser visto como una unidad que en sí mis-

ma integra las diferentes fases circulatorias del capital. Así, la rotación del capi-

tal a través de su fase de Capital - dinero, capital - productivo, capital - mer-

cancía, se da en la unidad misma del grupo f inanciero y sus dist¡ntos aparatos,

y asigna funciones a cada uno de ellos. La "fracción" del capital industrial en

el grupo se ha integrado horizontalmente y en algunos casosverticalmente (16),

desarrolla vínculos de propiedad y de canalízación de recursos con la "frac-

ción" del capital - bancario. (71 Esta última, a su vez, se convierte en el me-

1)

2l

3)
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can¡smo que promueve la inversión y refuerza la cohesión del grupo, al partici-
par, como en el caso de Suramericana, en el 52olo de las compañías caracteriza-
das como del grupo. (Veáse matriz de inversiones y participaciones).

Concluyendo: Suramericana integra, a través de sus participaciones, las di-
ferentes fracciones del capital industrial pertenecientes a diversas ramas; contro-
la el aparato bancario casi totalmente (comparte la participación en Cofinal con
el BCA, banco que no se caracteriza como el más importante del grupo). Ar-
gos, controla a Suramericana y es eleje de la inversión más importante del gru-
po en el campo industrial: Los cementos.

llablunto.t usi tlel bittr»nfu¡,\urumt,riL'ttna Ár'go,s ('onK) (.yl)re.¡ión tjt, ltt irrfegru-
t' itit t I i rttut t' ie ra d c I gtxt I)( ).

C. EL PAPEL DE LA CORPORACION FINANCIERA NACIONAL:

Es importante tratar de ubicarel papel de la corporación, cJeteniéndose en
sus i¡vs¡5ienes industriales. En el sector "alimentos" sólo invierte, dentro de
las empresas considerarlas en el cuadro No. 1.2, en lVlanuelita. De la inversión
del grupo, por vator de $500.268.000, Cofinal controla $246.960.000, to cual
equivale a un 44olo, igualmente en Tejicóndor de una inversión de
$360.192.000, cofinal controla $1s7.b84.000. o sea tiene el 44o/o del con-
trol del grupo lo que esequivalente a la propiedad del g,go/o de las acciones de
Tejicóndor. (1 B)

Además invierte en Enka, Valle, Colclinker )r Colcarburos, con un ZSolo;
4-9olo;8,7o/o;13,9o/o del total de la inversión pertenecientesal grupo. cómo
interpretar ésta distribución de las inversiones de la corporación?

Sin lugar a dudas, la inversión en Manuelita y Tejicóndor obedeció a una políti-
ca de salvaguardar algunas inversiones consideradas como ,,claves,. por el grupo,
ante la arremetida de los grupos "postobón - Luz',;,,N,lichelsen,, y ,,santodo-
mingo". Tejicóndor es "comprada" por suramericana, Argos y cofinal el día
anterior a la Asamblea definítiva en la pérdída de coltejer por el grupo. lgual_
mente Manuelita fue parte de las transacciones que desairolió con et fin ae pro-
teger otras inversiones i mportantes.

Cofinal coloca entonces su capacidad
versiones del grupo. Naturalmente,

Rev. I emas Económicos
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D.

del control de Coltejer, consideramos que entró a cumplir este papel como
parte de un movimiento autodefensivo del grupo, en el cual las empresas con
más capacidad f inanciera, Agros, Suramericana y Cof inal, realizaron negociacio-
nes masivas de acciones con el f in de consolidar sus participaciones y cruces co-

mo respuesta concertada ante los demás grupos f inancieros. Las restantes inver-
siones de Cofinal, le asígnan un papel distinto, Enka, Colclinker y Colcarburos
son relativamente nuevas empresas. Se ubican como inversiones importantes en

el contexto industrial y como lo exponíamos para el caso de Colclinker signifi
can la movilización de financiación internacional y de implementación de pro-
yectos trascendentes para el desarrollo indLrstrial y la promoción de exportacio-
nes' Se resalta el hecho de ser inversiones que coincid€n con los objetivos del
grupo en lo que hace a la orientación sectorial. tJr,a de ellasen el sector textil y
las dos restantes en el cementero.

l-t't' t ttttclrtt I .l t'n lu sigtriertle' ltrtiu

ACTIVOS TOTALES CONTROLADOS POR EL G tiUPO:

Según se desprende del cuadro No. '1.3 el grupo controla en su conjunto
$29.061.465.000 en activos. En su cálculo tuvimos en cuenta solamente 11

empresas inversionistas en i 4 compañ ías adscritas al grupo. Es decir, considera-

mos el 15o/o de lasempresas, que sin embargo son las más significativas, por te-

ner inversiones de más del 25olo. Silva Colmenares, en su estudio que data de

1975 nos dice: "Participa en más de 100 empresas y sus activos se acercan hoy

a 33.000 millones lo que significa 900 millones Ce dólares". (19).

En 1975, el grupo Suramericana todavía tenía la propiedad del "grupo Colte-
jer" el cual comprendía aproximadamente el 24o/o de los activos del grupo.

Actualizando a precios de 1978 los datos de Silva Colmenares (20) serían

$64.000 millones en activos a precios de 1978. Excluyendo a tColtejer daría
según los datos de Silva US$48.640.000 la propiedad en activos. Significa una

suma mayor a nuestro cálculo. Pero hacemos la salvedad de que sólo considera-

mos el 15olo de las empresas del grupo. Las desechadas para el análisis tenían
una inversión menor del 20olo lo cual indica su no control por parte del grupo
podría haberse dado a una sobrevaloración del grupo por parte de Silva, en la

medida en que este autor maneja criterios equívocos para definir el control so-

bre una empresa. No podemos asimílar el control que un grupo tenga de una

asamblea de accionista, con el control que tenga de las acciones de la empresa,

ni con el que logra en la junta directiva (21 ).
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El cuadro No. 1.3 nos da úna idea clara de este control de activos' De las em-

presas del grupo sólo consideramos 16 empresas, en tantO que nos parecieron

relievantes para evidenciar el poder del grupo Suramericana' Si asumimos que

una propiedad mayor del 20 - 25olo de las acciones garantizan un control de

las empresas en lo que hace a sus dirección no solamente administrativa y de

producción, s¡no una orientación de la política ie inversiones, estas empresas

iepresentan para el grupo en su conjunto un control del 100o/o de susactivos'

(Propiedad económiia real). Estas 16 empresas son por tanto, propiedad exclu'

siva del grupo. sin embargo, como se evidencia en el cuadro No. 1'1 y en la

matriz de participaciones, allá no term¡na dicha influencia. El grupo, a través

de estas inversiones claves integra una serie de sectores industriales y bancarios

importantes.

Nacional de Chocolates encabeza uno de los principales monopolios de la indus'

tria alimenticia clel país. A través de sus filiales, ésta compañía controla la in-

dustria procesadora de café y chocolate, eiemento de consumo básico' lgual-

mente se extiende al campo de los alirnentos enlatados y algunas inversiones de

tipo agroirrdustrial (plantaciones rje cacao). La rnatriz de participaciones descri

be detalladamente el o/o de acciones poseídas por el grupo en este sector' Re'

mitimos al lector a ella.

En el sector textil, el grupo controlaba los n¡ás importantesenclaves industria

les Coltejer, Fabricato, Tejicóndor, Everfit y a través de éstas empresas estable

ció un conglomerado cle inversiones de gran importancia. La pérdida de Colte

jer golpeó seriamente la inf luencia del grupo en los textiles. Fabricato escasa-

mente consolida unas cuantas f iliales, encargas de producir una determinada lí'
nea de productos (por ej. Riotex como productora de teiidode punto) pero no

logra convertirse en eje inversionista importante.

Antioquia contó con dos ventajas para const¡tuirse en sede de la más poderosa

industria cementera:

La zona ubicada en el Magdalena Medio, entre Nare y Puerto Berrío con'
centra el mayor volumen de caliza apta para cemento en todo el país. (23)

En Medellín se concentró desde principio cie siglo una poderosa clase tJe

capitalistas ligados a la producción, comercio y exportación de café, así

como a la importación de bienesde consumo masivo (24). Este capital co

comercial se convierte en el promotor de lasempresas industriales más inr

1)

2l
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portantes del páís y ya consolidadas a principios de la década del 30 (25)'

La producción de cemento en Antioquia atrajo igualmente la inversión de

capitales ligados al comercio. (26)

La capacidad de expansión de Argos como matriz cementera residió no sólo en

atraer la capacidad de inversión de los capitalistas antiogueños, sino también,

en una adecuada comprensión de los problemas técnicos inherentesa esta clase

de industria: esta actividad "utiliza materiales y distribuye un producto de gran

peso y de muy reducido valor comercial, razón por la cual es preciso localizar

iasfábricas lo más cerca posible tanto al consumo como también a losdepósitos

de materiales primas y combustibles de los hornos' (27)

Consecuente con esta restricción tecnológica, Argos establece 4 años después a

cementos del Valle, en asocio con capital de ese departamento y 10 años más

tarde funda su filial Cementos del Caribe. En la década del 50 incorpora Nare,

Cairo. crea Ceblanco, Caldas y Agregados y Concreto' En 20 años consolida el

60o/o del conglomerado.

La característica definitoria de este proceso de integración horizontal es enton-

ces de tipo regional.

Con el 71olo de la capacidad instalada de la industria controla el 64o/o de las

zonas de mercadeo (26) mientras Samper. Diamante, Hércules, Norte y Boyacá,

comparten el restante 36o/o.

El sector cuenta también con un alto grado de integración vertical (insumos co-

corno canteras y cementos son explotados debidamente por estas compañías o

por accionistas como lndustrial Hullera S.A. también produce los empaques de

cemento: 9o/o en Colombiana de Empaques Bates y 50o/o de Occidental de

Empaques.

lgualmente ha diversificado la inversión en productos complementarios. Tal es

el caso de Colcarburo, productora de Carburo de Calcio y Cloruro de Polivinilo,

Cemento Blanco (única empresa productora en el país).

Colclinker ha orientado una producción al mercado externo. Se convierte en

una de las empresas más dinámicas con elsectory con altas vinculaciones del sec-

tor bancario del grupo (27). Es interesante anotar que es uno de los escasos

ejemplos de acción conjunta del capitalestatal (lFl) y elgrupo Suramericana en
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la promoción de empresas. Destaca su papel estratég¡co en la diversificaciÓn de

exportaciones.

Finalmente, como evidencia el cuadro No. 1.3, el sector financiero con 41.6o/o
y los cementos con 29olo se convierten en los sectores más importantes por el

volumen de activos controlados. Sigue en importancia el sector alimentos con

el 17.4o1o.

CUADRO 1.3

ACTIVOS CONTROLADOS POR EL GRUPO SURAMERICA.NA

(EMPRESAS CLAVES )

COMPAÑIA CONfROLAOA

ACTIVOS CONTROLAOOI
(PROPIEDAO ECONOMI-

cA REAL)

PARTICIPACION
EN ACCIONES

IPROPIEDAD JU.

nrotca) o/o

paFTtclp. o/o

EN EL CONfNOL
DE ACftVOS

atc

&lln6l

Al¡adrl

7,a97.765.499

2.606.063,Om

1.1 56.523.500

429.200.OOO

52.O

74.1

foo.o

13

ÍOTAL S. F.lNANClEfio 12.OS.551,OOO 41.6olo

N¡clon!l do Chocol.l6s

No.l

MrñuellÉ

2.1 7 4.41 5.097

sl 1.300.000

2.Osa.OOO.Om

30

48

23

fOfAL S. ALIMENTOS 5.043.71 5.097

To¡lcóndor

Eñk.

r.60a.@o.ooo

r -541.600.Om

22

37

TOTAL TEXTILES 3,1 49.600.OOO I O.a

Argoi y Flllalé3

C.ldas

colcl¡nk€t

ColÉrburo

3,¡95.899,1 33

676,400.OOO

1a3000.ooo

1.O29.OOO.Om

1 a3.700.ooo

30

64

70

63

19

TOTAL CEMENTOS a.417.599.1 33 29,O

77.OOO.000

2&.OOO.OOO

u,?

43

TOTAL OTFOS 361.OOO.OOO 2

TOTAL ACf IVOS CONTNOLADOS 29-061 -465-OOO ¡oo
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2.

3.

1.

NOTAS CAPITULO I

Ver anexo No. 1. "Matriz de invers¡onés y participac¡ones".

ldem.

Se exceptúan Coltabaco y Fabricato, donde Suramer¡cana es el único acclonista con 1.5 y 4,2o/o
respectivamente. La dispersión de la propiedad en egtas dos empresas y el hecho de ser Suramer¡ca-

na el mayor acc¡onista indivldual, le ha perm¡tldo ln¡erencis en lss Cías.,y eiercer ¡nfluenc¡aen el

sector (ver "Cruces de ¡untas directivas") Cfr. además, Luis Santiago Pé¡ez "La Suramericana de

Seguros y el Grupo Antioqueño: La significación del grupo y su situac¡ón frente a la concentración

del poder econóniico en Colombia". pag. 259. Tesis de grado. Universidad de los Andes' Bogotá

1 974.

El cuadro No. 1 fue elaborado de la siguiente manera: recordemos gue la matriz de inversiones y

part¡c¡paciones,anexoNo. l,contienelosporcenta.jesdepartlcipaciónqueunadeterminadaempresa,
cons¡derada como del grupo, t¡ene en total de accion€§ de otra (5) ("Propiedad iurídica"). La

sumá vertical d€ sstas participaciones, constituye el total deacciones que deuna empresa

tiena el grupo Suramericana como un todo, Así, por e¡emp¡o, elgrupo posee en total el 52olo de

las acclones del BlC. Pero nuestro interés nó se reducía a constatar esta presencia mayoritaria del
grupo en la propiedad jurídica de la empresa, sino, determinar los ejes de control del
grupo, (es dec¡r, empresas "dirigentes", "controladoras" "cohes¡onadoras" del mismo) y a parttr
de allÍ investigsr su estructuración y funcionalidad como grupo f ¡nanc¡ero, como unidad económica
que ejerce la propiedad ya no s¡mplemente juríd¡ca sirlo tamb¡én económica d€ las empresasen las

cuales tiene inierencia, El cuadro No. 1 .1, permitió avanzat en esta dirección. La matriz de "inver-
siones y participaciones" evidencia que no todas lás empresas t¡enen la misma importancia en inver-

sión y grado de part¡cipacón en las empresás que consideramos se relac¡onan con el grupo. El cua-
dro No. 'l .1 permite visualizar me¡or el papel de las empresas claves dei mismo, Así, retomando el.

eiemplo, si el coniunto del grupo t¡ene el 52o/o de las acciones del B¡C, sólo una compañía, Sura-

mericana, posee el 370lo. Traduc¡endo estos porcentajes a una bas 1OO, podemos asum¡r que el

52o/o dé las acciones del BIC equ¡valen a un 1 O0o/o del control pertenec¡ente al grupo. Cómo se

dlstribuye este control en el grupo, cuáles empresas tienen mayor importancia dentro del mismo,
son preguntas que el cuadro No, 1,1 ayuda a responder, se seleccionaron 14 empresas "contro,ado-
ras", inversionis'tas, y 42 empresas "controladas", "con inversión"y se organizaron por sectores
económicos. i.-a suma vert¡cal de estos porcentajes es igual al 100o/o el cual es equivalente al tota¡
cle propiedad en acciones pertenecientes al grupo (Veáse cuadro No. 1.1, f ilas últ¡ma V penúlt¡ma).
Siguiendo el e.iemplo en cuestión, nótese como Suramer¡cána tiene el 84olo del control pertene.
ciente al grupo en sus manos,

Se cons¡deran f il¡ales de la Compañía Suramericana de Seguros S.l\.: Suramericana de Capitaliza-
ción, Suramer¡cana de Vida; Admlnistradora Suramericana de inversiones {qsien administra el Fon
do Suramericana de lnversiones (quien administra el Fondo Suramericana de lnversiones); Surame-
ricana de Construcciones (viv¡enda para empleados) y Corporación Financiera Suramericana.

Posteriormente esperamos complementar la idea de Suramericana como eje ciel grupo, desde el pun
to de vista de su capacidad f inanciera, la diversíf icación de slr inversiciles y el cnntrcl eccnómicc
sobre el ector (ver anáiisis de juntas V flujo de fcndos).

Clr. i"eiáez Santiago. "La industria de la C¡nfección VaJle de.Ablrii¿'j tl;
íiófl Financ¡era FüculEr'l 978.

4.

'ag. -r S, Ccrpc-re
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g. En la socción correspond¡ente sl f lujo d€ fondos, analizamos la capacidad dal Argos v Fillales psra

f¡nanclar sl acumulaclón bruta y nagoc¡ar con act¡vos financiero§, Así. podrá tenerse una vlslón

más completa dei verdadero signilicado de áste "endeudarrliento"'

9, La capacidad instalada da laS empresas cemantgras del grupo as de 3'601,ooo Ton,/año. cementos

El Ca¡fo S.A. tiene una capac¡dacl de 415.OOO Ton'/año lCPC "La industriadel Cemento ah Co

loñrbla" pag. 5.

1o' "4o años de solidez industrial" compsñla de cementos Argos s'A pag 23 lcPc op clt'

11. lbidem. Pag. 25.

12 t a f inanciac¡ói] .i€ lá inversión de Colclinker se tilscriminó así;

FUENTES INTERNAS
Capital Acclonistas
(Cementos: 51o,'o acciones

Cap. Finan.: 12 40/o acclones

Total Grupor 63.4o/o acciones)

Ganerac¡ór1 interna de for¡clos

TOTAL FUENTE INlERNAS

FUENTES EXTERNASI
Créditü Eximbatrk
Crédito BIRF
Créd¡to para maquirras de Proceso

TOTAL FUENTES EXTERNAS

o o./o /o

330.O00.ooo 2A.O

1O.OOO.OO0 0.86

2A-8340.OOO.OOO

520.OOO.OOO 44.6
'r 40.ooo.ooo 12.o

20.ooo.ooo 1.7

680.000.000 58,3

OTRAS FUENTES: 
, /O O/O

Crédito terrenos 25 OOO OOO 2'2

Crédito puente§ 1 2O.OOO OOO. 1 0 3

TOTAL OTRAS FUENTES 145.OOO.OOO 12'5

TOTA[-: 1 .165.000.000 I OO Oo/o

Nótese la participación del capital f¡nanciero 6xtraniero a travésde las líneas de crédito Exin¡tr¡ank'

BIRF canalizadas a través cle¡ ,,pool,' da corporaciones financieras que partic¡páron en el proVecto.

Fuente: Balance Cofinal 1976

r 3. Aunque la actividad prestamista de su ramericana no es su f uerte, en el año 1978 ésta re incrernentó

en un 55.770lo.

Relación, lnverslones |g?-lt 
-jg:]Iz:.,jgl 

: 16a

Préstamos 4.194.887

Relación 
--li:gjg 

1978' 1'311043'871 - 5

Préstamos 233.951'2A9
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El f lujo d. f ondos,^cüp. lll, psrmlt¡rá stcltrecor meior esto punto'

pofer¡orm€nte mostrar€mos como árta inteoraclón e¡ todsvía precarla y r€ conttltuyó Én unO de

lo3 6lementot quo dlsron vu lnerabllldad al grupo en la coyuntu rt da 1978'

Dsda la cAr¿Ct6rlstlca do qu3 las empresas dOl grupO producan fundamOnt¡lmentr bláñar d'

consmo (átimentor, tabaco, textiles) su integración productlva ha sldo dd tlpo horlionirl (comp¡-

ñía¡ aflne¡, monopollos ds mercados reglonál?3 y naeionale¡), sunqu6 no 3ó dBrcaftá gue sá ht dado

crerto grado de Integraclón verticál on las eompañÍás productolÉ¡ de glimonto¡, or¡sntadáa prlncl'

palmsnte a lo ágroindustrle (producclón dé materlás prlma¡ bá¡lca¡)'

Est€ térmlno ,,fracción" no des¡gná pugnacldad u oposlclén dg lntoras€s entre 3€ctor68 dá l¡ bur"

guesía (por ej.: burguesfa industriál Vs. burguesía 'bancarla), sirio, partss dál capltal total (tn gste

caso del capital portenec¡onte a un grupo flnanciero) qus cumplsn funciones dlf6rencltda¡ an ol

proces global ds rsproducclón dol grupo. Asl, la "fracclón" lndustrial 3s asocla a una funclón pro"

ductiva.

véss anexo 1 matrlz d€ pártlcipaclones y cuadro No. 1.1.

Silva ColÍrenares, Jullo. "Los verdaderos dueños del pals". Pag' 31 l,

Añte la dlfificulfad ds 6ncontrar un lndice n¡ás aproplado optümos por el indice nacional de pre-

cios al consumidor. DANE Dic. 1975 Dic. 1978.

S€gún aprec¡aciones de S¡lva Colmenares el crit€rio para def inir el grado do control de una compa

ñía lo datermina el control que losre de una ásamblea do accionlstas. Así, sl domlna la asambléB

donrinarla la empres€, lo cual es completamente falso. Só confutrde 6l soncopto clq propiedad iutí
dica (propiedad de acclonec) con la propiedad económica (propiedad roal efectlva). Esto pudo orl'
ginar una superestimaclón del grupo.

DNP RBVista Plandación y Desarrollo, Vol. lX No l Eñero - Marzo de 1977. Pag.66

Cfr. Aranso, Mar¡ano. Cafée lndustrla 185O 193O. Pag.214y SS.

Colteier, Fabricato, Coltabaco, Gaseoss Posda Tobón, Nácional ds Chocolates, Noel. Cfr. Aran'
go, Mariano. f bidem. Pag.218--219.

Argos era la dlrecclón telegráf ica cle la Casa Comerclal de Claudlno y Rafsel Arango quienss hlcle
ron los prlmaros aport6s de cap¡tal.
lgualmente, particlpergn án 9u financiaclón los hermanos Gonzalo V Ciprlano Bostropo Jaramillo
reconoc ldos com6rclant6s antloqu€ños.

La ¡ndustrla del ceménto en Colombia. ICPC. Cálculo¡ nuestro8.

Ver matrlz de partlclpacion€s y cuádro No. 1.1.

-
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