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RESUMEN

Como se habia planteado en el articulo “Grupo Empresarial Antioqueno. Evolucién de politicas y estra-
tegias, 1978-2002", publicado en el nimero 1 de la Revista EIA, el anélisis de las politicas y estrategias del GEA
debe conducir a un modelo que permita pensar y estructurar el futuro del Grupo, a la luz de los cambios que
afronta el pais y el mundo.

En esta oportunidad se presenta un andlisis DOFA del modelo histérico del GEA, denominado “modelo
de enroque”, con una propuesta de un nuevo esquema de gobierno que responda en forma oportuna a las
circunstancias cambiantes del mundo: el modelo de “holdings”.
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ABSTRACT

As we had discussed in the article “Grupo Empresarial Antioquerio. Evolucién de politicas y estrategias,
1978-2002", published in the first edition of the magazine Revista EIA, the analysis of the policies and strategies
of the GEA should conclude in a model that allows considering and structuring the future of the Group, in
accordance with the changes that the country and the world are undertaking.

In this occasion we are presenting a SWOT analysis of the GEA historical model, called “Modelo de
Enroque”, which proposes a new government plan that will efficiently response to the changing world
circumstances.
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INTRODUCCION

El “modelo de enroque” o cruce accionario
del conjunto de empresas que dio origen al GEA no
fue algo planeado con el fin de formar un grupo em-
presarial, sino mas bien que éste fue el resultado de la
estrategia defensiva por parte del grupo de empresas
que tomaron la iniciativa. En esta estructura, la pro-
piedad del GEA esta repartida en una serie de inver-
siones cruzadas entre las distintas empresas que lo
componen, tanto entre las tres grandes cabezas del
Grupo, Suramericana de Inversiones, Inversiones
Nacional de Chocolates y Cemento Argos, como entre
las demas empresas que hacen parte de cada uno de
los sectores que lideran las anteriores. El modelo ac-
tual del GEA ha jugado un importante papel en la
defensa, conservacion y consolidacion de las empre-
sas y sus centros de decisién en la region.

Pero las circunstancias del mundo actual y fu-
turo hacen prever que el proceso de crecimiento del
Grupo necesitara del acceso al capital internacional
en magnitudes mucho mayores a las que ha requeri-
do y obtenido hasta ahora. Con el fin de superar las
debilidades del modelo histérico y de minimizar el
impacto de las amenazas existentes, es indispensable
proponer un nuevo modelo que proporcione flexibi-
lidad, facilite la llegada de nuevos inversionistas y el
establecimiento de futuras alianzas: el “modelo de
holdings”, para desarrollar en dos etapas.

Modelo historico del Grupo
Empresarial Antioqueno

“Modelo de enroque”

A pesar del origen defensivo de la alianza es-
tratégica de las empresas que dieron origen al GEA,
el hecho es que finalmente estas empresas se conso-
lidaron en su operacién como un nuevo grupo em-
presarial. Con lentitud y quizas sin plena conciencia
en su fase inicial, las empresas del GEA comenzaron
a apreciar las ventajas que pueden representar los

grupos empresariales, tal como lo afirma Gabriel
Duque Mildenberg “...para muchos, los grupos em-
presariales operan como respuestas privadas a las
debilidades de los mercados™!.

Figura 1. Modelo de enroque del GEA.

Con el fin de analizar mas profundamente las
caracteristicas del “modelo de enroque” del GEA que
rigié hasta hace poco, se identifican las debilidades,
oportunidades, fortalezas y amenazas del menciona-
do modelo:

Fortalezas

* Elmodelo que empezd en 1978 cumplio los obje-
tivos inicialmente trazados: defensa de la propie-
dad accionaria de las empresas de la region, y per-
mitid el crecimiento en las fases posteriores.

* Eneconomias cerradas como fue la nuestra'y con
los niveles de crecimiento que ha tenido el pafs,
ha sido un modelo valido, asi las circunstancias
econdmicas actuales obliguen a un replantea-
miento.

1 DUQUE M, Gabriel. El gobierno de las empresas. No-
tas del curso Gobierno Corporativo MBA Executive.
Universidad de los Andes, 2002.
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Aunque no estuvo entre sus consideraciones ini-
ciales, el “modelo de enroque” previno y evitd otro
tipo de toma hostil de las empresas antioquenas
por parte de los narcotraficantes a finales de la
década de los 80 y comienzos de los 90, cuyas
consecuencias hubieran podido ser desastrosas
para la economia regional y nacional, y permitio
preservar su integridad y la de los negocios que
representan.

La estrategia de cruce accionario entre las com-
panias antioquefias permitié conservar las empre-
sas y sus centros de decision en la regién, con el
consiguiente beneficio para el desarrollo de su
gente y del pais, y que contrarresta el efecto de la
fuerte concentracién econdémica del pais en su
capital.

El modelo histérico ha permitido que se reinvier-
ta aproximadamente el 80% de las utilidades tota-
les, para el fortalecimiento de las actuales empre-
sasy la creacién de nuevas empresas.

Las decisiones pudieron tomarse en forma descen-
tralizada y con un alto grado de autonomia en
cada uno de los tres sectores esenciales del GEA:
alimentos, asegurador-financiero y cementos.

Aunque el modelo concentra un gran poder en
los administradores, existe a la vez un control
mutuo entre éstos, debido a que el poder central
reside en las tres empresas lideres, lo cual evitd
que cada uno se convirtiera en una especie de
“pequeno rey”2.

Como consecuencia de que el poder central resi-
de en tres empresas y no en una sola, como suele
acontecer en los grupos familiares, el modelo ha
proporcionado una mayor pluralidad y respeto
por la opinidn ajena y la discrepancia.

ENTREVISTA a Nicanor Restrepo S., ex presidente de
Suramericana de Inversiones, Medellin, abril de 2002.

Escuela de Ingenieria de Antioquia

* En comparacién con las empresas familiares, las
companias del GEA poseen mayor permanencia
en el tiempo, ya que en aquellas la tendencia his-
torica es la pérdida de liderazgo hacia la tercera
generacion.

¢ Como cualquier esquema de grupo econémico,
también ha permitido otras ventajas, tales como
aprovechar sinergias entre las empresas del gru-
po; compartir los principios y valores comunes;
tener el respaldo, solidaridad y apoyo de accio-
nistas institucionales; y crear una especie de mer-
cado interno tanto laboral como de capitales, lo
cual permite la financiacién de nuevas empresas,
el amortiguamiento de las caidas financieras y una
mayor facilidad en el reemplazo de equipos de
administracién incompetentes o de ajustes en el
talento gerencial®. Adicionalmente, ha permitido
encontrar respuestas particulares a las debilida-
des del mercado colombiano debido a la ausen-
cia de apropiados intermediarios financieros, a la
inestabilidad de las leyes y a la escasez de informa-
cién de riesgo, relacionadas con las actividades
propias de sus negocios.

* Loslazos establecidos entre las empresas del Gru-
po con base en el modelo adoptado permitieron
la formacién de una ética empresarial comin y
estable en el tiempo, que ha generado una amplia
y sélida cultura organizacional, no sélo entre las
empresas que integran el GEA sino por fuera del
Grupo mismo.

Debilidades

Existen dos tipos basicos de debilidades en el
modelo histdrico del GEA: las primeras, de caracter
financiero; y las segundas, de caracter del manejo
gerencial, tal como se describen a continuacién en
ese orden.

3 DUQUE M., Gabriel. Op. cit.
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El modelo presenta una gran debilidad para el
crecimiento de las empresas cuando la economia
colombiana alcance tasas superiores al 5%, pues
los recursos de crecimiento reales cuando exce-
den el capital de retencién es de “suma cero”; es
decir, que toda la capitalizacién debe provenir de
las mismas empresas del Grupo, lo cual limita la
entrada de capital fresco, ya que sélo aproxima-
damente un 30% de las acciones de las empresas
pertenece a miembros distintos del GEA.

El “modelo de enroque” presenta una mezcla de
actividades industriales y comerciales en una mis-
ma empresa, con actividad inversionista en un
amplio portafolio de compafiias de diversos sec-
tores en cabeza de cada una de las tres empresas
lideres del Grupo, lo cual genera confusién no
s6lo para potenciales socios estratégicos, sino para
claridad misma del GEA.

Y, finalmente en este tema, la baja bursatilidad de
las acciones en términos universales, debido a la
alta concentracién de propiedad accionaria en-
tre las mismas empresas del Grupo.

La primera gran debilidad, desde la éptica del
manejo empresarial, es que el poder real reside en
los administradores y no en los accionistas; este
poder es muy alto y encierra diversos riesgos. El
primero de ellos hace referencia a que la respon-
sabilidad de suministrar la informacién y de efec-
tuar la rendicién de cuentas (o “accountability™)
de la empresa recae sobre muy pocas personas
del nivel directivo; fruto de lo anterior, y aunque
hasta el presente los principios éticos que han re-
gido al GEA y sus directivos han sido, en general,
una muralla de contencién, en términos genéri-
cos en ausencia de tales valores o de administra-
dores sin motivacién hacia ellos, podria afectar la
asignacion de recursos y adoptar medidas para
su beneficio personal, lo cual configura el conoci-
do problema del “riesgo moral”.

Sumada a la anterior, también es una debilidad en
el manejo gerencial la presencia de los adminis-

tradores de las diferentes empresas del GEA en las
juntas directivas de las otras companias del Gru-
po. Aunque se haya manejado esta situaciéon con
cautela y bajo unos principios comunes, existe un
alto riesgo de dos tipos de situaciones indeseables
para las compafias y que pueden generar perjui-
cios, ya sea por retaliacién o por omisién. La pri-
mera puede acontecer cuando las opiniones y
decisiones por parte de uno o varios miembros de
la junta directiva, que a su vez son administrado-
res de otras empresas del Grupo, no sean del agra-
do del administrador; quien, posteriormente, po-
drfa asumir actitudes de oposicién en la junta di-
rectiva respectiva de quien favorecié inicialmen-
te las decisiones “en su contra” y de la cual sea el
administrador. La segunda es consecuencia de la
anterior, y es que el temor latente a que esto suce-
da pueda generar una actitud pasiva y de omisiéon
en el cumplimiento de sus responsabilidades como
miembro de junta, por lo que tiene, quizas, mayor
fuerza que la primera.

La menor agilidad en la toma de decisiones del
Grupo, ya que deben ser por consenso.

Amenazas

El “modelo de enroque” nacié cuando la econo-
mia estaba cerrada y habia excedentes de caja
que llevaron a la diversificacion. Para una econo-
mia abierta como la actual y que se prevé que lo
sea aliin mas en el futuro cercano, se requiere dis-
poner de los excedentes de caja para atender la
expansion geografica, aspecto que se dificulta en
forma parcial por las inversiones que debe realizar
una empresa en otras ajenas a su sector, en las
cuales posee participacién accionaria.

Aunque el modelo de enroque se ajust6 a las con-
diciones del mercado nacional, ante futuros cre-
cimientos de la economia colombiana superiores
aun 4 6 5%y ante la consecuente necesidad de
capital adicional, el modelo no seria sostenible en
tanto el Grupo no tenga la capacidad financiera
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para atender las inversiones demandadas; pues
como se explicd, es un modelo de “suma cero”, es
decir, que todos los requerimientos de capital de-
ben salir del mismo Grupo, ya sea mediante la
reinversion de utilidades o mediante endeuda-
miento.

* Existen restricciones al establecimiento de posi-
bles alianzas o limitaciones en la bisqueda de so-
cios internacionales, pues el complejo cruce
accionario establecido en el modelo es dificil de
dilucidar, asi como de separar los diferentes ne-
g0Cios que, por su naturaleza, estan entrecruzados
con otros que no son de interés de los potenciales
inversionistas.

* Elpoderio de las grandes empresas multinaciona-
les y el alto potencial de los fondos de pensiones
extranjeros y locales que tienen grandes y crecien-
tes excedentes para inversioén no permiten garan-
tizar la permanencia de la propiedad de las em-
presas del GEA o, al menos, del porcentaje que
ostentan en la actualidad las mismas empresas del
Grupo, lo cual se acentua si se considera la pe-
quenez del mercado accionario nacional y el re-
lativo “bajo valor” de las acciones.

* Elriesgo de que algunas de las companias del GEA
puedan “marchitarse™ si no existe una firme vo-
luntad y decisién por parte de los lideres del GEA
para adaptar oportunamente el modelo histérico
a las necesidades cambiantes que demanda el
mercado.

Oportunidades

* El “modelo de enroque” permite proteger a las
companias menos fuertes, las cuales se han bene-
ficiado por varias vias: en situaciones de recesion,
se fortalecen por otras empresas del Grupo; y reci-
ben apalancamiento en la consecucién de mer-
cados, recursos, socios y aliados.

4 ENTREVISTAS a dirigentes del GEA. Medellin, abril de
2002.
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* También este tipo de modelo permite formar cir-
culos cerrados de confianza entre distintos secto-
res y empresas, lo cual genera seguridad ante
amenazas y fuerzas del mercado desconocidas.

¢ Complementario a lo anterior, el “modelo de
enroque” constituye un apoyo sélido y mutuo
entre las empresas del Grupo para crear nuevas
compaiiias en sectores estratégicos para las acti-
vidades actuales o futuras del GEA.

Alternativas del esquema de un
nuevo modelo para el Grupo
Empresarial Antioqueno

Como se ha expresado, aunque el “modelo de
enroque” respondid a una actitud defensiva de fina-
les de la década de los anos setenta, se mantuvo por
casi veinticinco afios en un entorno de economia
cerrada y crecimiento sostenido. Para superar las
debilidades del actual modelo y minimizar el impacto
de las amenazas existentes, es indispensable adoptar
un nuevo modelo que proporcione mayor flexibili-
dad y facilite la llegada de nuevos inversionistas y el
establecimiento de futuras alianzas. Por eso se propo-
ne el “modelo de holdings”, cuyos elementos y ca-
racteristicas basicas se presentan a continuacion, di-
reccion en la cual parece estar moviéndose el Gru-
po, de acuerdo con los ajustes realizados durante los
altimos dos anos.

Caracteristicas del “modelo de
holdings”

Uno de los errores mas comunes al realizar ajus-
tes y cambios en las organizaciones consiste en des-
echar en forma total e indiscriminada el modelo pre-
vio e ignorar su historia, y las fortalezas y bondades
que pudiera continuar ofreciendo con las adapta-
ciones que las nuevas circunstancias obliguen.

Por tal razdn, en la propuesta que aqui se pre-
senta, se retoman algunas de las caracteristicas del
modelo histérico con variaciones que lo flexibilicen
para afrontar las nuevas condiciones del mercado y

%
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proporcione una mayor oportunidad de crecimien-
to de las empresas. A continuacién se exponen algu-
nas de las caracteristicas que se consideran esencia-
les en la conformacién del nuevo modelo:

* Continuar con el proceso de enfoque de las orga-
nizaciones en su negocio, lo cual implica dos ac-
ciones principales: replicar el modelo de
Suramericana de Inversiones, “holding” de inver-
siones del sector asegurador-financiero, en los
otros dos sectores prioritarios del Grupo, alimen-
tos y cemento, de tal forma que se separe la activi-
dad industrial y comercial de la actividad de in-
versidn; y desinvertir en aquellas empresas que
no estén enfocadas en el nicho de industria o que
no den claridad de su negocio. En lo primero,
este paso ya lo ha dado la Compania Nacional de
Chocolates desde el comienzo de 2003 al crear a
Inversiones Nacional de Chocolates como em-
presa matriz del sector de alimentos para manejar
todas las inversiones; y al definir una nueva Com-
pania Nacional de Chocolates que tendré la parte
industrial y comercial de los productos de choco-
late, filial de la primera. En lo segundo, se han dado
notorios avances en cada una de las empresas
matrices, de los cuales cabe resaltar los recientes
anuncios de Argos de desinvertir en carbén y
concentrarse en el cemento.

* En consecuencia con lo anterior y por la natura-
leza de los negocios, Suramericana de Inversio-
nes deberia consolidarse como el inversionista
institucional del Grupo, por medio de una
“subholding” de inversiones en empresas de otros
sectores econdmicos.

* Complementario al primer punto, debe también
eliminar las iniquidades con los accionistas mino-
ritarios. Estas se presentan por el hecho de formar
parte de un conglomerado empresarial, en el cual
sus intereses pueden quedar sometidos a las deci-
siones e inversiones de la organizacion relaciona-
das con otras empresas del Grupo, ajenas al sec-
tor en que dicho accionista minoritario tiene cen-
trado su objetivo de inversion. Estas iniquidades

se podrian eliminar mediante la construccién de
“subholdings” que hagan mas neutras las
ineficiencias, a pesar de que las transacciones se
hagan en condiciones de mercado, lo cual per-
mitiria:

— Agrupar la propiedad accionaria de las em-
presas de cada uno de los tres sectores: ase-
gurador-financiero, alimentos y cementos,
para minimizar las iniquidades, ya que al mi-
grar los accionistas minoritarios a la “holding”
se toman decisiones mas orientadas al nego-
cio.

— Dejar de lado las inversiones no relacionadas
con el negocio de cada compania para facili-
tar la medicién real de los resultados de cada
una de las empresas.

* Elnuevo modelo debe eliminar, o al menos redu-
cir apreciablemente, las redundancias existentes
en el mismo subgrupo, reflejadas en la duplicidad
de recursos al realizar una misma labor en dos o
mas empresas del mismo sector, lo que genera
mayores costos representados en la destruccion
de valor y en las ineficiencias que produce.

* Continuar la busqueda de socios y alianzas estra-
tégicas. Estos permiten buscar capital extranjeroy
que aporte, ademas, los siguientes beneficios a las
empresas del Grupo:

— Agregar un accionista de peso que contribu-
ya a la toma de decisiones.

— Favorecer el crecimiento.
— Aportar y transferir conocimiento y tecnologia.

— Ser un aliado que provea mercados adicio-
nales.

Sin embargo, para lograr estos objetivos se re-
quiere tener en cuenta una gran precision en los
términos de contratacién, de tal forma que permita
tener salidas claras y agiles, tanto o méas que las con-
diciones de entrada; y preservar la politica de que el
GEA no pierda el control de las empresas, por lo
cual los potenciales socios deben aceptar que en-
tran en minoria.
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En cuanto al Gltimo aspecto mencionado, es
relevante resaltar la importancia que tiene la clari-
dady el cumplimiento de esta politica; si bien los cen-
tros de produccion pudieran ser susceptibles de ser
trasladados a otra regién o pais en el futuro, acorde
con las circunstancias econdémicas, los centros de
decision deben preservarse en Colombia y en la re-
gién. La historia, reciente por demas, muestra que
aquellas empresas de la regién que fueron absorbi-
das por otros grupos econdmicos distantes de la rea-
lidad local han convertido lo que fueron exitosas
empresas en meras plantas de produccion, sin poder
alguno de decision sobre su presente y su futuro.

A la luz de los hechos acontecidos con las to-
mas hostiles a finales de los setenta y comienzos de
los ochenta y que favorecieron el nacimiento del GEA,
y de analizar la actual situacién empresarial de la re-
gion, es pertinente preguntarse ahora: {Qué seria de
las empresas que fueron blanco de las tomas hostiles
de ese entonces y que hoy son sélidas y emblemati-
cas empresas del GEA, y lideres en el pais en su sec-
tor?... ¢Y qué seria de la region? Es aqui donde debe
valorarse en su real dimension, sin desconocer las
debilidades, el trascendente papel que representd la
estrategia del cruce accionario de las empresas an-
tioquenas, llamado entonces el “Sindicato Antioque-
Nno”, para bien de las empresas mismas, de la regién y
del pais.

Pero la historia se puede repetir asi sea con dis-
tinta apariencia, camuflada de acuerdo con las cir-
cunstancias presentes de ideologia, renovacién, cam-
bio y caracteristicas econémicas que hoy gobiernan, si
no se hace una pausada y concienzuda lectura de
todos los factores que involucran las estrategias em-
presariales que adopte el Grupo; si no se definen con
absoluta claridad, conviccién y compromiso las politi-
cas y principios que se deben perseguir en forma soli-
daria entre los diversos sectores lideres del actual GEA;
y si se olvidan las dolorosas lecciones aprendidas hace
veinticinco anos para adaptarlas al presente.

Escuela de Ingenieria de Antioquia

Configuracion del “modelo de
holdings”

La firma consultora Booz Allen & Hamilton en
relacion con los conglomerados econdmicos men-
ciona: “En este entorno, los conglomerados deben
decidir qué direccién van a tomar. Hemos identifica-
do tres juegos estratégicos: armar un portafolio gran-
de de negocios nacionales con €l fin de minimizar la
exposicién a competidores de talla mundial y
maximizar el valor de lo que distingue al conglomera-
do en su territorio; concentrarse en un portafolio de
negocios que puedan ser apalancados y defendidos
localmente y en paises vecinos de igual desarrollo;
organizar un portafolio de conglomerados en eco-
nomias menos desarrolladas. Sera imposible librar
batallas en multiples frentes de negocios y en diver-
sos paises. Habra que escoger un portafolio de nego-
cios y un ambito geografico de actuacion en el que se
pueda ganar. De no hacerlo, serdn los grandes com-
petidores internacionales los que escogeran con qué
se quedan y qué les dejan a los grupos locales”>.

Los autores del estudio sobre el Grupo empre-
sarial® ven en la segunda opcién la base del modelo
de “holdings” més apropiado para el GEA; es decir,
concentrarse en un portafolio de negocios que pue-
dan ser apalancados y defendidos localmente y en
paises vecinos de similar desarrollo, tales como los
latinoamericanos, del Caribe y la poblacién latina de
los Estados Unidos; este planteamiento propone el
desarrollo de un modelo en dos etapas:

Primera etapa

Una primera etapa del modelo consistiria en
la creacién de tres “holdings”, de tal forma que

5 Desapareceran los grupos? En: Revista Dinero. N° 58
(marzo de 1998). p. 60-61.

6 ACOSTA, Nora E. y LONDONO, Carlos Felipe. Grupo
Empresarial Antioqueno. Evolucién de Politicas y Es-
trategias, 1978-2002. Bogoté : Universidad de los An-
des, 2002. p. 141.
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refuerce el actual esquema de divisién del GEA en
los tres sectores basicos: asegurador-financiero,
alimentos y cemento, en los que se preservaria el
liderazgo de Suramericana, Nacional de Chocolates
y Argos, respectivamente. Los otros negocios, ajenos
a los sectores referidos, y que hoy hacen parte del
GEA, se separarian de los anteriores para agruparlos
bajo la “subholding” de inversiones, ligada a
Suramericana, con la perspectiva de poder
“desinvertir” gradualmente en estas empresas.

Esta etapa se caracteriza porque se mantiene el
cruce accionario, pero a diferencia del actual “modelo
de enroque”, éste solo se hace en forma exclusiva entre
las cabezas de estas tres “holdings”, es decir, entre
Suramericana de Inversiones, Inversiones Nacional de
Chocolates e “Inversiones Cemento Argos” (nombre
supuesto por los autores); y desaparece, gradualmente,
el intrincado cruce accionario entre las demas empre-
sas que actualmente forman el GEA, aunque podria ser
conveniente preservar, en algunos casos, propiedades
accionarias entre las empresas de un mismo sector.
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Figura 2.

Modelo de “holdings”, primera etapa.
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Con este esquema se lograrfa consolidar €l cla-
ro liderazgo que han ostentado las tres empresas li-
deres de los sectores esenciales en los que actda el
GEA; y, a su vez, facilitarfa la consolidacién de las
empresas en su respectivo sector de una forma mas
transparente.

Las bondades del modelo propuesto en su pri-
mera etapa son: mayor claridad en la distribucion
accionaria y en los resultados de las companias; ma-
yor equidad con los accionistas minoritarios; mayor
reconocimiento en el mercado al valor de las empre-
sas; y, una mayor facilidad de conseguir aliados y, en
consecuencia, un fortalecimiento en capital fresco,
tecnologia, “know-how” y nuevos mercados.

Sin embargo, es preciso acotar que, en esta
primera etapa, prevalecen limitaciones como el fac-
tor de “suma cero”, es decir, que toda capitalizacion
debe venir de las mismas empresas del Grupo, ya que
se mantiene la mayoria accionaria en poder de las
restantes “holdings” del Grupo; y el poder de los ad-
ministradores permanece, con los riesgos que esta
situacién encierra, tal como fueron mencionados.

Segunda etapa

Una segunda etapa, acorde con las circuns-
tancias actuales y las que se vislumbran hacia el futu-
1o, seria el “descruce accionario” mayoritario entre
los tres sectores basicos, de tal forma que se genera-
rian tres “holdings” completamente independientes
entre si, sin que ello impida que pueda existir algin
grado de inversién entre algunos de ellos. Este es-
quema implica la desaparicién del concepto de Gru-
po Empresarial Antioquefo, tal como se concibe hoy;
permite reforzar las bondades descritas que ofrece el
modelo en su primera etapa y eliminar las limitacio-
nes que presenta.

Sin embargo, tal como se refleja en el andlisis
DOFA, sélo deberia llegarse a la segunda etapa de este
modelo luego de un tiempo de madurez de la primera
etapa en la que se desarrolle una estrategia como la
sefalada, es decir, la de concentrarse en un portafolio
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de negocios que puedan ser apalancados y defendi-
doslocalmente y en paises vecinos de igual desarrollo.
Un paso muy rapido a esta segunda etapa, sin una ade-
cuaday atenta observacion a la evolucion del modelo
del GEA ante las realidades de la economia imperante
y de los efectos del ALCA, podria conducir a una pér-
dida irreparable para la region y el pais, con conse-
cuencias quizas peores a aquéllas que se motivaron
con la generacion del GEA en 1978 para defensa de la
industria y la empresa regionales.

Analisis DOFA del “modelo de
holdings” propuesto para el
Grupo Empresarial Antioqueno

En forma similar al andlisis realizado para el
modelo actual del GEA, se presentan las debilidades,
oportunidades, fortalezas y amenazas del “modelo de
holdings” propuesto en su etapa dos, con el fin de
profundizar en sus caracteristicas y permitir brindar
los elementos de comparacién entre ambos modelos
de estructura empresarial.

Fortalezas

¢ Formacién de “holdings” homogéneos, comple-
tamente auténomos y enfocados en sus segmen-
tos de industria, cuyas juntas directivas tengan
total independencia y libertad para el nombramien-
to de sus miembros y de sus decisiones.

¢ Agilidad en la toma de decisiones, ya que se con-
centran en el “holding” de un solo sector.

* Mayor claridad en la distribucién accionaria y en
los resultados de las companias, tanto para si mis-
mas como para los inversionistas y accionistas.

¢ Se conservan fortalezas del “modelo de enroque”
como son: centros de decisién en la regién y en
el pais, asi el negocio operativo esté en una zona
diferente; permanencia en el tiempo debido a que
actuaran como “holdings” piblicos y no familia-
res; mantenimiento de una politica de distribu-
cién de dividendos que favorezca al accionista;

%
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Figura 3. Modelo de “holdings”, segunda etapa.

aprovechamientos de sinergias y del hecho de
compartir una ética empresarial y valores comu-
nes; y, respaldo, solidaridad y apoyo de inversio-
nistas institucionales, entre las empresas del mis-
mo sector.

* (Capacitacién permanente enfocada en cada sec-
tor que permita movilidad, desarrollo y especiali-
zacion de los ejecutivos dentro del mismo sector.

Debilidades

El modelo propuesto de “holdings” en su se-

gunda etapa presenta las siguientes debilidades res-

pecto al “modelo de enroque” actual del GEA:

* Pérdida de fortaleza como grupo empresarial, ya
que al darse la separacién del Grupo en tres “hol-

dings” auténomos, se resta firmeza y masa critica
€n aspectos Como: peso y presencia en la econo-
mia nacional y regional; sinergias entre empre-
sas de sectores diferentes en cuanto a tecnolo-
gia, mercadeo, redes de distribucién, acceso a
fuentes de financiacién; poder de negociaciéony
poder politico, especialmente si se considera que
cada uno de los “holdings” actuaria mayoritaria-
mente en paises de economias en desarrollo, al
menos en una fase inicial, en las que persisten las
debilidades que han logrado suplir como grupo
econémico.

Pérdida de pluralidad en las decisiones, como
consecuencia de la disolucién del consenso exis-
tente en el “modelo de enroque” entre los lideres
de los tres sectores en que actia el GEA.
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* Sentimiento de pérdida de unidad empresarial,
cultura que se ha arraigado fuertemente a lo lar-
go de la historia del GEA, no sélo en todos los
estamentos del mismo Grupo empresarial, sino
también en el &mbito empresarial externo y social.

* Desaparicion del interés sobre el resultado de cada
empresa particular, pues el éxito de los adminis-
tradores se mide en los resultados globales de
cada “holding”; es decir, las empresas en forma
individual se quedan sin “doliente”.

¢ Como consecuencia de lo anterior, en cada “hol-
ding” se disminuiria el capital de riesgo interno o
hasta podria desaparecer.

Amenazas

¢ Mayor vulnerabilidad ante eventuales tomas hos-
tiles, como consecuencia fundamental de la pér-
dida de fortaleza ya aludida y de la eliminacién de
las barreras de proteccién existentes por medio
del cruce accionario.

* Menores oportunidades de beneficios para el de-
sarrollo empresarial, por la debilidad de los mer-
cados en economias de paises latinoamericanos
donde no existen intermediarios financieros séli-
dos ni apropiada informacién de riesgo, y hay va-
clos e inestabilidad en las regulaciones relaciona-
das con la actividad empresarial.

* Mayor agresividad de la competencia por ganar
participacién de mercado, alentados por la “rup-
tura” de la unidad empresarial.

Oportunidades

¢ Lareinversion de utilidades podréa destinarse to-
talmente a empresas del mismo sector, ya sea para
fortalecer las existentes o para la creacién de nue-
vas empresas.

* El mercado podra otorgar un mayor reconoci-
miento al valor de las acciones, en razén a la cla-
ridad de los negocios y de cada una de las empre-
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sas, siempre y cuando se preserve la mayor parte
del patrimonio empresarial en su poder.

* El “descruce accionario” y la focalizacién de los
negocios en sectores especificos despiertan el in-
terés de un mayor nimero de inversionistas y po-
tenciales aliados estratégicos locales e internacio-
nales, con lo cual se favorece el aporte de capital
externo al “holding”, el fortalecimiento tecnolégi-
co, la apropiacién de “know how” y la participa-
cién en nuevos mercados. Estos elementos rom-
pen el efecto descrito de “suma cero”.

* Previamente descrita como fortaleza, la mayor
claridad y transparencia en la distribucién
accionaria y en los resultados de las companias,
tanto para si mismas como para los inversionistas
y accionistas, también constituye una oportuni-
dad, ya que existen evidencias empiricas de que
la transparencia fortalece la capacidad para dis-
tribuir los recursos en forma eficiente; y la mejor
calidad de informacién se asocia con empresas
que hacen mayores inversiones en actividades
con alto valor agregado’.

CONCLUSION

Luego del andlisis realizado al modelo del Gru-
po Empresarial Antioquerfio, producto de un trabajo
de grado de maestria, se encuentra que por las cir-
cunstancias del pais y del mundo se debe realizar ajus-
tes al modelo de gobierno del GEA, de forma inteli-
gente, racional y mesurada, que permitan una flexibi-
lidad y adaptabilidad a las condiciones cambiantes
del medio. El mundo de hoy no es el mismo de la
década de los 70y, por lo tanto, se requiere modificar
el enfoque tradicional, tipo “modelo de enroque”, con
el fin de superar las debilidades y de minimizar el im-
pacto de las amenazas expuestas, principalmente con
lallegada de nuevos inversionistas y el establecimiento
de futuras alianzas estratégicas.

7 DUQUE M, Gabriel. Op. cit.
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De otro lado, sin desconocer la importancia que
tiene adaptar los modelos a la dindmica social y eco-
némica del mundo, resulta mas importante, en este
caso en particular, en forma independiente al “mode-
lo de holdings” considerado, que el centro de decisio-
nes se mantenga en Antioquia. En las Gltimas décadas,
el GEA ha desempenado un papel decisorio en la his-
toria econémica y empresarial de la regién y de la na-
cién y la forma como la clase dirigente antioquefa
conciba, planee y desarrolle el sistema de manejo de
tales empresas incidira en el destino de regién.
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