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El Grupo Empresarial
Antioqueno: Del
oligopolio nacional a
conglomerado financiero
transnacional (II)*

DIEGO CARRERO BARON

ECONOMISTA

MAGISTER EN ESTUDIOS POLITICOS

CATEDRATICO POSGRADOS

ESCUELA SUPERIOR DE ADMINISTRACION PUBLICA (ESAP)
INVESTIGADOR DEL CENTRO DE PENSAMIENTO DE POLITICA FISCAL
INTEGRANTE DE ALTERNATIVAS PROGRAMATICAS

UNIVERSIDAD NACIONAL DE COLOMBIA

n el namero 88 de esta revista se publicé la primera par-
te de este texto que pretende reflexionar respecto a la
forma en que el Grupo Empresarial Antioquefio (GEA)
pas6 de ser un conglomerado bancario e industrial
con origenes e intereses regionalistas hacia la década
de 1970 a convertirse en un uno de los principales actores de
la estructura oligopdlica empresarial que ha caracterizado a la
economia colombiana en su historia reciente, para finalmente -
en el marco de las transformaciones espaciales del capitalismo
en América Latina- mutar hacia un conglomerado financiero e
industrial transnacional a través de tres poderosos holdings: el
grupo Argos, el grupo Nutresa y el grupo Sura.
En este ndmero analizaremos la forma en que el GEA junto con
la Organizaciéon Luis Carlos Sarmiento Angulo (OLCSA), bajo
estructuras de mercado oligopdlicas controlan el sector bancario,
el Sistema General de Pensiones a través del Régimen de Ahorro
Individual con Solidaridad (RAIS) y la deuda puablica nacional.

Una versién mas amplia de este texto se viene trabajando en una investiga-
cién por parte del autorjunto con los profesores Daniel Librerosy Orlando Vi-
llabona para el Observatorio Financiero de la Unién Nacional de Empleados
Bancarios (UNEB).
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A manera de introduccién: Bancolombia el eje central del emporio GEA

Es importante empezar enfatizando en que la historia de Bancolombia en el
caso del GEA se remonta al afio de 1994 cuando el Banco de Colombia fue
privatizado, pasado de ser patrimonio de la nacién a patrimonio de un grupo
privado, con lo que desde entonces el mismo se ha expandido por Latinoamé-
rica usando como plataforma principal Panam4, pais que a la fecha no tiene
convenio de informacidn tributaria con Colombia y es un paraiso fiscal.

En la actualidad Bancolombia cuenta con 49 empresas subordinadas. En 2018
declaré activos por $156,2 billones (aproximadamente 15,5% del PIB) y un
patrimonio de $23,62 billones (2,3% del PIB), cincuenta veces mas que lo que
valia hace 36 afios cuando fue privatizado.

Hoy en dia, Bancolombia es el eje central del GEA. Sura acapara el 46,1%
de sus acciones, aunque, cuando se totalizan las acciones ordinarias con las
preferenciales, su participaciéon se reduce al 24%, los fondos de pensiones
colombianos alcanzan el 23,7%, los accionistas internacionales el 23%, el
programa ADR (American Depositary Receipt), que es un capital flotante
global, el 20,8%, y otros accionistas locales el 8,2%.

Si miramos las cifras a mayo de 2020 los activos de Bancolombia son iguales
a $191,4 billones, 34 billones mas de lo que tenia en 2018, sequido por Davi-
vienda que tiene activos por 109,2 y el Banco de Bogota con 107,4. Esto quiere
decir que Bancolombia representa por si solo el total de activos de toda la
banca del grupo AVAL (solo tiene apenas $300.000 millones menos), repre-
sentando el 25,5% del total de activos de todo el sector bancario. En suma,
a través del grupo AVAL y de Bancolombia, Sarmiento Angqulo y el Grupo
Empresarial Antioquefio concentran el 51% de los activos bancarios a nivel
nacional. Como se observa en la tabla N.°1, cuatro grupos econémicos concen-
tran el 69,3% de los activos bancarios del pais y el 76,5% del patrimonio.

Tabla N.°1. Concentracion de activos, pasivos y patrimonio
sector bancario en Colombia a mayo de 2020

Grupo Econémico Activo Pasivo Patrimonio
AVAL 25,5% 24,6% 31,7%
Bolivar 14,5% 14,8% 12,7%
GEA 25,5% 24,9% 29,8%
Gillinsky 3,9% 41% 2,3%
Resto 27,0% 27,7% 21,6%
Pdblico 3,7% 3,9% 1,9%

Fuente: Autor con base en Superfinanciera.
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Sistema General de Pensiones: Un negocio redondo

En el nucleo del esquema neoliberal de pensiones se encuentra la exigencia
de mantener todo el ahorro en activos financieros para estimular la circula-
cion de los flujos mundiales de inversién. En el caso colombiano, para garan-
tizar que el Estado financie su alto déficit fiscal y paralelamente, cuente con
los recursos liquidos para cumplir oportunamente con el pago de la deuda
publica, tal como lo sugieren los organismos financieros internacionales.

El Sistema General de Pensiones en el pais esta estructurado en dos regi-
menes: el Régimen Solidario de Prima Media con Prestacion Definida (RPM),
sustentado en el principio de la solidaridad y administrado por la Adminis-
tradora Colombiana de Pensiones (Colpensiones), configurada como Empresa
Industrial y Comercial del Estado y organizada como entidad financiera de
caracter especial, vinculada al Ministerio de Trabajo, y el Régimen de Ahorro
Individual con Solidaridad (RAIS), sustentando en las cotizaciones indivi-
duales de las trabajadores y controlado por agentes privados.

Como se evidencia en la grafica N.° 1, al analizar la evolucién del nimero de
afiliados tanto en el RPM como en el RAIS es notable que desde 2004 la afilia-
cién al régimen de pensiones privado se incrementd notablemente, mientras
el pablico se mantuvo casi constante. En el RPM los afiliados aumentaron de
5.696.040 en 2004 a 6.620.677 en 2018, mientras que en el RAIS pasaron de
5.747.396 a 14.933.946, lo que evidencia que la reforma de la Ley 100 de 1993
incentivd las afiliaciones en los fondos privados.

Grafica N.°1. Evolucion de afiliados del Régimen de Ahorro
Individual Solidarioy Régimen de Prima Media 2004-2018
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Fuente: Superfinandera. RAIS RPM

Fuente: Lopezy Sarmiento (2019) con base en Superfinanciera.
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De otro lado es importante recordar que los afiliados al RAIS tienen la opcion de escoger el
tipo de fondo al cual quieren pertenecer de acuerdo con el nivel de riesgo de este. Para el
periodo 2011 a 2018 los afiliados correspondieron casi en su totalidad a moderado, sequido de
conservador y mayor riesgo (tabla N.° 2).

Tabla N.° 2. Afiliado por tipo de fondo segiin riesgo en el RAIS 2011 -2018

Afiliado por el tipo de fondo

Afo Total Fondomoderado Fondo conservador Fondo de mayor riesgo
201 10.039.366 9.586.143 416.715 36.508
2012 10.833.256 10.289.857 502.402 40.997
2013 11.738.942 11.078.160 617.568 43.214
2014 12.538.226 11.882.507 610.900 44.819
2015 13.296.191 12.645.429 603.930 46.832
2016 14.115.397 13.347.910 719.748 47.739
2017 14.841.656 13.935.164 857.054 49.438
2018 15.554.616 14.528.725 968.903 56.988

Fuente: Lopezy Sarmiento (2019) con base en Superfinanciera.

Si analizamos la realidad pensional en el contexto de la evolucion del sistema entre el afio
2019 y el primer semestre de 2020 se evidencia la forma como el sistema se ha estructurado en
funcién del rentismo financiero, en particular favoreciendo tanto al Grupo Sarmiento Angulo
como al GEA. Como se observa en la tabla N.° 3, de los 16,6 millones de afiliados que en
Colombia se encuentran cotizando en un Fondo Privado de Pensiones 9,7 millones, el 58,4%, se
encuentran afiliados a Porvenir, controlado por Sarmiento Angulo, y 4,9 millones, el 29,5%, se
encuentran afiliados a Proteccién, del grupo GEA, lo que les permite a estos dos grupos tener
el 87,9% de afiliados del RAIS en el pais.

Tabla N.° 3. Total de afiliados a Fondos Privados de Pensiones en Colombia a mayo de 2020

Fondo Privado de Pensiones Afiliados Porcentaje
PROTECCION —GEA 4.910.061 29,5%
PORVENIR - Sarmiento Angulo 9.733.568 58,4%
SKANDIA 81.637 0,5%
COLFONDOS 1.944.803 1,7%
TOTAL 16.670.069 100,0%

Fuente: Autor con base en Superfinanciera.
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Naturalmente, el ndmero de afiliados a los fondos privados de pensiones bajo el RAIS y la
configuracién de dicha estructura oligopdlica conllevan que estas entidades dispongan para
la especulacién financiera de aproximadamente $276,3 billones, el 27% del PIB, producto
del ahorro de los trabajadores por su trabajo. Dicha especulacién financiera como se observa
en las graficas N.° 2 y 3 que reflejan el total de activos y patrimonio del sector se concentra
en Proteccion, con $98,3 billones de activos y $96,6 billones de patrimonio, y, en el caso de
Porvenir, con $114,7 billones de activos y 112,7 billones de patrimonio.

Grafica N.° 2. Activos Fondos Privados de Pensiones a mayo de 2020
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Fuente: Autor con base en Superfinanciera.

Grafica N.° 3. Patrimonio Fondos Privados de Pensiones a mayo de 2020
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Fuente: Autor con base en Superfinanciera.
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De esta forma, el GEA controla el 35,6% de los activos financieros del sector
y el 35,7% del patrimonimio, mientras que el gran lider es Sarmiento Angulo,
quien controla el 44,5% de activos y el 44,3% del patrimonio total del sector.
En suma, los dos grupos controlan el 80,1% de los activos y el 80% del patri-
monio de los fondos privados en el pais.

Oligopolio financiero y endeudamiento interno.

Con los recursos producto del trabajo de millones de colombianos y colom-
bianas, a traves de Porvenir y Protecciéon la OLCSA y el GEA desarrollan
actividades especulativas con deuda publica del pais. En efecto, de los 65,9
billones de pesos de TES que a mayo de 2020 se controlaban en el sector,
6,5% del PIB, Sarmiento Angulo tenia el 47% a traves de Porvenir ($30.97
billones), mientras que el GEA, a traves de Proteccidn, controlaba el 36%
(523.7 billones).

Grafica N.° 4. Titulos de Tesoreria distribuidos en los
Fondos Privados de Pensiones a mayo de 2020

Colfondos 11%

Skandia 6% Proteccion 36%

Porvenir 47%

Fuente: Autor con base en Superfinanciera.

En este contexto hay que advertir que la capacidad financiera de Sarmiento
Angulo y su grupo AVAL se ha extendido en términos de la concentracion
de deuda publica en las manos de sus entidades financieras. Hasta mayo de
2020, como se observa en la grafica N.° 5, el Grupo AVAL logra concentrar el
16% de la deuda interna en TES en las arcas de establecimientos bancarios,
y cuando se examina solo el sector privado, excluyendo la banca publica de
primer y sequndo piso, dicho valor alcanza el 22% (grafica N.° 6).
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Gréfica N.°5. Poseedores de TES en el sector bancario
consolidado por grupos econémicos a mayo 2020
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Fuente: Autor con base en Superfinanciera.

GraficaN.° 6. Poseedores de TES en el sector bancario
privado por grupos econémico mayo 2020
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Fuente: Autor con base en Superfinanciera.

La evidencia aqui resefiada deja de manifiesto la tendencia oligopdlica y
monopolistica del capital financiero en Colombia en cabeza del Grupo Empre-
sarial Antioquefio y del grupo Sarmiento Angulo, advirtiendo los peligros que
dicho fendmeno puede significar para una sociedad que pretende la demo-
cracia plena, particularmente en un contexto de concentracién de la riqueza
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que para el caso colombiano se traduce también en concentracién del poder politico, pues
ellos influyen de forma importante en los debates que en materia fiscal, tributaria, monetaria,
laboral y pensional se presentan a escala nacional.

Las cifras aportadas no solo advierten acerca del poder oligopdlico que en el sector bancario y
financiero se presenta en el pais, sino que también ponen de manifiesto la forma en que este
proceso significa un riesgo para la garantia de derechos de ciudadanos, usuarios y trabaja-
dores en Colombia.
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