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GLOSARIO 

 

- Accionista: «Persona o empresa que posee acciones de una compañía. La última palabra 

sobre el control de una empresa recae en sus accionistas» (Oxford, 2021).  

 

- Recesión: «Una desaceleración o caída de la tasa de crecimiento económico. La Oficina 

Nacional de Investigación Económica de EE.UU. define la recesión como un descenso del 

producto interior bruto en dos trimestres sucesivos. Una recesión grave se denomina 

depresión» (Oxford, 2021).  

 

- Inversión: «Adquisición de activos, como valores, obras de arte, depósitos bancarios y de 

sociedades de crédito hipotecario, etc., con el objetivo principal de obtener un 

rendimiento financiero, ya sea en forma de renta o de plusvalía. Esta forma de inversión 

financiera representa un medio de ahorro» (Oxford, 2021). 

 

- Pandemia: «Una epidemia tan extendida que afecta a un gran número de personas en 

diferentes países» (Oxford, 2021).  

 

 

 

 

 

 



RESUMEN 

La crisis pandémica Covid-19 es el evento más importante y relevante del año 2020. Durante 

este tiempo, personas, empresas y gobiernos sufrieron las consecuencias de este 

acontecimiento del cual no teníamos precedente alguno.  

Empezó de forma espontánea esparciéndose por todo el mundo a una velocidad inesperada y 

tomando por sorpresa a todos los gobiernos. Había surgido una nueva realidad donde las 

empresas aplicaron decisiones precipitadas con el fin de detener un impacto estructural 

surgido por el virus dentro de ellas. Cientos de instituciones optaron por adaptar nuevas 

herramientas tecnológicas a sus mecanismos de producción y venta. Sin embargo, pequeñas 

y medianas empresas no tuvieron la misma suerte. Esto ofreció un nuevo caso de estudio que 

nos permitirá analizar de otra manera nuestra realidad, de una forma que nos permitirá 

asegurarnos si las compañías están realizando una correcta gestión del capital teniendo en 

cuenta a inversores los cuales, asimismo, han visto la necesidad de estudiar a las compañías 

a partir de otras variables que anteriormente no eran relevantes, obligando a que estas 

instituciones renueven las acciones financieras que están realizando frente a la pandemia. 

Por lo tanto, esta pandemia nos otorga una oportunidad para identificar el cómo se deben 

comportar las empresas trabajando de la mano con los inversores y calificadoras de riesgo 

durante una crisis, en aras de que en el futuro se pueda tener presente una guía o herramienta 

en donde se pueda trazar los pasos financieros a seguir con el objetivo de sobrevivir de 

manera exitosa a una crisis. 

PALABRAS CLAVE: EMPRESA; INVERSIONISTA; PANDEMIA; FINANZAS 



Introducción 

1. Planteamiento del problema 

Este año 2020 es el que será recordado como aquel que reconstruyó las nuevas metodologías 

de análisis de mercados y de gestión del riesgo. La pandemia obligó a los empresarios a 

cambiar su enfoque sobre sus prioridades durante tiempos de incertidumbre, es decir, a 

marcar una clara separación entre lo que es necesario de lo que no lo es. Encontraremos, 

además, grandes y pequeños agentes financieros que lograron aprovechar la pandemia para 

fortalecer su posición en el mercado. Para el ojo inexperto, 2020 es un año caos e 

incertidumbre, pero para el ojo experto, abrió un sinfín de oportunidades que cambiarán las 

perspectivas de los empresarios sobre las finanzas en tiempos postpandemia.  

 

Observaremos que esta nueva coyuntura se caracteriza por ser el punto de choque de una 

gran cantidad de elementos que inicialmente se encontraban en caminos distintos, pero, 

finalmente, lograron encontrarse provocando un impacto más fuerte. Elementos como: 

la infodemia, tensiones geopolíticas, fuerte rebeliones en países emergentes e incluso 

desastres naturales. Estos elementos han obligado a los profesionales a mirar desde varios 

puntos de vista esta pandemia que, y como hemos analizado, no se asemeja a ninguna otra.  

 

Con este orden de ideas, esta nueva coyuntura nos permite plantear varios problemas muy 

importantes para que las empresas, pymes e instituciones financieras puedan salir adelante 

sin ningún problema, algunas de estas son: ¿Cuáles son las acciones que deben tomar las 



empresas frente a la pandemia? ¿Identificar gastos innecesarios y la forma de eliminarlos? 

¿Cómo reconocer los gastos realmente necesarios para que inversiones, bonistas y 

calificadoras mantengan una perspectiva positiva? Todas estas preguntas son las 

problemáticas que nos enfrentamos actualmente, en donde, las nuevas 

finanzas postpandemia tomarán un papel clave a la hora de tratar de resolverlos. Además, 

colocaremos sobre la mesa la importación de lo que consideramos como “nueva normalidad” 

debido a que hay un gran desconocimiento sobre lo que podemos considerar como tal, es 

decir que, usualmente esperamos que el notable cambio ocurra cuando nos hayamos 

recuperado totalmente de una crisis, sin embargo ¿es posible que la normalidad que buscamos 

sea como vivimos justo ahora? (Ávila, 2020)  

 

Las estrategias durante y postpandemia es un tema que involucra a todos y el cual no debe 

verse únicamente desde el nivel financiero o económico, en otras palabras, es realmente 

necesario que nos motivemos a anexarlo a nuestra nueva agenda de discusiones, ya que a 

partir de él se conformarán las relaciones entre individuos y se organizarán normativas que 

recaerán directamente en nuestro estilo de vida.  

  



2. Pregunta de investigación 
 

2.1 Pregunta principal 
 

¿Cuáles acciones deberían tomar las compañías a nivel financiero frente a una crisis 

pandémica? 

2.2 Preguntas auxiliares 
 

• ¿Cuáles son los impactos de una pandemia global?  

• ¿Qué papel juega las empresas en una crisis? 

3. Objetivos 
 

3.1 General 
 

Analizar el impacto de la pandemia del COVID-19 dentro de los mercados financieros por 

medio del estudio del accionar de las compañías durante la crisis, con el fin de proponer 

soluciones óptimas en condiciones similares de riesgo. 

3.2 Específico 
 

Proponer soluciones óptimas frente a los accionistas en condiciones similares de riesgo. 

  



4. Justificación 
 

Al haber sido declarada como pandemia el 11 de marzo de 2020 por la Organización Mundial 

de la Salud, se puede decir que esta pandemia es relativamente joven (OPS, 2020). A pesar 

de su corta edad, el Covid-19 ya ha sido responsable de algunas de las caídas más graves de 

los mercados financieros y de los precios del petróleo a nivel mundial. El lunes 09 de marzo 

de 2020, pasó a la historia como uno de los peores lunes negros en las bolsas del mundo, 

llegando al punto de tener que cerrar los mercados momentáneamente para poder mitigar un 

poco el impacto del choque (Bejarano, 2020).   

Dicho esto, resulta obvio pensar en que se debe de realizar un análisis del accionar de las 

empresas para controlar una crisis de estas magnitudes. Además de esto, se deben de estudiar 

las acciones de algunos gobiernos que buscaban estabilizar los mercados financieros que 

estaban colapsando. Esto con el fin de entender cómo se llegó hasta esta crisis, de qué formas 

se podría haber mitigado, cómo afectó a las actividades financieras, cómo las afectará en el 

futuro y cómo evitar otra crisis como esta. Con esta información, las empresas y el público 

en general podrán tener un espectro más amplio del verdadero alcance de la crisis y de su 

relevancia.   

Dada la importancia y el impacto de esta crisis, hoy por hoy se encuentran diversos análisis 

e informes que hacen de este estudio un proyecto viable. Además de esto, el enfoque 

financiero del mismo es pieza clave para hacer uso de un amplio catálogo de índices e 

indicadores financieros de los cuales se tienen registros históricos, desde el inicio de la 

pandemia, hasta el día de hoy. Estos últimos recursos serán acompañados con nuestras 



interpretaciones y análisis, lo que incrementa el valor agregado de este proyecto, al poner en 

práctica parte de la teoría y de los conceptos aprendidos durante nuestro estudio. 

 

  



5. Revisión bibliográfica  
 

5.1 Entendiendo la pandemia y sus consecuencias financieras 
 

El campo de las finanzas es bastante amplio y se divide en finanzas públicas y privadas. Las 

públicas son mediadas por los distintos estados y las organizaciones que interactúan con el 

mismo, creando dinámicas que estabilizan o desestabilizan el entorno en el que se desarrollan 

las privadas. Dependiendo de la gestión de los estados en los que coexisten las empresas 

privadas, se pueden presentar momentos de estabilidad económica y financiera o momentos 

de incertidumbre y recesión económica. 

Esta es la razón por la que antes de realizar alguna proyección sobre escenarios futuros en la 

etapa de recuperación, hay que entender la recesión económica que se vive hoy por hoy en 

el sector financiero. En este proceso hay que resaltar la naturaleza de la recesión y su origen, 

el cual está en la enfermedad conocida como Covid-19, cuyo primer caso se registró el 31 de 

diciembre de 2019 (OMS, 2020). Aunque la crisis financiera no inició exactamente con la 

enfermedad, empezó cuando esta fue declarada pandemia por la Organización Mundial de la 

Salud en marzo de 2020, ocasionando una cadena de acciones restrictivas por parte del sector 

público y privado con tal de evitar una creciente cadena de contagios.  



Figura #1. Clasificación por severidad de 8 medidas en algunos países desarrollados y de la región. Tomado de 

la Asociación Nacional de Empresarios de Colombia, 2020. 

Esta gráfica muestra el ranking de países, comparando a los países con base a la severidad en 

las restricciones que implementaron para contener la pandemia desde su inicio hasta el 16 de 

diciembre de 2020 (ANDI, 2020). Como se puede observar, Colombia no se quedó atrás en 

la implementación de medidas rigurosas que generaron estragos en el mundo de las finanzas 

públicas y privadas. Y hay quienes cuestionan la implementación de un sistema de 

restricciones tan estricto en lugar de haber optado por uno menos restrictivo, como en el caso 

de Brasil y Estados Unidos, con el fin de evitar una paralización completa de las cadenas de 

producción y del consumo. Pero el factor determinante durante esta pandemia eran las 

Unidades de Cuidados Intensivos y la adaptación de los servicios hospitalarios para tratar a 

los contagiados. Una gestión errónea de la pandemia habría conllevado a un mayor número 

de contagios y con esto el déficit fiscal habría sido aún más severo, debido al costo de tratar 

todos esos contagios. Esta es la razón por la que las medidas debían de ser tan estrictas, todo 

era con el fin de evitar una crisis económica y financiera aún mayor a la que se vive hoy por 

hoy. 



En las finanzas públicas, se presentó un crecimiento sin precedentes del gasto público debido 

a la adquisición de equipo médico indispensable para tratar a las personas con complicaciones 

respiratorias, adecuación de hospitales, auxilios a empresas (Con el fin de evitar que algunas 

entrasen en procesos de liquidación), auxilios a algunas poblaciones vulnerables, entre otras 

medidas. Y de acuerdo con un informe del Banco Interamericano de Desarrollo, 

Latinoamérica presentó una disminución significativa en los ingresos fiscales, incrementando 

la dependencia en los ingresos provenientes de algunos commodities (Leandro, Deza, & Hirs, 

2020).  

Al presentarse estos dos fenómenos de forma simultánea, incremento de los gastos y 

disminución de los ingresos, se genera un déficit fiscal. El problema aquí es la proporción 

con la que disminuyeron los ingresos y con la que aumentaron los gastos. En el caso particular 

de Colombia, tal y como muestra la siguiente tabla, se implementaron numerosas medidas 

que incrementaron el tamaño del hueco fiscal, aumentando los gastos de y disminuyendo las 

fuentes de ingresos fiscales (Leandro, Deza, & Hirs, 2020). Estas dos eventualidades, al darse 

de forma conjunta, conllevan a dos alternativas drásticas con tal de reducir el déficit. La 

primera es acceder a alternativas de financiación internacionales (incrementando la deuda 

externa). La segunda es realizar una reforma financiera, con el fin de incrementar las fuentes 

de ingreso, recaudando más impuestos para compensar los gastos. 



Figura #2. Resumen de las medidas fiscales y financieras adoptadas en los países andinos. Tomado del Banco 

Interamericano de Desarrollo, 2020. 

Las entidades financieras del país también se enfrentaron a ciertos cambios en la demanda 

de sus servicios comerciales. De acuerdo con un Informe de Política Monetaria del Banco de 

la Republica, la demanda de créditos por parte de los hogares se redujo significativamente, 

mientras que la demanda de créditos comerciales presentó un incremento, debido a la mayor 

demanda de recursos líquidos por parte de las empresas para poder suplir los gastos de 

adecuación en los que muchas empresas tuvieron que incurrir. Después de observar esta 

tendencia, el gobierno central realizó varias acciones, como crear nuevas líneas de crédito y 

crear un programa de garantías, con el cual buscaba inyectar más liquidez al sistema 



financiero, ofreciéndole una nueva oportunidad a las empresas para sostenerse durante la 

pandemia (Banco de la República, 2020). 

Independientemente de la causa de cualquier crisis financiera, siempre suele haber un factor 

determinante el cual es la incertidumbre. Esta vez no fue la excepción, después del 

significativo incremento del déficit fiscal, se espera una reforma tributaria con el fin de 

recaudar más ingresos fiscales y poder compensar el incremento en el gasto, o al menos 

controlarlo. El problema es la fuente de los ingresos fiscales, puesto que, si se les incrementan 

los impuestos a las empresas, Colombia perdería competitividad en el mercado internacional, 

perdiendo oportunidades de atraer inversión extranjera directa. Pero si tratan de captar nuevos 

ingresos por parte del consumidor, este podría verse desincentivado para consumir, 

generando una contracción aún más pronunciada. Además, se incrementaría el descontento 

de la población, el cual ha sido un agente desestabilizador de los mercados financieros en 

reiteras ocasiones. 

5.2 Decisiones financieras de las empresas durante la crisis: 

prioridades  
 

Durante la pandemia, cientos de miles de empresas alrededor del mundo se han visto 

obligadas a tomar decisiones forzosas en aras de proteger sus utilidades y capital con el cual 

desarrollan su actividad económica. Las decisiones de gobiernos a la hora de declarar 

cuarentenas que implica el cierre de negocios y mercados que dependen totalmente del 

desplazamiento de los consumidores como el sector hotelero, turístico y restaurantero. A lo 

anterior, no podemos dejar de lado la caída de los precios del petróleo surgida a partir de 

diversas discusiones entre Rusia y la OPEP (Organización de Países Exportadores de 



Petróleo) lo cual conllevo a un aumento masivo en la cantidad de barriles de petróleo y 

sumando a una reducción en la demanda por parte de las empresas y fabricas cerradas por la 

cuarentena, provocó un coctel de problemas que penetró en empresas del sector primario. 

Figura #3. Contexto global de la pandemia en 2020. Tomado de Banco de Occidente, 2021. 

Alrededor de todo el mundo comenzaron a notarse los efectos de una pandemia sin control. 

En China se cerraron todos los pasos hacia los posibles focos de contaminación, dando un 

fuerte impacto al comercio general el cual ya estaba devastada a partir de la Guerra Comercial 

entre China y Estados Unidos. Este virus cruzó fronteras esparciéndose por Asia, luego por 

Europa, donde se concentró en ciudades como España e Italia, y finalmente aterrizando en 

América alertando a las autoridades que forzosamente bloquearon rutas de aerolíneas que 

conllevaron a que muchas empresas de este sector sufrieran las consecuencias. LATAM 

Airlines, aerolínea chilena, no fue ajena a los conflictos de esta pandemia y se vio obligada 



a acogerse al Capítulo 11 de la ley de quiebras de Estados Unidos el cual permite que una 

compañía, la cual no tiene la capacidad de pagar a sus acreedores, pueda reorganizarse y 

reformar su horizonte a través de una reestructuración empresarial. El CEO de la compañía 

menciono en un comunicado: 

“Dado el impacto que la crisis generada por la covid-19 ha tenido en la industria de 

la aviación, LATAM se ha visto obligada a tomar una serie de decisiones 

extremadamente difíciles en los últimos meses” 

Por supuesto, las empresas líderes en Colombia de este sector no tuvieron mejores 

posibilidades. En el caso de Avianca S.A., también se vio forzada a acogerse a la ley de 

quiebras de Estados Unidos, donde Van der Werff, director ejecutivo de Aviancac Holdings 

alerta que: 

“Tenemos que ser honestos y transparentes en que las aerolíneas vemos una 

recuperación de demanda muy lenta y va a tomar tiempo. Entonces muy 

probablemente va a salir una Avianca más chica en flota” 

Durante la crisis pandémica, las empresas colombianas aplicaron diferentes estrategias para 

proteger sus ventas, inventarios, utilidades, capital humano y relaciones con los acreedores e 

inversionistas. No obstante, estas estrategias difirieron de compañía a compañía, algunas 

decidieron otorgarles más importancia a las ventas, y otras decidieron optar por renegociar 

su deuda y tiempos de entrega con los proveedores. Compañías como Bosi y Vélez enfocaron 

sus prioridades en innovar en su portafolio de productos para adaptarse a laas necesidades de 

la Pandemia trabajando con la Gobernación de Antioquia y el Laboratorio de Co-Creación 

para la innovación en Salud del Hospital General para enfrentarse al virus 

(LaRepublica,2020). 



5.3 La infodemia y su influencia en la nueva normalidad de 

tiempos postpandemia. 
 

Este término relativamente desconocido jugó un papel fundamental en la creación de la 

burbuja de pánico financiero que estalló en marzo de 2020, provocando estragos en los 

mercados de valores alrededor del mundo. Y aún hoy en día la infodemia sigue siendo una 

amenaza latente. Pero antes de seguir con la explicación de su rol en esta crisis, primero hay 

que definir el concepto. De acuerdo con el doctor en Ciencias Económico-Administrativas, 

David Valle Cruz, la infodemia es:  

“un acrónimo adaptado del anglicismo infodemics que reúne las voces información 

y epidemia, utilizado para referirse a la sobreabundancia de información que lleva a 

la confusión masiva.”.  

La infodemia es un fenómeno social en el que se emplea de forma errónea el acceso a la 

información del que se dispone en la actualidad (Cruz, 2020). Gracias a la globalización que 

nos ofrecen las redes sociales y los canales virtuales de información, leer información sobre 

algo que esté pasando al otro lado del mundo es una tarea que solo toma segundos realizar. 

Suena como un sueño hecho realidad, una sociedad informada de la actualidad global. El 

problema surge entonces con el pánico que genera cierto tipo de contenidos, creando una 

pandemia informática de información que puede ser errónea.  

En la pandemia de la Covid-19 la infodemia tuvo un papel más que sobresaliente, tal y como 

se mencionó anteriormente, esta fue una de las principales causas de la crisis financiera que 

se vive en la actualidad. La información de segunda mano, que no tiene respaldo científico y 

carece de veracidad, es el problema principal. Cuando la información falsa es mayor a la 

información con respaldo científico se crean ambientes de incertidumbre y pánico ante las 



abundantes fuentes de información exagerada o teorías conspirativas (Zerón, 2020). El 

pánico ante la idea de una crisis sanitaria global y altamente mortal (El tipo de contenido más 

común durante la pandemia), generaría paulatinamente pánico financiero al pensar en las 

consecuencias que esto podría generarle a las empresas y a las cadenas de producción.  

La recesión financiera era una consecuencia inevitable, eso siempre estuvo claro, en algún 

momento la contracción en el nivel de consumo y la paralización de la demanda de diversos 

sectores económicos, como los servicios de entrenamiento y turísticos, generarían una caída 

en el comportamiento de muchas acciones e indicadores financieros. El problema no fue la 

recesión, el problema fue que la infodemia generó tanto pánico a nivel global que la recesión 

llegó mucho antes de lo que debía. Una evidencia clara de esto es la primera caída de los 

mercados de valores, que se dio antes de que la enfermedad del Covid-19 fuese declarada 

pandemia por la Organización Mundial de la Salud el 11 de marzo de 2020 (OMS, 2020). 

Si el primer caso de Covid-19 se registró en diciembre de 2019 y la OMS declaró la pandemia 

en marzo de 2020 (OMS, 2020), esto significa que las empresas solo tuvieron poco más de 

tres meses para poder adaptarse y crear una estrategia de respuesta ante esta enfermedad, y 

el colapso de los mercados financieros solo empeoró las cosas. Este es el verdadero problema 

de la situación, gracias a la abundante cantidad de información falsa y exagerada que 

circulaba en internet, las personas se llenaron de pánico y no les dieron tiempo a las empresas 

de adaptarse a la pandemia y estabilizar un poco el mercado.  

La magnitud de este colapso de los mercados de valores estuvo sujeta en gran medida a la 

tasa de expansión del pánico por parte de los consumidores. Esto implica que la infodemia 

debe de prevenirse a toda costa, pero controlar esta amenaza y sus efectos en la sociedad 



depende mayormente de la población en general. Tal y como lo dice el Especialista en 

Endoperiodontología y Editor en jefe de la Revista ADM, Agustín Zerón, para combatir la 

infodemia (Zerón, 2020):  

«La comunicación debe ser consistente, clara, creíble y, sobre todo, no 

contradictoria». 

Si bien es cierto que los medios de comunicación tienen un rol fundamental en el flujo de la 

información, también es cierto que ahora las redes sociales son la principal fuente de 

información para gran parte de la población. Esto implica que los consumidores tienen la 

obligación de ser muy selectivos y minuciosos con las noticias que encuentran en internet, 

evitando fuentes con poco respaldo científico o con contenido poco creíble. Evitar la 

propagación de información tergiversada y exagerada es la clave para enfrentar la infodemia 

en futuros escenarios de crisis. 

 

 

 

 

 

 

 

 



6. Diseño metodológico 
 

6.1 Alcance de la investigación 
 

La investigación pretende analizar el impacto de la pandemia en el sector financiero, la cual 

incluye empresas bancarias, mercado de valores y organizaciones gubernamentales. El 

objetivo es encontrar soluciones óptimas para que las empresas logren subsistir durante esta 

y próximas crisis. Esto implicaría una exploración de los diversos informes y reportes 

estadísticos que se han generado hasta ahora con respecto a los efectos que la pandemia 

generó en las finanzas internacionales, pero después de recolectar y analizar la información 

contenida en estas fuentes, se realizará un pronóstico de los que podrían ser los futuros 

escenarios para las finanzas al ir superando gradualmente la crisis generada por el Covid-19. 

Esto implicaría un análisis de las tendencias que se están presentando en algunos mercados 

financieros, en algunos gobiernos y en algunas compañías.  

6.2. Información disponible 
 

La información disponible abarca desde documentos e informes de organizaciones 

internacionales, así como investigaciones de profesionales y compañías en el ámbito 

financiero. 

Fuentes secundarias: libros, informes, conferencias, artículos e investigaciones 

La información requerida son principalmente datos cuantitativos que permitan determinar el 

efecto de la pandemia sobre las empresas del sector financiero y como reaccionaron a él. 



Además, estos datos deben expresar la forma en cómo se reorganizan los negocios 

internacionales y el impacto sobre la población durante y después de la pandemia. 

6.3. Contactos y documentos por analizar 
 

La información que se necesitó para poder llevar a cabo esta investigación es de libre acceso 

al público en general. Y para el caso de Bloomberg, en el que se deba de acceder a alguna 

subscripción, la universidad brindó acceso a la plataforma de forma gratuita. Pero no solo 

fueron útiles las plataformas digitales. Para la primera parte, estas fueron las herramientas 

claves, pero para la segunda parte del trabajo también fue conveniente recopilar la opinión 

de algunos profesionales del área sobre qué tendencias se van a generar por la Covid-19 y 

qué escenarios son o no más probables.  

6.4. Herramientas para obtener los datos 
 

Los datos que serán empleados para esta investigación fueron y serán recopilados mediante 

diferentes plataformas digitales en las que se almacenan y publican gran cantidad de artículos 

académicos, tales como: Mendeley, entre otras. Además de esto, al ser estudiantes de la 

Universidad Pontificia Bolivariana, disponemos de acceso a la base de datos de la 

universidad, en la que se almacenan gran cantidad de artículos de diferentes autores y de 

diferentes campos. Esto sería lo correspondiente a la información cualitativa.  

Con respecto a la información cuantitativa, usamos plataformas que usualmente son 

empleadas para realizar operaciones y seguir los principales movimientos de algunos 

mercados financieros para recopilar los registros de los movimientos más relevantes que se 

hayan generado en los momentos más críticos de los últimos meses. Algunas de estas 



plataformas son: Bloomberg, Investing, Think or Swim, etc. Además de esto, estuvimos en 

constante contacto con algunos de los docentes de la facultad de economía para disponer de 

la mayor ayuda posible para la creación de modelos que nos permitan realizar la mejor 

interpretación de la información encontrada en estas plataformas, mediante el uso de la 

econometría.  

6.5. Procedimiento para analizar datos 
 

Para el análisis de los datos cualitativos, se empleó el método de análisis documental con el 

fin de extraer la información que nos resultó vital y luego redactar nuestras propias 

conclusiones e inferencias con respecto a estos documentos que se usaron como apoyo 

académico.  

Objeto de análisis:  

Analizar el impacto de la pandemia del COVID-19 dentro de los mercados financieros por 

medio del estudio del accionar de las compañías y gobiernos durante la crisis, con el fin de 

proponer soluciones óptimas en condiciones similares de riesgo.   

Sistema de categorías: 

Debido a que las finanzas son una disciplina muy amplia, es necesario ser muy precisos en 

esta etapa para poder clasificar con claridad cada una de las fuentes obtenidas. Para este 

proyecto se proponen las siguientes categorías:   

- Alcance: Dado que algunas de las fuentes son organizaciones internacionales y 

algunas otras son entidades gubernamentales o investigadores colombianos, es necesario 



clasificar cada fuente con base al alcance de su contenido. Esta categoría se divide en tres: 

Nacional, regional o global. La subcategoría «nacional» se refiere a los documentos que solo 

contengan información relativa al territorio colombiano (Política monetaria colombiana, 

comportamiento del mercado financiero colombiano, etc.). Las fuentes con alcance regional 

serán todas las concernientes a Latinoamérica y las globales son las que contienen 

información sobre otros países del globo, además de los de la región.   

- Sector: Esta categoría se podría interpretar como la naturaleza del contenido que se 

desarrolla en cada fuente. Las finanzas tienen dos naturalezas principales: finanzas públicas 

y finanzas privadas. A pesar de que estas dos subcategorías son diferentes, hay fuentes que 

pueden contener información concerniente a ambos sectores, por lo cual esta categoría 

contendría tres subcategorías: público, privado o ambas. 

- Infodemia: Debido a que este es un fenómeno que se presenció con mucha fuerza 

durante esta crisis, se considera pertinente diferenciar las fuentes que puedan ser 

concernientes a este tema de las que no. 

- Naturaleza del autor: Siendo un tema tan amplio, es normal encontrar autores de 

diferentes naturalezas realizando informes o reportes financieros. Por esta razón se propone 

la siguiente clasificación: autores institucionales (ONGs), autores gubernamentales e 

investigadores académicos. 

- Proyecciones: Esta categoría busca identificar las fuentes que ofrezcan posibles 

proyecciones que puedan servir como referencia para la parte final de este proyecto.  



- Enfoque: Para el desarrollo de esta investigación, se recopilará información con dos 

enfoques diferentes, los cuales son: cuantitativo y cualitativo. Clasificar la información en 

términos del enfoque de su contenido es clave para determinar el accionar en las etapas que 

están por venir. 
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Figura #4. Matriz de análisis. Desarrollado por los autores. 

 

 

 

 

 



7. Resultados 
 

Las compañías utilizaron diferentes herramientas para conservar el capital basando en la 

crisis pandémica, algunas de estas acciones fueron: la desvinculación de empleados, 

endeudamiento a largo plazo u obligaciones financieras. No obstante, observaremos que estas 

“estrategias” para sobrevivir durante la pandemia fueron las incorrectas y demostraremos que 

existen otras decisiones que permitirían proteger a la mano de obra y evitar un alto nivel de 

endeudamiento con instituciones financieras. Lo anterior a partir del punto de vista del 

accionista y/o bonista, el cual constituye una parte importante en la toma de decisiones 

empresarial. Estos inversores han adaptado su forma de analizar y calificar a las compañías 

de formas diferentes debido a la pandemia Covid-19. Ahora, mantienen una constante 

vigilancia en como las empresas están dirigiendo a su personal, en como distribuyen y 

priorizan sus necesidades y, sobre todo, en como eliminan gastos innecesarios para enfocarse 

en el “core” de la compañía, y restan importancia en las utilidades de las compañías 

reconociendo que esta crisis conlleva en grandes reducciones en las ventas relacionadas con 

bienes y servicios. 

A continuación, analizamos a una compañía del sector financiero y petrolero, con el objetivo 

de entender cuáles fueron sus nuevas prioridades durante la pandemia. Estudiamos los 

estados financieros de Bancolombia y Ecopetrol para comprender la razón por la cual estas 

compañías tuvieron un trabajo sobresaliente durante la crisis pandémica.  



 

Figura #5. Balance General Consolidad y Estado de Resultados Bancolombia Cuarto Trimestre 2020. Tomado 

de Grupobancolombia, 2021 

En contraste a empresas comerciales, cuyas ganancias se recogen en cuentas como las ventas 

de mercancías o facturación a partir de los servicios. Las instituciones financieras se enfocan 

en un negocio en donde la cartera de crédito (como activo) y los depósitos (como pasivo) 

toman un papel sumamente importante en la contabilidad bancaria debido a que a partir de 

estos permiten financiar créditos (BBVA,2020). 

No obstante, durante la pandemia en donde las transacciones se vieron afectadas por el bajo 

nivel de demanda, surge la necesidad de comenzar a rotar el capital en herramientas que 

permitan obtener beneficios. Bancolombia decidió optar por añadir más activos financieros 

como lo podemos observar en el aumento de la cuenta Inversiones, la cual recoge 

participaciones en acciones, bonos, certificados y futuros. Este es un indicador clave ya que 



durante un periodo de incertidumbre las empresas listadas en bolsa caen en cotizaciones 

subvaloradas, debido por el riesgo que los inversionistas pueden visionar, sin embargo, 

Bancolombia optó por una visión positiva del mercado colombiano aumentando la 

participación en él. 

 

Figura #5. Inversiones y Provisiones Bancolombia. Desarrollo de los autores a partir del Balance General 

Consolidad y Estado de Resultados Bancolombia Cuarto Trimestre 2020 

Las Provisiones son una cuenta que recoge los pasivos que permiten cubrirse frente a 

momentos de incertidumbre o contingencias indeseadas, como es el caso de la pandemia 

Covid-19. Evaluamos que Bancolombia decidió mover más capital dirigido al aumento de 

las provisiones con el objetivo de presentar un “amortiguador” de emergencia como una de 

sus prioridades en caso de que la crisis pueda crecer de manera inesperada.  



 

Figura #6. Ecopetrol Estados de Situación Financiera Consolidados Cuarto Trimestre 2020. Tomado de 

Ecopetrol.com.co, 2021 

Ecopetrol, por su parte, decidió enfocarse en otras prioridades financiares durante la 

pandemia. En primer lugar, aumento su capital enfocado en inversiones de Propiedades, 

planta y equipo, es decir que Ecopetrol no vendió maquinaria de trabajo, sino que por el 

contrario adquirió mayor cantidad con el objetivo de presentar más herramientas para la 

generación de ganancias. Además, nos permite inferir que Ecopetrol se estaba preparando 



para un periodo de postpandemia en donde podría reanudar sus actividades económicas con 

un capital de trabajo completo. 

 

Figura #7. Propiedades, planta y equipo vs Préstamos No Corrientes. Desarrollo de los autores a partir del 

Ecopetrol Estados de Situación Financiera Consolidados Cuarto Trimestre 2020. 

En segundo lugar, esta empresa petrolera aprovecho los beneficios de tasas de interés 

reducidas para aumentar la deuda a largo plazo con el fin de hacerse frente a otras 

obligaciones como los salarios, cuentas por pagar a acreedores y proveedores.  

El año 2020, fue principalmente difícil para las petroleras debido a la caída de los precios de 

petróleo justificadas por una reducción en la demanda internación del crudo debido a los 

bloqueos causados por el Covid-19, sumando un periodo de incertidumbre causado por las 

decisiones de la OPEP frente a la oferta de este elemento y problemas relacionados con la 

oferta-demanda de las distintas compañías americanas (GrupoBancolombia, 2020). No 

obstante, Ecopetrol ha sido una de las pocas empresas de este sector que logro sobrevivir a 



la crisis pandémica de una manera realmente sobresaliente. Como bien lo menciona el 

Analista e inversor de bolsa Sebastián Toro refiriéndose al desempeño de esta compañía: 

“Estamos frente a una compañía que presenta los mejores resultados desde hace 5 

años. Es una empresa subvalorada y muchos más eficiente. […] Los costos han 

venido reduciendo y es más rentable operativamente frente a otras petroleras 

alrededor del mundo.” 

Como hemos observado, distintas compañías enfocan sus prioridades con distintas 

estrategias, sin embargo, todas relacionadas con un único fin, sobrevivir a la pandemia por 

medio de una gestión sobre los recursos, inventarios, propiedades y deuda de manera 

estratégica junto a la administración de un capital inteligente. 

Las estrategias financieras obtenidas a partir del estudio fueron: 

• Adecuar la compañía a nuevas dinámicas de trabajo, es decir, expandir las ventas al 

comercio electrónico. 

• No depender de las ventas presenciales para evitar la acumulación de inventarios. 

• Convertir los inventarios en liquidez para generar así la caja que se necesita. 

• Revisar los costos que podemos optimizar. 

• Enfocarse en reestructurar el presupuesto del presente año. 

• Reducir los gastos que no tengan directa relación con la compañía. 

• En términos de EBITDA, las obligaciones financieras no deben superar 3 veces el 

EBITDA, es decir que con respecto a ese margen de beneficio se podrá pagar como 

máximo 3 años de obligaciones financieras. 

• Adquirir productos de cobertura (que permitan reducir la volatilidad de los 

mercados). Preferir tipo de cambio y tasas de interés fijas o pactadas. 



• En relación con las cuentas por pagar, asegurar las carteras. 

• Renegociar el plazo con los proveedores. Racionalizar los pagos y prorrogarlos en 

caso de que sea necesario, con el objetivo de maximizar el ahorro. 

• Obligaciones financieras entre 2 a 5 años, no superiores. 

• La caja que está destinada a cubrir las obligaciones no debe superar el 30% de las 

ventas, con el fin de que tengamos margen de trabajo.  

• Planear en escenarios de incertidumbre. 

• Recoger endeudamiento de corto plazo y reperfilar estas obligaciones. 

• Organizar proyecciones de pagos y obligaciones. 

Las anteriores conclusiones se han determinado como las estrategias más optimas a seguir 

durante una crisis debido a que permiten reestructurar la compañía, enfocarse en las 

verdaderas prioridades, reducir costos y mantener niveles de endeudamiento adecuados para 

que las compañías, inversionistas e instituciones financieras puedan basarse como guía para 

subsistir en futuras crisis pandémica. 

 

 

  



8. Conclusiones 
 

La pandemia Covid-19 fue el mayor reto para población mundial en el año 2020. Las 

instituciones recorrieron esta senda con los ojos cerrados debido a que no teníamos a la mano 

toda la información necesaria ya que este era un acontecimiento sin igual. 

No obstante, a lo largo de la crisis comenzaron a surgir estrategias, ideas, proyectos y nuevas 

formas de enfrentarnos a la pandemia. A partir de esto, también se comenzaron a analizar de 

otras maneras al papel y el rendimiento de las empresas durante la crisis. Inversores e 

Instituciones Crediticias estudiaban a las compañías a partir de las herramientas que estaban 

utilizando para proteger sus propiedades, inventarios, capital humano, facilidad de 

adaptación y nivel de endeudamiento. Factores como las utilidades y cantidades de ventas 

pasaron a un segundo plano debido a que todas las compañías estaban sufriendo 

consecuencias negativas en estos aspectos. El inversor inteligente empezó a focalizarse en 

empresas con poder de negociación frente a sus proveedores, capaces de utilizar herramientas 

de cobertura que les permita reducir el riesgo, conscientes de sus gastos innecesarios y la 

facilidad para eliminarlos, aptas para formular escenarios y/o pronósticos futuros, 

conscientes de la necesidad de evolucionar adecuando la bioseguridad a su agenda de trabajo, 

y además, atentos a actuar flexiblemente en una coyuntura de incertidumbre sin igual. 

La pandemia puso a prueba al conjunto empresarial. Aquellas instituciones que eran movidas 

únicamente por el objetivo de generar capital fueron las que sufrieron el mayor impacto, sin 

embargo, aquellas que ofrecieron todo su esfuerzo en renovar la cadena de suministros, 

trabajar en equipo con los socios, renegociar los plazos de entrega y proteger a sus 



trabajadores serán las verdaderas instituciones líderes en donde el inversor inteligente será 

consiente de que su capital está en un lugar seguro y profesional. 

 

 

 

 

  



9. Recomendaciones, limitaciones y futuras 

investigaciones 
 

Las recomendaciones para futuras investigaciones son las siguientes: 

• Realizar un seguimiento al avance de la pandemia Covid-19 para contrastar la nueva 

información y actualizar los datos. 

• Tener constante precaución con la “infodemia” debido a que esto puede hacer que la 

información obtenida se distorsione o no sea verídica. 

• Revisar las estrategias que realizaron los gobiernos alrededor del mundo para 

observar aquellas que cumplieron su objetivo de manera satisfactoria. 

• Recoger los datos del impacto que tuvo la pandemia por fuera de las empresas 

(hábitos del consumidor, nuevas tendencias en términos de venta y e-commerce) 

• Analizar la influencia en la oferta y demanda de materias primas globales debido a 

que una gran cantidad de empresas colombianas son vulnerables al cambio de sus 

precios. 

• Estudiar los nuevos informes financieros (Estados de Resultados, Balance General, 

entre otros) de compañías líderes para tener una comprensión más profunda y 

realista de las consecuencias del Covid-19 para las empresas. 

• Identificar aquellos sectores de la economía más castigados en contraste a los más 

beneficiados para así evaluar las estrategias que fueron equivocadas y las que fueron 

oportunas. 

• Diagnosticar el estado social de los países en periodos postpandemia (inflación, 

desempleo y pobreza) en contraste al panorama político-económico del país. 
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