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1. Despacho del Ministro

Bogota D.C., 17 de septiembre de 2020

Doctor

FERNANDO CARRILLO FLOREZ
Procurador General de la Nacion
Procuraduria General de la Nacién
Carrera 5 # 15-80 Piso 25

Bogota D.C.

Radicado salida
No. 2-2020-046319

Asunto: Requerimiento de informacidn sobre un eventual crédito a Avianca

Apreciado Procurador:

El Ministerio de Hacienda y Crédito Publico, como administrador del Fondo de Mitigacion
de Emergencias — FOME (articulo 6 y 7, Decreto Legislativo 444 de 2020), tiene a su cargo
la administracién y distribucion de los recursos que conforman el FOME. El pasado 29 de
agosto el Comité de administracion det FOME autorizé la participacién de la Nacion en el
proceso de reestructuracién de Avianca. A continuacién, contestamos a cada uno de los
requerimientos gue recibirmos de su despacho el domingo 30 de agosto de 2020:

1. ¢Fueron consideradas otras alternativas con célculos y proyecciones?

Desde que la empresa se acogid voluntariamente al proceso de restructuracion del
Capitulo 11 del Cadigo de Bancarmrota de Los Estados Unidos de América, ha realizado
diferentes solicitudes de apoyo financiero al Gobierno nacional, las cuales han estado
ligadas al avance de su proceso privado de obtener recursos del mercado de capitales.

A medida gue la compania avanzé este proceso, se hizo evidente que la disponibilidad
de capital de mercado privade era limitada y no seria suficiente para cubrir toda la
necesidad de financiamiento del deudor en posesion {(DIP). Esto debido al tamaiio del
firanciamiento DIP buscado por Avianca, el cual era relativamente grande, y que habia
ofras aerolineas latinoamericanas en ¢l Capitulo 11 que se encontraban compitiendo
por esos recursos para financiar sus procescs de restructuracion.
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En el marco de estas solicitudes, el Gobierno nacional, a través del Comité de
Administracién del FOME -Comité FOME, establecid dos objetivos en los que se
enmarcaria la politica pablica dirigida al sector. En primera medida, preservar la
prestacion del servicio aéreo de transporte de pasajeros en Colombia, tanto en trayectos
nacionales como internacionales originados en el pais, teniendo en consideracion el
valor agregado y la conectividad que aporta el servicio a la economia colombiana. Como
segundo objetivo, hacer uso eficiente y propender por la recuperacion de los recursos
publicos que se destinen a apoyar financieramente el sector.
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2, sCuenta el Gobierno nacional con un soporte idéneo para la decision que
anuncio?

2.1 Justificacién legal

La facultad para que la Nacion financie empresas que desarrollen actividades de interés
nacional esta dada por el Decreto Legislativo 444 de 2020. La Resolucién 1065 de 2020
citada en la pregunta crea el Comité de Administracion del Fondo de Mitigacién de
Emergencias (en adelante, “Comité FOME") y le da la competencia para determinar las
condiciones financieras de este financiamiento.

De conformidad con el numeral 5 del articulo 4 del Decreto Legislativo 444 de 2020 los
recursos del FOME pueden usarse para financiar empresas que desarrollen actividades
de interés nacional, Asi mismo, el Decreto Legislativo 444 de 2020 sefiala que el
Ministerio de Hacienda y Crédito Publico (en adelante, “MHCP") esta encargado de
administrar y realizar las operaciones del FOME; en particular, el MHCP esta facultado
para proveer directamente el financiamiento de las empresas que desarrolien
actividades de interés nacional {articulo 5).

En desarrollo de estos preceptos, la Resolucion 1065 de 2020 “por la cual se crea el
Comite de Administracion del Fondo de Mitigacion de Emergencias -FOME y el Comité
de Garantias para enfrentar el COVID -19 y se dictan disposiciones sobre su
funcionamiento” sefiala en su articulo 1, que el Comité FOME es competente para
establecer las condiciones financieras del financiamiento que se otorgue a empresas
que desarrollen actividades de interés nacional.

La decision del Comité FOME deniro det marco de la autorizacion descrita en el punto
anterior debe tener en consideracién no solamente los aspectos formales de tal
autorizacion, sino también los siguientes aspectos sustanciales que la rigen: (i) el uso
de los recursos del FOME esta autorizado para conjurar la crisis o impedir la extension
de sus efectos en el territorio nacional; y (ii} la actividad que desarrolla la empresa a ser
financiada debe ser de “interés nacional”.
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El Decreto Legislativo 444 de 2020 es uno de los decretos emitidos por el Gobierno
nacional en el marco de la Emergencia Econdmica, Social y Ecologica declarada
mediante el Decreto 417 de 2020. De conformidad con los términos del mismo Decreto
Legislativo 444 de 2020, los recursos del FOME pueden ser usados solamente para
“conjurar la crisis o impedir la extension de sus efectos en el territorio nacional, en el
marco del Decreto 417 de 2020".

Asi, la autorizacion para el financiamiento de empresas privadas con los recursos del
FOME, debe cumplir con los siguientes requisitos materiales: (i) finalidad — estar
encarminada a conjurar la emergencia; (i) conexidad — tener relacién con la emergencia,
y (iii) necesidad — es precisa para atender los efectos adversos generados por la
emergencia’.

Con respecto a la finalidad, los recursos deben ser utilizados para directa, cierta y
especificamente conjurar las causas de la perturbacién e impedir la extension o
agravacion de sus efectos. En particular, con respecto al financiamiento de empresas
privadas en el contexto de la emergencia causada por la pandemia del nuevo
coronavirus COVID -19, la H. Corte Constitucional ha sefalado que esta linea de uso
de los recursos del FOME materializa el principio de gasto publico social y los mandatos
del Estado Social de Derecho relativos a la proteccion del empleo y la reactivacion
empresarial y econémica®. De esta manera, en la medida en que el financiamiento de
empresas tenga por finalidad la atencién de la emergencia declarada mediante el
Decreto 417 de 2020, cumple con un evidente enfoque de Estado social de derecho.

De otra parte, |a provision directa de financiamiento a las empresas que desarrolien
operaciones de interés nacional debe tener una refacién con las causas que dieron lugar
a la emergencia, en dos sentidos. De una parte, tal financiacién debe permitir al
Gobierno nacional salvaguardar la estabilidad econémica. Esta relacion se da siempre
que se garantice la continuidad en la prestacion del servicio de empresas con
operaciones de interés nacional, que hayan sufrido graves afectaciones con motivo de
la emergencia econdmica. De otra parte, el financiamiento debe permitir al Gobierno
nacional mitigar la afectacién del sistema econémico. En particular, esto se desarrolla
en la medida en que el financiamiento de empresas que desarrollen operaciones de
interés nacional se dé con el propésito de solventar las consecuencias en fos flujos de
cajas de las empresas, en los pagos de nomina y en las cadenas de demanda y oferta
de bienes y servicios, en el marco de la emergencia econémica causada por la
pandemia.

! Estos dos aspectos de la legistacién de emergencia han sido descritos por la H. Corte Constitucional en
numerosas sentencias, incluyendo en particular fa Sentencia C-194/20, Magistrado ponente: Carlos Bemal
Pulido, de julio 24, 2020.

2 Cfr. CC Sentencia C-194/20, M.P. Carlcs Bernal Pulido
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Finalmente, el financiamiento de empresas que desarrolien operaciones de interés
nacional debe darse pues de no contar con dicho financiamiento se afecta gravemente
la oferta de bienes y servicios que necesita la sociedad para sobrellevar la emergencia
¥ normalizar sus actividades una vez esta sea superada. Ei financiamiento debe
asegurar la continuidad en la prestaciéon del servicio de empresas que adelanten
operaciones de interés nacional, de manera que, una vez superada la emergencia, la
sociedad y la economia puedan fener los minimos necesarios para normalizar la
situacion. La H. Corte Constitucional ha sefialado que en la medida en que el
financiamiento sea necesario para superar la crisis, es al mismo tiempo
“indispensable[s] para dar cumplimiento a los mandatos constitucionales de proteccién,
fortalecimiento y estimulo de las empresas, asi como de promocién de la productividad
y la competitividad, y el acceso a los bienes y servicios basicos para la sociedad,
previstos por los articulos 333 y siguientes de la Constitucién Politica™.

El segundo aspecio sustancial que rige el analisis del Comité, se relaciona con la
necesidad de que [a empresa a ser financiada debe desarrollar actividades de “interés
nacional”, dando asi cumplimiento a lo previsto por el Decreto Legislativo 444 de 2020.

El concepto de “interés nacional” se define de manera general como el interés del
pueblo propio que habita el temitorio de un Estado, i.e. el interés de la nacién que lo
integra. Asi, el “interés nacional’ no puede ser el interés de ningiin agente externo
{como fuera el de otra nacién), el de ninguna region particular, ni tampoco un interés
potitico © comercial.

En este sentido, el fin tltimo del Estado y la obligacién principal para con el pueblo de
proteger su vida, honra y bienes se implementa, entre otros, mediante la proteccion del
aparato productivo, los puestos de trabajo y la vida de sus nacionales, lo cual llevara a
obtener el bienestar que garantizara la convivencia pacifica.

Con respecto al uso de los recursos del FOME para el financiamiento de empresas que
desarrolien actividades de “interés nacional”, este concepto implica que las operaciones
de financiamiento se realicen de manera que surtan impactos transversales en la
economia, generando un mayor dinamismo y buscando una menor afectacion de los
indicadores de pobreza y desarrollo. En otras palabras, se debe tener en consideracion
la representatividad de las empresas a financiar en la economia nacional y los efectos
de tal operacion con respecto a la satisfaccion del interés general.

En particular, al analizar las normas que autorizan dicho financiamiento incluidas en el
Decreto Legislativo 444 de 2020, la H. Corte Constitucional advirtié que las empresas
que pueden ser beneficiarias son aquellas que sean “estratégicas desde el punto de
vista de los intereses de la economia nacional considerada en su conjunto, que resultan

3 Cfr. CC Sentencia C-194/20, M.P. Carlos Bernal Pulido
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primordiales habida cuenta de su importancia para la estabilidad y el desarrollo
econdémico, asi como para la superacién de la crisis y la preservacion del orden
econémico.”*

En la misma providencia, la H. Corte Constitucional sefialé que el financiamiento de
empresas debe “priorizar aquellos sectores que por su tamano, impartancia en las
cadenas logisticas del pais, incidencia en el mercado laboral o en la actividad
econdmica en general resulten axiales en la economia nacional™ y que la identificacion
de las empresas que desarrollan actividades de interés nacional, “debe llevarse a cabo
mediante analisis concretos relacionados con los impactos transversales, generalizados
y sistematicos, de las afectaciones de la emergencia en ciertos sectores y empresas”.®

Por todo lo expuesto, es evidente que Avianca desarrolla actividades de interés
nacional, teniendo en cuenta el servicio que presta, su tamarfio, su importancia en las
cadenas logisticas del pais, la indecencia en el mercado laboral y en la actividad
econémica general.

Por otro lado, también debe considerarse que el transporte de pasajeros es un ssrvicio
publico esencial. El articulo 56 de la Constitucion indica que es competencia del
legisiador definir cuales son estos servicios pablicos esenciales, los cuales dada su
naturaleza e importancia tienen ciertas limitantes que impiden interrumpir su operacién.
El transporte aéreo se encuentra incluido dentro de este listado tal y como lo dispone el
articulo 430 del CST.

2.2 Justificacion economica

El sector de transporte aéreo ha crecido de forma importante en los Glfimos arios,
contribuyendo de manera significativa al PIB del pais y generando amplios
encadenamientos productivos en diversos sectores, principalmente relacionados al
turismo. Para el cierre de 2019, Avianca transportd al 50,3% de los pasajeros de vuelos
nacionales, y cerca del 40% de los pasajeros internacionales cuando se consideran los
vuelos de codigo compartido con otras empresas del grupo. Esto constituye a Avianca
como la aerolinea mas grande del pais y la principal conexion aérea entre las ciudades
grandes e intermedias.

Con el fin de determinar si la compafiia desarrolla actividades de interés nacional desde
un punto de vista econdmico, lo cual es el presupuesto normativo para que el Gobierno
nacional participe en el financiamiento de la empresa, se adopté una metodologia de
costo beneficio en la que se construye un escenario contrafactual para determinar los

* Corte Constitucional. Sentencia C-194/20, Magistrado ponente: Carlos Bernal Pulido, julio 24, 2020.
® Corte Constitucional. Sentencia C-194/20, Magistrado ponente: Carlos Bernal Pulido, julio 24, 2020.
® Corte Constitucional. Sentencia C-194/20, Magistrado ponente: Carlos Bernal Pulido, julio 24, 2020.
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costos econémicos de una liquidacion de Avianca y la provisién del servicio por un
tercero. El andlisis se enfoca en tres costos principales: i} Impacto en la actividad
econdmica, ii) el impacto en el empleo y iii) el impacto en el recaudo de impuestos. Este
ejercicio se realiza para un periodo de cinco afios, que corresponde al periodo en el que
se estima se normalizaria la operacion aérea en el pais.

Si los costos del proceso de transicion, en valor presente neto, son superiores al
requerimiento de la compaifiia, tiene sentido econémico que el Gobiemno nacional
participe en el proceso de financiamiento, ya que de esa manera se minimiza la
probabilidad de las potenciales disrupciones que podrian resultar de una desaparicién
de [a compariia del mercado. En el caso contrario, el costo de la disrupcion es menor al
de la necesidad de financiamiento, el Gobierno nacional no deberia participar en el
financiamiento.

En primera medida, el Ministerio de Hacienda y Crédito Publico realizé un ejercicio por
medio del cual se busca identificar empresas de caracter sistémico para la economia.
Una vez se identifico el caracter sistémico de Avianca, se procedié a realizar el ejercicio
de impacto economico, con el fin de determinar, cuantitativamente, el costo beneficio
de una intervencién del Gobiemo nacional en el proceso de financiamiento de la
compariiia. Para esto se solicitd Ja realizacién de dos ejercicios, los cuales fueron
elaborados por Fedesarrollo y Compass Lexecon.

A. Identificacién de empresas sistémicas y potencialmente disruptivas de ia
actividad econdmica

Utilizando informacién de la Superintendencia de Sociedades sobre ias 10.000
empresas mas grandes del pais en 2018, se realizé una agrupacion a partir de los
codigos ClIU y se excluyeron aquellas pertenecientes a sectores con encadenamientos
productivos hacia adelante o hacia atras por debajo del promedio nacional, asi como
empresas que no pertenecieran a sectores de produccion de bienes y servicios
esenciales. En esta distincion fueron incluidos como esenciales los bienes no durables,
intermedios y semi-durables, asi como servicios de acuerdo con su importancia en el
bienestar de la poblacion o su papel en funcionamiento de otras actividades
econdmicas.

Después de este primer filtro, y eliminando las empresas pertenecientes a sectores con
bajos niveles de concentracion a partir del Indice de Herfindhal-Hirschman (IHH), se
definio priorizacion para 621 empresas. Adicionalmente, se realizé un segundo filiro a
partir de Ia superacion del criterio de interés nacional presente en la jurisprudencia
colombiana, definiéndose 262 empresas para el anélisis de priorizacion.
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La metodologia empleada se dio a partir de la definicion de bienestar social con el fin
de ordenar las empresas de los sectores analizados, de [a forma

InU;s =02%*InE; + 0,15« InProd, + 0,25+ InL; + 0,4 «In(S; 5 » THH)

donde: E;= Encadenamientos del sector (promedio entre encadenamientos hacia
adelante y hacia atras); IHH, = indice de Herfindahl-Hirschman dei sector; Prod; =
Productividad del sector; L; = Empleos generados por la empresa; 3; ;= Participacion de
la empresa dentro de los ingresos operacionales del sector

A partir de esta definicion, se consigue que se reconozca la importancia de cada uno
de los sectores dentro del conjunto de la economia, a la vez que pondera el significado
relativo de una empresa en cuanto a generacion de empleo y participacién de su sector
econdmico. Esto cobra validez en el contexto de buscar definir los efectos econémicos
que puede tener la crisis de algunas empresas del pais, que en caso de terminar sus
operaciones puedan representar costos economicos y sociales importantes para el pais.
Como resultado, Avianca fue clasificada como la sexta empresa en el ranking de
empresas sistémicas y potencialmente disruptivas de la actividad econémica.

B. Fedesarrollo: Impacto econémico de los costos de ajuste de la industria
de transporte aéreo a raiz de la pandemia del coronavirus en Colombia

El estudio de Fedesarrollo estima los costos a la actividad econdmica, la remuneracion
a los asalariados y la pérdida de recaudo construyendo tres escenarios para los
servicios de transporte de pasajercs y transporte de carga. Un escenario base en el que
se proyecta la oferta de servicios de Avianca en el caso de reestructuracion y dos
escenarios de transicion, uno en que la recuperacion es veloz y unc en que es lenta
(Grafico 1).

Entre las consideraciones que se tuvieron en cuenta para la construccion de estos
escenarios se puede resaltar que las aerolineas de bajo costo no cuentan con los
recursos ni con los permisos para cubrir de forma inmediata los vuelos domésticos, y
enfocarian sus recursos en las rutas mas rentables. Adicionalmente, la ausencia de una
aerolinea que opere bajo una estructura de hub-and-spoke afectaria la conectividad
nacional y los vuelos domésticos, y no se conseguiria el reemplazo de una aerclinea
gque opere con tal modalidad hasta 2024.

Para estimar los impactos en actividad econémica, remuneracién a los asalariados y
pérdida de recaudo, los consultores utilizan los multiplicadores de la Matriz de
Contabilidad Social (SAM) de Fedesarrollo, con la que estiman los impactos directos,
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indirectos e inducidos. E! consultor estima la produccién, la remuneracion a los
asalariados y el pago de impuestos bajo los tres escenarios para el periodo 2021 a
2024. La diferencia entre el valor presente del escenario base y los dos escenarios
aiternos representan los costos de una eventual liquidacién de Avianca para la
economia.

Gréfico 1: Escenarios de transicién estudio Fedesarrolio
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En el jError! La autoreferencia al marcader no es vélida. se presentan las
estimaciones del costo de transicidn bajo el escenario veloz. Se estima que el valor
presente del costo para fa economia, descontandc a una tasa del 8,25%, es de
COP$ 15,76 billones, los cuales estan explicados por COP$11,72 billones de produccién
perdida, COP$2,21 billones de pérdidas en pagos a asalariados y COP$1,82 billones
de pérdidas en recaudo de impuestos.

En el Cuadro 3 se presentan las estimaciones del costo de transicién bajo el escenario
lento. En este caso, se estima que el valor presente del costo para la economia,
descontando a una fasa del 8,25%, es de COP$19,72 billones, los cuales estan
explicados por COP$14,52 billones de produccion pérdida, COP$2,76 billones de
pérdidas en pagos a asalariados y COP$2,26 billones de pérdidas en recaudo de
impuestos.
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Cuadro 2: Impacto en el escenario de transicion veloz

2021 2022 2023 2024

Aerondutico 3,11 1,75 0,9 0,47
Gasto turistas 1,13 0,63 2,33 0,17
Cargs 24 147 0.75 0,38
Totsl Pérdida PIB 6,64 3,85 1,98 1,02
Aerondutico 0,79 0,45 0,23 0,12
Gasto turistas 0,12 0,07 0,03 0,02
Carga 0,34 0,21 0,11 0,05
Total Pérdida Salarios 1,26 0,72 0,37 0,19
Aerondutco 062 035 018 0,09
Gasto turistos 0,1 0,05 0,03 0,03
Carga 0,31 0,19 0,1 0,05
Total Pérdida Impuestos 1,03 0,59 0,31 0,16
impacto total 8,93 5,16 2,66 1,37

Valor presente neto @ 8,25%: COP$15,75 billones
Fuente: Fedesarrolio.

Cuadro 3: Impacto en el escenario de transicién fento

2021 2022 2023 2024
Aerondutico 3,11 2,79 1,44 0,74
Gasto de turistas 1,13 1,01 0,53 0,27
Carga 2,40 1,96 1,00 0,51
Total Pérdida PIB 6,64 5,76 2,97 1,52
Aeronéutico 0,79 0,71 0,37 0,19
Gasto de turistas 0,12 0,11 0,05 0,03
Carga 0,34 0,28 0,14 0,07
Yotal Pérdida Salarios 1,26 1,10 0,57 0,29
Aeronigutico 0,62 0,56 0,29 0,15
Gasto turistas 0,10 0,09 0,04 0,04
Carga 0,31 0,25 0,13 0,04
‘_l_‘_o_*_t_al_Pded?s If_lpues‘tps - 1,03 N __2,_90_ . 0_,46 0,24
Impacto total 89 7,8 4,0 21

Valor presente neto @ 8,25%: COP$19,52 billones
Fuente: Fedesarrollo.

En los dos escenarios presentados por el estudio de Fedesarrollo, se observa que el
impacto econdmico de una liquidacion de Avianca y una transicién a un nuevo operador
es superior a la solicitud planteada por [a companfia (USD$5.070 millones vs USD$370
millones en el escenario lento y USD$4.090 millones vs USD$370 millones en el
escenario veloz). En este sentido, el estudio de Fedesarrollo confirma el sustento
econdmico para participar en la operacién.
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C. Compass Lexecon: Impacto econémico de Avianca en la economia
colombiana

En este estudio, el consultor construye dos escenarios para poder cuantificar los efectos
de una liguidacién de Avianca y la transicién a la prestacién por un tercero. Estos
escenarios son construidos utilizando un modelo de demanda de la compafifa que tiene
en consideracién los siguientes parametros: i} demanda de trafico local, i) ubicacion
geografica y distancia de la ruta, iii} costos de los aeropuertos y operativos, iv)
rentabilidad de las rutas, y v) complementariedad de la ruta en ia red.

El escenario base representa la oferta que estaria a disposicion de la economia
colombiana en el escenario en que Avianca se reestructure y continiie en operacién (

Grafico 2). Este escenario es medido respecto a la oferta de sillas por milla disponibles
en 2018. En 2021 la oferta seria dei 50% respecto a la oferta de 2019 e incrementaria
hasta 85% en 2025. En el escenario de reemplazo de la operacion de Avianca, se estima
que en 2021 la oferta disponible seria del 15% de la oferta de silla que proveyo Avianca
al mercado en 2019 y aumenta hasta un nivel de 43% en 2025. Las diferencias entre
los dos escenarios se encuentran explicadas por la infraestructura que ha construido la
compariia en el pais, el desarrollo y la exploracién de mercados, las fricciones de
implementacion de nuevas rutas, la estructura de la red de la compaiiia, ios tiempos y
requerimientos especiales de aeronaves que operen desde Bogota, entire otras.

Grafico 2: Trafico estimado desdefhacia Colombia y doméstico relativo a la
oferta en 2019
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Fuente: Compass Lexecon

De acuerdo con las estimaciones de Oxford Economics, la contribucion del sector de la
aviacion al PIB fue de USD$7.500 millones en 2018. Adicionalmente, estiman que ia
confribucion de Avianca fue de USD$3.847 millones utilizando la participacion de la
compaiiia en la oferta de sillas por milla (51,5%) 2019 (Gréafico 3.A) Utilizando estas
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estimaciones, se cuantifica el valor del PIB en el escenario base y en el de transicion a
una nueva compaifiia.

En ¢l Grafico 3.B se presenta el valor del PIB anual en cada uno de los escenarios. El
valor presente de la diferencia entre estas dos estimaciones representa el cosfo en
términos de PIB de una liquidacion de Avianca y la transicién a una nueva aerolinea. Al
descontar estos flujos a una tasa del 8,25%, se estima que este costo seria de
USD$6.300 millones entre 2021 y 2025 que equivale a COP$24,3 billones con una tasa
de cambio de 3,850 COP/USD.

Grafico 3: Impacto en PIB

A. Impacto del sector de transporte de pasajeros
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Fuente: Compass Lexecon

De manera similar, se estima que la contribucién del sector al empleo es de §01.000
empleos de los cuales Avianca contribuye con 309.515 (Gréfico 4.A). Posteriormente,
se estimo la generacion de empleos bajo los dos escenarios para el periodo 2021-2025.
La diferencia entre los empleos en los dos escenarios representa el costo a la economia
de una liquidacién de Avianca. En este sentido, los consuitores estiman que durante un
periodo de 5 afios se perderian 122.960 empleos (Grafico 4.B).

Respecto al impacto en ef recaudo de impuestos, el consultor utilizé como referencia el
pago de impuestos y otras confribuciones de Avianca en 2019, el cual ascendié a
USD$761 millones. Usando esta cifra como referencia, estimaron fo que seria el
recaudo bajo los dos escenarios propuesfos, los cuales se encuentran descritos en el

Gréafico 5. La diferencia entre los dos escenarios representa ila pérdida de recaudo en
el escenario en que Avianca es liquidada y reempiazada por otra aerolinea. El valor
presente de la pérdida de recaudo, descontado a una tasa de 8,25%, es de alrededor
de USD$1.300 millones que equivale a COP$5 billones a la misma tasa de cambio
usada en ¢l impacto de PIB.
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Gréafico 4: Impacto en empleo
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Fuente: Compass Lexecon

Gréfico 5: Impacto en el recaudo tributario (USD Millones)
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Fuente: Compass Lexacon

Los consultores identifican costos adicionales que surgirian en el caso de una
desaparicion de la compatiia del mercado. Entre estos costos resaltan el aumento en el
tiempo de transporte resultado de la desaparicion de algunas rutas directas, la reduccion
en el gasto de los turistas que vuelan en las rutas directas, incremento en el costo de
tiquetes en los trayectos que fuesen ofrecidos por una anica aerolinea después de la
liquidacién de Avianca.
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De esta manera, el impacto econémico que podria tener una liquidacién de Avianca y
la transicion a un nuevo operador es cercano a los COP$30 billones (USD$7,600
millones), excluyendo la pérdida de remuneracion a los asalariados. En este caso, el

" costo estimado es superior a la soficitud planteada por la compaiiia (hasta USD$370

millones), por o que se cuenta con sustenio econémico para participar en la operacion.

Tomando los resultados de estos tres gjercicios se puede concluir que: i) el servicio que
presta la aerolinea Avianca puede considerarse de caracter sistémico para la economia
colombiana y ii) que el beneficio econdmico de una participacion dei Gobierno en Ia
operacion (los costos que se enviarian resultado de una eventual liquidacién} mas que
compensan el costo de fa intervencion (la solicitud de financiamiento de [a compaiiia).

En este sentido, existe una justificacion econémica para una eventual participacion de
la Nacion en la financiacion de Avianca.

Si ello es asi ¢ por qué no ha sido conocido dicho soporte técnico y financiero por
el pais?

La aprobacion del Comité FOME respecto a la solicitud de Avianca fue la de autorizar
la participacion del Gobierno nacional en el proceso de financiamiento del Deudor en
Posesion (Debtfor in Possession -DIP) de la compaiifa. Esta autorizacién no constituye
la aprobacién de un crédito a la empresa, sino que debe ser interpretado como una
“manifestacion de interés” de participar en la transaccién hasta por USD$370 millones.
Como se describié en la respuesta del numeral 2, esta aprobacion se da se da en el
marco de preservar la disponibilidad de un servicio de interés nacional que es esencial
para la conectividad y la competitividad del pais, cuya disponibilidad tiene un caracter
fransversal para la economia y desempefia un rol predominante en el proceso de
reactivacion econémica del pais. Por el caracter sistémico de la compafiia y las
caracteristicas intrinsecas del sector de transporte aéreo de pasajeros, una eventual
liquidacién de Avianca generaria cuantiosos costos econémicos en términos de pérdida
de producto interno bruto (PIB), destruccién de empleos y reduccion de ingresos
tributarios, los cuales surgen por ia imposibilidad de reemplazo inmediato del servicio
que presta Avianca por parte de un tercero, el tiempo en que toma la reconstruccion de
la red y, de acuerdo con la opinidn de expertos y analistas, la pérdida estructural de
conectividad del pais. En este sentido, el beneficio econémico que se deriva de la
participacion del Gobierno en el financiamiento DIP (medido como los costos evitados
a la economia de una liquidacion de la empresa) méas que compensa el costo de
participar en la misma.

Esta autorizacion dio lugar a iniciar el proceso de negociacién de los términos y
condiciones de un eventual crédito con la compafila. El soporte técnico y financiero
definitivo se viene construyendo en funcién de la estructura y términos del crédito que
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se ha venido negociando con la compafiia. Diche soporte, debera ser presentado al
Comité FOME en la sesion en que se lleve a consideracion la solicitud final de la
compafiia. Una vez este proceso sea surtido, se dara a conocer ios elementos no
confidenciales (que no comprometan la propiedad intelectual de Avianca y la operacién)
de |a operacién y su sustento técnico.

LCoémo asegurari el Gobierno nacional que este objetivo de interés nacional se
cumpla?

La compafiia ha realizado sus mejores esfimaciones respecto a la necesidad de capital
de trabajo que requiere para llevar a cabo su plan de restructuracion y emerger del
Capitulo 11 del Cédigo de Bancarrota de Los Estados Unidos de América. Como se
detallara méas adelante, este plan requiere un financiamiento DIP de aproximadamente
USD#$1.989 millones que, con las mejores proyecciones disponibles, son los recursos
requeridos para adelantar el proceso de restructuracian.

Por su parte, el Gobierno nacional ha requerido a la compafiia que en una eventual
participacion en el proceso de financiamiento del DIP, la compaiiia tendré que cumplir
con un conjunto de compromisos (convents), los cuales son:

a. El hub de operaciones debe estar ubicado en Colombia.
b. La sede administrativa de la empresa debe estar ubicada en Colombia.

¢. Los recursos otorgados por la Republica deben estar dirigidos a garantizar Ia
operacién del servicio aéreo nacional y a vuelos internacionales originados o con
destino a Colombia.,

d. La empresa debe mantener a todo momento una caja superior a USD$400
millones.

De esta manera, el Gobierno nacional busca: i) asegurar que con la participacion en el
financiamiento en el proceso de restructuracion de la companiia se logre que la misma
siga en operacion prestando el servicio durante la restructuracion, i) minimizar el
impacto econémico sobre la economia del pais, iii) asegurar que los recursos provistos
por el gobierno sean utilizados en la operacién aérea en Colombia, y iv) que la empresa
restructurada permanezca en el pais, tanto la sede operativa como la administrativa.

¢ Cémo garantizara que los dineros se destinen a estos fines, y que esos recursos
se puedan recuperar?

Los recursos que obtenga la compaiiia en el marco del financiamiento DIP deberan ser
empleados por la compaiiia exclusivamente como capital de trabajo para propdsitos
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corporativos generales y ciertos ofros usos limitados relacionados con el procedimiento
de reestructuraciéon. Adicionalmente, el convenio de crédito incluye un paquete de
exigencias (covenants) que previenen que la empresa tome ciertas acciones, como
adquisiciones e inversiones, sin autorizacion previa de los acreedores y del juez. De
esta manera, se busca asegurar que cuente con los recursos necesarios para asegurar
su operacion en el marco del proceso de restructuracion. En ningin caso la compaiiia
0 su administracién podré disponer de manera discrecional de estos recursos para
distribuir ningtn tipo de dividendo o realizar pagos que no estén permitido bajo los
términos del acuerdo de crédito sin la autorizacion de la corte y que pueda beneficiar a
alguno de los anteriores accionistas.

iComo determindé el monto del rescate y cudles fueron los cdélculos y
proyecciones en que se bas6?

En primer lugar, es importante resaltar que la solicitud realizada no debe ser enmarcada
como un rescata, ya que se trata de una operacién de crédito y no en un subsidio que
el Gobiemo nacional eventualmente le entregue a la empresa. En ese sentido, la
solucién que se encuentra en diseno busca asegurar que los recursos que
eventualmente se entreguen en calidad de préstamos a la aerolinea sean recuperados
por la Nacién, ya sea por pago ordinario o por ejecucion de las garantias.

Con respecto de la estructura de la transaccion y el monto que ha evaluado ef Gobierno
Nacional, es importante indicar que la estructura del DIP esta divida en dos tramos, el
framo A y el B. EI DIP tiene la prioridad de pago mas alta del proceso de restructuracion
del Capitulo 11 (superpriority claim) y el Tramo B se encuentra subordinado al Tramo
A, es decir, que en caso de una liquidacién el Tramo A es el primero en ser repagado.
El valor del tramo A del crédito asciende a USD$1,289 millones, de los cuales el
Gobierno nacional aportara en calidad de crédito hasta USD$370 millones. El monto
final esta por determinar y dependera de las ordenes de inversionistas privados que
reciba [a compafifa. De esta manera, se busca que el rol del Gobierno nacional sea el
de dltima instancia.

Todos los acreedores del tramo A son pari passu, por lo que tienen derecho a los
mismos términos y condiciones. Asimismo, tienen el mismo acceso a, y prioridad sobre,
¢l colateral del crédito y se repagan proporcional a su participacion en la facilidad de
crédito. El plazo de este crédito es hasta por 18 meses. Una vez vencidos estos

7 De conformidad con la seccidn 364 {c) del codigo de bancarrota de los Estados Unidos de América, corresponde a la
mayor prioridad en el pago respecio de otras obligaciones, asi coma preferencia al acceso a cualquier colateral. En el caso
de esta transaccidn, las obligaciones del tramo A serdn atendidas de manera prioritaria sobre las obligaciones del tramo
B, y se tendra acceso preferente al colateral del DIP en caso de impago.
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términos, la compafiia estd en la obligacion de repagar el tramo A en su totalidad,
incluyendo ef crédito de la Nacion.

El paquete de garantias que la empresa pondra a disposicién de los acreedores del
tramo A, representan una cobertura de mas de dos veces el valor del crédito, tal como
se muestran en el Cuadro 4.

Cuadro 4: Valoracion de las garantias

Comentarios

Patrimonlo en Lifemiles Altamente corralacionado con el desempeiio de Avianca
Negocio de carga ~5x EBITDA

Cuentas por cobrar de tafjetas de crédito  Promedio proyectato al retomar ¢f servicio

Efectivo Caja minima

Costos de liquidatidn Costes de realizar el colateral

Total de los derechos a reclamar de manera prioritaria (colateral)

Fuente: Documentos de debida diligencia, PWP.

Finalmente, es importante resaltar que a la fecha no se ha celebrado el contrato de
crédito que determina las condiciones particulares de la transaccién, dado que el mismo
se encuentra en proceso de negociacion. Vale la pena resaltar que dentro de las
condiciones que se incorporarian en el contrato, se encuentra la contraprestacion a
favor de la Nacién en su calidad de prestamista que, en todo caso, debe enmarcarse
dentro las condiciones de mercado a ias que ordinariamente se someten las
operaciones de financiamiento cuya contraparte es una entidad que se encuentre en un
proceso de reestructuracion bajo el Capitulo 11 de la Ley de Bancarrota de Estados
Unidos.

¢Estimé su término de duraciéon?

Como bien se indica en el punto anterior en el cual se mencionan las condiciones
propuesta del crédito, el plazo seria hasta por 18 meses, que corresponde al tiempo
que se tiene previsto para el proceso de restructuracion. Una vez vencidos estos
términos, la compafiia estd en la obligacion de repagar el tramo A en su totalidad,
incluyendo el crédito de la Nacién.

LA qué entendimiento llegé con los acreedores mayoritarios al comprometer
estos sustanciales recursos publicos?

En la actualidad no se ha suscrito el contrato de crédito toda vez que se encuentra en
proceso de negociacion. Vale la pena resaltar que las condiciones que regiran la
relacion con los demés acreedores se enmarcarén en las condiciones de mercado
aplicables a las operaciones de financiamiento cuya contraparte es una entidad que se
encuenfre en un proceso de reestructuracion bajo el Capitulo 11 de la Ley de Bancarrota

Ministerio de Haclenda y Crédito Piblico

Cddigo Postal 111711

PBX: (571) 381 1700

Atencidn al ciudadano (571) 6021270 - Linea Nacional: 01 8000 910071
atencioncliente@minhacienda.gav.co

Carrera 8§ No. 6C- 38 Bogota D.C.

www.minhacienda.gov.co



El emprendimiento Minhacienda

es de todos

Continuacion oficio Pagina 18 de 25

de Estados Unidos. En esie sentido, y tal como se describié en el numeral 6, el
financiamiento DIP goza de una super prioridad en el orden de pago, en el cual el Tramo
A, donde participaria la Nacion, tiene la prioridad mas alta. De esta manera, en un caso
de liquidacion, los primeros a ser repagados son los acreedores del Tramo A, quienes
se encueniran respaldados por garantias superiores al 200% del valor de sus
acreencias.

¢Ofreceran los accionistas o los acreedores alguna garantia por los dineros que
el Estado colombiano va a aportar a Avianca?

El financiamiento a la compafiia esta previsto que se dé bajo la figura de deudor en
posesion (Debtor in Possession - DIP) bajo el Capitulo 11 del Cédigo de Bancarrota de
Estados Unidos. El DIP es un individuo o una sociedad que ha solicitado proteccion
bajo el Capituio 11 del Cédigo de Bancarrota de Estados Unidos, pero que mantienen
la posesion sobre los activos a los cuales sus acreedores tienen derecho legal bajo un
gravamen o una garantia. El DIP puede continuar haciendo negocios utilizando dichos
activos. Sin embargo, debe solicitar la aprobacion del Tribunal de Bancarrota, en este
caso el Tribunal del Distrito Sur de Nueva York, para cualquier accién que quede fuera
del ambito de las actividades comerciales habituales.

Como se menciond en el numeral 6 de este cuestionario, las garantias que se han
puesto a disposicion para el financiamiento DIP son de USD$2.609 millones, por lo que
el framo ¢l tramo A cuenta con un respaldo de garantias por mas de 200%.

10. ;Asumieron los accionistas o los acreedores alglin compromiso correlativo al del

Gobierno nacional?

Como se resalté en la respuesta anterior, el financiamiento a la compaiiia esta previsto
la figura de deudor en posesion (Debtor in Possession - DIP) en el marco del Capitulo
11 del Cddigo de Bancarrota de Estados Unidos. En este caso, el deudor en posesién
es la compaiifa, la cual solicité proteccion bajo el Capitulo 11 y mantiene la posesién
sobre los activos a los cuales sus acreedores tienen derecho legal bajo un gravamen o
una garantia.

En el marco de este rol, el DIP desarrollo una estructura de financiamiento DIP con el
fin de garantizar que la compaiiia cuente con los recursos necesarios para su operacion
durante el proceso de restructuracién. Este DIP esta dividido en dos framos A y B, por
un monto total de USD$1.989 millones. El tramo B representa una inversion de
USD$700 millones, con la opcion de convertirse a acciones al finalizar el proceso de
restructuracion. Se estima que la participacion de estos inversionistas, de convertirse
en acciones, en el capital de la empresa sera aproximadamente del 70%. El remanente,
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1.

se espera, esté constituido por los acredores no garantizados. En cualquier caso, en el
remanente no haran parie accionistas ordinarios que no hayan hecho parie de la
financiaciéon DIP.

Este tema se expone con detalle en la respuesta a la pregunta 11.

¢Se asumieron compromisos adicionales, en particular en cuanto a la
permanencia de la actual administracion, la Hegada de una nueva, o el regreso de
anteriores administradores, cuya situacién legal deberia aclararse antes de
permitirseles reasumir el control de una empresa parcialmente financiada con
dinero del Estado?

Como se menciond anteriormente, las condiciones finales del contrato de crédito con el
cual se implemente el financiamiento a la empresa estan todavia bajo negociacion, de
manera que los términos y los compromisos de la compania con respecto al
financiamiento todavia no estan finalizados.

El financiamiento propuesto para ia compafia y en el que participaria la Nacion, se daria
dentro del proceso de reorganizacion bajo el Capitulo 11 del Cédigo de Bancarrota de
los Estados Unidos. Este proceso es un tipo de proceso de bancarrota que implica la
reorganizacion de las deudas, asuntos comerciales y los activos de un individuo o una
sociedad que se declara en quiebra por la incapacidad de seguir asumiendo sus
obligaciones. La persona que solicita la reorganizacién bajo Capitulo 11 se denomina
el “deudor en posesion” (Debtor in Possession) y 1a transaccién de financiamiento para
la reorganizacion bajo esta figura es frecuentemente referida como la transaccion DIP,
por sus siglas en inglés.

Durante el procedimiento del Capitulo 11, el deudor en posesién tiene la posibilidad de
presentar al Tribunal de Bancarrota una propuesta o plan de reorganizacién. Estos
planes pueden inciuir la reduccién de las operaciones comerciales para reducir los
gastos, la renegociacion de las deudas y otras transacciones. Si el deudor en posesion
no sugiere un plan de reorganizacion, los acreedores pueden proponer uno en su lugar.
Este plan debe ser aceptado por los acreedores, tenedores de bonos, y en algunos
casos de los accicnistas, y aprobado por e Tribunal de Bancarrota.

En este caso, antes de que el proceso de financiamiento sea finalizado, la propuesta de
tal financiamiento y del proceso de reestructuracion debe ser aprobado por la compaiiia,
ciertos acreedores y ciertos tenedores de titulos de deuda. En todo caso, el paquete de
reestructuracion y financiamiento debe ser aprobado por el juez de conocimiento del
caso de bancarrota bajo el Capitulo 11, con anterioridad a la suscripcién del contrato de
crédito con el cual se instrumentalice el financiamiento y, por supuesto, a cualquier
desembolso de recursos de la Nacion,
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Con respecto a la pregunta sobre los administradores de la compaifiia y las personas a
quienes se permitiria “reasumir el control” de la empresa, el proceso de reestructuracion
seguido bajo el Capitulo 11 del Cédigo de Bancarrota de los Estados Unidos incluye las
normas descritas a continuacion.

Como se menciond, bajo este proceso el deudor en posesion busca la reestructuracion
de sus obligaciones frente a sus acreedores, a través de la consecucion de un plan o
acuerdo de reorganizacion. Esta herramienta esta disefiada para que compafiias que
sean financieramente viables, pero tengan problemas de para el pago de sus gastos y
deuda corrientes logren ajustar sus relaciones de crédito a la realidad de su situacion
financiera mientras, que contindan llevando a cabo su actividad econdmica. Una vez
iniciado el proceso de reestructuracion bajo la normatividad prevista por el Capitulo 11,
el deudor en posesion puede seguir con el giro ordinario de sus negocios, pero el
Tribunal de Bancarrota debe aprobar todas las decisiones importantes del negocio.

l.a administracion de la compafiia no podra tomar ciertas decisiones sin la autorizacion
del Tribunal. Estas decisiones incluyen ventas de acfives (sin incluir inventarios),
celebrar o finalizar contratos de amrendamiento, contratos con proveedores y con
sindicatos, parar o expandir las operaciones de la empresa, y tomar deuda nueva, hasta
tanto no se haya emergido exitosamente del proceso de bancarrota. Se trata entonces
de un proceso largo y complejo, cuyos términos estaran sujetos al cumplimiento por
parte del deudor de sus obligaciones segun el plan de reorganizacion.

Como se explicé anteriormente, un deudor en posesién {Debtor in Possession - DIP) es
un individuo 0 una sociedad que ha solicitado proteccion bajo el Capitulo 11, pero que
mantienen la posesién sobre los activos a los cuales sus acreedores tienen derecho
legal bajo un gravamen o una garantia. El DIP puede confinuar haciendo negocios
utilizando dichos activos. Sin embargo, debe solicitar la aprobacién del Tribunal de
Bancarrota para cualquier accién que quede fuera del ambito de las actividades
comerciales habituales.

Todos los gastos de la comparifa estdn cuidadosamente supervisados por el juez del
proceso de Capitulo 11. Por ejemplo, el DIP no puede pagar las deudas que surgieron
antes de declararse en quiebra, se exceptian unicamente los pagos de deudas
permitidas bajo el Codigo de Bancarrota o aprobades por el Tribunal. El DIP tampoco
puede utilizar los activos de la empresa como garantia o emplear o pagarles a
profesionales sin permiso del Tribunal. Finalmente, debe hacer un registro riguroso de
la informacion financiera, asegurar sus activos y seguir presentando las declaraciones
tributarias correspondientes.

En caso de que el deudor nc cumpla con estas obligaciones, o no siga las érdenes del
Tribunal, la designacidn del DIP puede darse por terminada, fras lo cual el Tribunal
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nombrara a un fideicomisario para que administre la empresa. Ese paso puede hacer
mas dificil para el deudor salvar su empresa y hacer frente a sus deudas.

Avianca se acogié al Capitulo 11 presentando una solicitud de quiebra voluntaria ante
el Tribunal de Bancarrota del Distrito Sur de Nueva York el 10 de mayo de 2020. La
Seccion 364 del Codigo de Bancarrota exige que Avianca, como deudor, obtenga la
aprobacién del Tribunal de Bancarrota para una financiacion como DIP.

En particular, con respecto a los términos del financiamiento que estan siendo
negociados con la comparifa, los recursos que obtenga la compaiiia en el marco del
DiP deberan ser empleados exclusivamente como capital de trabajo para propdsitos
corporativos generales y ciertos otros usos limitados relacionados con el procedimiento
de reestructuracion. Adicionalmente, el convenio de crédito incluye un paquete de
exigencias (covenants) que limita que la empresa tome ciertas acciones, como
adquisiciones e inversiones, sin autorizacion previa de los acreedores. De esta manera,
se busca asegurar que cuente con los recursos necesarios para asegurar su operacion
en el marco del proceso de restructuracién. En ningun caso la compafiia o su
administracion podra disponer de manera discrecional de estos recursos para distribuir
ningén tipo de dividendo o realizar pagos no esté permitido bajo los términos del
acuerdo de credito sin la autorizacién de la corte y que pueda beneficiar a alguno de los
anteriores accionistas.

Adicionalmente, con el fin de garantizar el mejor uso del financiamiento del Gobierno
nacional, se disefiaron un conjunto de exigencias respecto a la operacién de la
compafia, asi como a la destinacion de los recursos liquidos que se le entreguen a la
empresa en el marco del DIP. Entre estos se pueden resaltar:

¢ El hub de operaciones debe estar ubicado en Colombia.
¢ La sede administrativa de la empresa debe estar ubicada en Colombia.

¢ Los recursos otorgados por la Repubiica deben estar dirigidos a garantizar la
operacion de la compafia en Colombia.

» Lacompaiiia no puede hacer pagos de dividendos y otros pagos que disminuyan
el efectivo disponible para la operacion durante el término del DIP.

» La empresa debe mantener a todo momento recursos en caja superiores a
USD$400 miliones.

Uno de los aspectos claros a los que se sujetan las empresas que deciden efectuar una
reestructuracion bajo el Capitulo 11 del Cédigo de Bancarrota de Estados Unidos, es la
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posicion de sus accionistas. En efecto, cuando se estd ante un proceso de
reestructuracion los valores generalmente se desploman y sus acciones pierden el valor
que tenian dentro del curso normal de la actividad de la empresa.

La situacion de los accionistas cambia sustancialmente una vez que la empresa se
declara en quiebra, con 2 principales consecuencias bajo el mencionado Capitulo 11:
(i) los accionistas dejan de percibir dividendos; y {ii) no tienen prioridad respecto del
resto de los acreedores.
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12. 4 Como serin los desembolsos y cual sera la ley aplicable a los mismos -nacional
o extranjera-?

Como se sefalé anteriormente, el préstamo aln se encuentra en negociacion con los
demas acreedores y con la contraparte. Sin perjuicio de lo anterior las condiciones
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definitivas de los desembolsos junto con las demas condiciones de crédito se
enmarcaran en las condiciones de mercado aplicables a las operaciones de
financiamiento cuya contraparte es una entidad que se encuentre en un proceso de
reestructuracién bajo el Capitulo 11 de la Ley de Bancarrota de Estados Unidos. En
cuanto a la ey aplicable a los mismos, dado que se trata de una financiacion otorgada
en el proceso de reorganizacion referido, esta sera la ley de Nueva York.

13. ¢ Qué incidencia fiscal tendran?

En términos de la contabilidad fiscal de esta operacion, y teniendo en consideracion que
se trata de una operacion de crédito, la misma se debe llevar por debajo de la linea, por
0 que no tiene un impacto directo en el déficit del Gobierno Nacional Central,

14. 4Cuél sera el mecanismo de acompafiamiento que establecera el Gobierno
nacional a esta operacion para que los recursos se destinen a lo que debe ser?

Como se sefiald anteriormente, el préstamo aln se encuentra en negociacion con los
demas acreedores y con la contraparte. Sin perjuicio de lo anterior, dentro de las
condiciones que ordinariamente se incluyen en este tipo de operaciones de
financiamiento se encuentran las obligaciones de destinar los recursos a un uso
especifico y de presentar repories a los acreedores al respecto.

15. ¢Va a haber créditos similares para otras aerolineas en momentos en que se debe
mantener la competencia en sectores estratégico?

El Comité de Administracion del Fondo de Mitigacion de Emergencias -FOME-
determiné dos facilidades para atender las necesidades financieras de las compariias
aéreas. Por un lado, para las empresas que no se encontraran en procesos de
reestructuracion, determindé que una alternativa para solventar las necesidades de
financiamiento es a través de las lineas de crédito garantizadas por la Nacion del Fondo
Nacional de Garantias, y por el ofro, los créditos directos con cargo a los recursos del
FOME, para aquellas que si se enconfraran en € marco de estos procesos de
reorganizacion empresarial.

Para |as empresas que consideren que no requieren una reestructuracién y con el animo
de permitir su viabilidad financiera, las mismas pueden acceder a las seis lineas de
crédito garantizadas por [a Nacion.

Para los créditos directos con cargo a recursos del FOME, el Comité dispuso que estos
estarfan disponibles Unicamente para empresas inmersas en procesos de
reorganizacion. De esta manera, se asegura que el gobierno tenga la mas alta prelacion
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de pago enire los acreedores, y a su vez que las empresas tengan los mecanismos y
fiempo necesarios para ajustar su operacion a la demanda post COVID-19. A la fecha,
se han recibido dos solicitudes de aerolineas inmersas en procesos de reestructuracion,
LATAM y Avianca. LATAM desistié de la solicitud una vez fondeé su operacion de
financiamiento del DiP.

De esta manera, el Gobierno nacional ha propendido por dar un tratamiento igualitario
a todas las empresas del sector en funcion de su capacidad financiera.

Quedamos atentos a cualquier solicitud adicional y a aclarar cualquier duda.

Cordialmente,

ALBERTO CARRASQUILLA BARRERA
Ministro de Hacienda y Crédito Plblico )
MINISTERIO DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO

Aprobé: Juan Alberto Londofio, Javier Gutiérrez Rueda.
Elabord: Maria Camila Garefa.
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