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LA INVERSION EXTRANJERA DIRECTA: ;OPORTUNIDAD O AMENAZA?

Resumen

Durante los Ultimos 15 afios se ha
venido dinamizando el comportamiento de
la Inversidn Extranjera Directa (IED) en Co-
lombia. Estos resultados no serfan reales si
las instituciones no se hubiesen alineado para
reducir los riesgos y mejorar los beneficios
para los inversionistas. Por ello, en este docu-
mento se hace una inspeccidon de las refor
mas realizadas por las Ultimas administracio-
nes, con el fin de entender si ésta polftica ha
traido y seguird trayendo beneficios para los
colombianos. En este sentido, encontramos,
por un lado, que la correlacidn entre la IED y
crecimiento de la economia colombiana es
muy baja y por otro, que la correlacion entre
IED y la tasa de desempleo son marginales.
Estos resultados nos llevan a concluir que los
beneficios de la IED no se quedan en Colom-
bia y por lo tanto no generan beneficios para
los colombianos.

Abstract

In the last |5 years, foreign direct in-
vestment FDI in Colombia has been in the
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surge. It is the result of policies aimed to
reduce risk and enhance benefits for the in-
vestors. This article revises the legal reforms
enacted by the last Colombian Administra-
tions in order to analyse the possible positive
results brought to the Colombian population
as a whole. Findings suggest that the relation
between FDI and national economic growth
is negligible; same results are shown for the
unemployment rate. It appears that the likely
benefits of FDI do not reach either Colombia
or its inhabitants.
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Introduction

Si la IED estimula el crecimiento
econdmico, se esperarfa una reduccidn en
la tasa de desempleo. En caso de que esto
ocurra, se beneficiard el pais receptor de
los recursos provenientes del exterior: En
caso contrario, si no incide en el crecimiento
econdmico ni en el empleo, se generardn
perjuicios al pais, dado el riesgo de la fuga
de capitales. Finalmente, si se causa un cre-
cimiento econdmico sin impacto en el em-
pleo, es factible un aumento en las brechas
de distribucidn de la riqueza.

Por lo anterior se busca determi-
nar si la IED en Colombia para el periodo
1996-201 1 ha generado un impacto en el

crecimiento econdmico y en el mercado la-
boral. Se escogid ese lapso por razdn de los
flujos de IED, lo que contrasta con el periodo
1986-1995, en el que la IED no fue una varia-
ble significativa en el producto interno bruto
(PIB) colombiano. Para el andlisis se tuvieron
en cuenta las herramientas de politica guber-
namentales de estimulo a la [ED.

La Inversion Extranjera Directa:
{Oportunidad o Amenaza?

En Colombia durante los ultimos
afos se ha venido mejorando los registros
histdricos del monto de IED. En efecto desde
1996 (Figura 1) la IED presenta una nueva
dindmica.

FIGURA |
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Fuente: Banco de la Republica (2012)

En efecto, desde 1986 hasta 1995
esta habfa alcanzado un nivel maximo de mil
cuatrocientos cuarenta y seis millones de
ddlares (USD$1,446.50 millones) en 1994,
y durante este periodo de 10 afios el valor
total de las inversiones realizadas por ex-
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tranjeros en Colombia sumaba seis mil dos-
cientos ochenta y cuatro millones de ddlares
(USD$6,284.47 Millones). En 1996 la IED
llegd a los tres mil ciento once millones de
ddlares (USD$3,111.7 millones), con lo que
se igualaba lo logrado en los tres afios inme-
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diatamente anteriores. En el periodo 1996
— 2011 la IED alcanzd la cifra de ochenta y
ocho mil millones setecientos cinco millones
de ddlares (USD$88.705.8 millones), siendo
el afo 2011 en el que mds IED recibid con
trece mil doscientos treinta y cuatro millones
de ddlares (USD$13.234 millones).

Sin embargo, es necesario pregun-
tarse si la IED trae beneficios a la economia
colombiana o si por el contrario en el largo
plazo, los colombianos tendremos que afron-
tar una realidad distinta a la que hoy obser-
vamos.

De acuerdo con Luis Jorge Garay
(1998), Colombia se habfa concentrado en
disefiar una politica de crecimiento enddge-
no basada en la proteccidn a la industria utili-
zando como herramienta principal las barre-
ras arancelarias, asi como otras herramientas,
paraarancelarias, como la fijacion de cuotas,
control de precios y devaluacidon controlada
de la tasa de cambio. El efecto sobre la I[ED
es que esta nunca fuera una variable a tener
en cuenta en los modelos de crecimiento
econdmico.
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A partir de la concepcidn de la Cons-
titucidn Politica de 1991, las instituciones co-
lombianas dieron un paso hacia los mercados
globalizados y el gobierno de Cesar Gaviria
(1990-1994) le otorgd a la politica econdmi-
ca un objetivo hacia la apertura de los mer
cados, empezando por el financiero, seguido
por el de bienes y servicios y por Ultimo al de
personas.

El primer paso fue el de establecer
un marco legal para la IED, éste se inicié con
la adopcidn de las Decisiones 291 vy 292 del
Acuerdo de Cartagena (Anzola Gil, 1997) v
la expedicidn de la Ley 9 de 1991 (Ley marco
de Inversidn Extranjera), que establecid los
principios de igualdad!, universalidad? y auto-
maticidad?.

Consecuentemente, se eliminaron
las restricciones a la inversidn extranjera en
algunos sectores, permaneciendo prohibida
en dos Unicamente: seguridad y defensa na-
cional, y deshecho de productos téxicos. Asf
mismo, los requerimientos de aprobacidn gu-
bernamental previa también se removieron,
haciendo los procesos mds expeditos y me-
nos inciertos para los inversionistas. (Steiner y
Salazar, 2001)

FIGURA 2

IED por Pais de Origen (1996-2011)

Fuente: Banco de la Repdblica (2012)

1la inversion extranjera estd sujeta al mismo tratamiento que la inversion doméstica. Por lo tanto, no pueden imponerse condiciones o tratos
discriminatorios en favor o en contra de la inversién extranjera (Steiner y Salazar, 2001).

2 De acuerdo con este principio, la inversidn extranjera es bienvenida en todos los sectores de la economfa, salvo en dos en los cuales estd prohi-
bida: i) actividades relacionadas con la defensa y la seguridad nacional y ii) el tratamiento y deshecho de productos téxicos o material radioactivo

no producido en Colombia (Steinery Salazar; 2001).

3 La inversidn extranjera puede entrar a todos los sectores econémicos, salvo los dos anteriormente mencionados, sin previa aprobacion auto-

rizacion (Steinery Salazar, 2001).



Asi mismo, los paises de origen de la
IED presentan una nueva estructura (Figura
7), donde se destaca que Espaia resulta ser
el mayor proveedor de recursos, seguido por
Panamd, Islas Caimén e Islas Virgenes. En es-
pecial es importante resefiar la participacion
de naciones europeas como Holanda y Gran
Bretafia. En este periodo la economfa espa-

La inversion extranjera directa: ;Oportunidad o amenaza?

fiola inicid una expansion de los mercados
para sus principales productos, encontrando
unos nichos muy importantes en la actividad
econdmica de los servicios publicos. Por otra
parte, se empieza a observar que las firmas
interesadas en invertir en Colombia, con el fin
de reducir el riesgo pals, utilizan a las islas del
Caribe como plataforma de inversidn.

FIGURA 7

IED por Pais de Origen (1996 — 2000)
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La crisis financiera se reflejé en el
comportamiento de la economia colombia-
na, medida a partir de la tasa de crecimiento,
la cual durante el periodo comprendido

entre 1996 y 2000 redujo su tamafio hasta

un 6.8% en el segundo trimestre de 1999"
(Figura 8).

FIGURA 8

PIB 1996 - 2000 (Variacion Anual - %)
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Fuente: Banco de la Republica — Metodologia 1994 (2012)

12| as causas de la recesion se encuentran en la explosion de la burbuja de consumo y del mercado de activos que se generd como consecuencia
del boom de consumo y en la creciente vulnerabilidad financiera del sector privado. (Nufiez y Gonzdlez, 2006, p. 25)
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Histdricamente la IED en Colombia
ha llegado para el desarrollo de proyectos de
explotacidn de recursos naturales y el pais
de origen por excelencia es Estados Unidos.
La Figura 2 presenta los principales paises de
donde proviene la IED a Colombia.

Se destaca que muchos paises no
representan el verdadero origen de los in-
versionistas, pero que su denominacidn de
origen se refiere a que dichos inversionistas
prefieren permanecer en el anonimato o
que han escogido los paises del Caribe como

La inversion extranjera directa: ;Oportunidad o amenaza?

sede de sus inversiones para favorecerse de
algunas ventajas fiscales que estos les ofrecen
(Moncayo, 2003, p. 74-95).

A principios del siglo XX la IED se
concentrd en el petrdleo y el carbdn, pero
a partir de 2000 empezaron a ser atracti-
vos para los inversionistas otros sectores, de
forma tal que en el perfodo de observacidn,
ademds de los anteriores la IED fue impor
tante para los servicios financieros vy el sector
manufacturero colombiano.

FIGURA 3

IED Sectores Econémicos (1996- 201 1)
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Sin embargo, cuando se compara
la IED con variables como el crecimiento
econdmico y la generacidn de empleo, se
observan resultados ambiguos (Ver Figura
4). En cuanto al crecimiento econdmico, me-
dido como la variacién anual del PIB, se com-
porta conforme el crecimiento anual de la

IED, aunque la volatilidad de la IED es mucho
mayor que la del PIB. En relacién al empleo,
no se observa sentido econdmico en el hori-
zonte observado, es asf que en una primera
aproximacidn no existe una relacion estrecha
entre la IED y la generacidon de empleo en el
pals.
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FIGURA 4

Variacion Anual IED, Tasa de Desempleo y PIB (1996 — 201 1)

Fuente: Banco de la Republica (2012)

El crecimiento econémico es posi-
tivo para la economia, si viene acompafado
de una mejorfa en la capacidad del gasto de
los hogares colombianos. En otras palabras,
un crecimiento econdmico, jalonado por la
IED, sin impactar la tasa de desempleo im-
plicarfa que existe una concentracién de la
riqueza y se ahondarfan las diferencias en el
ingreso de los colombianos, haciendo que la
IED beneficie a unos pocos y perjudique a la
mayorfa de los colombianos.

Por lo tanto, es necesario realizar un
andlisis acotando el horizonte de observacidn
para poder determinar si la IED trae benefi-
cios en materia de crecimiento econdmico
y empleo al pais. Para efectos de éste arti-
culo dividiremos el horizonte en periodos de
cinco afios, para poder identificar cudles de
los determinantes de la |ED impulsaron su

crecimiento, para observar sus efectos sobre
el crecimiento econdmico vy la generacidn
de empleo. Al existir una relacidn estrecha
el crecimiento de la economia vy la tasa de
desemplec?, el modelo propuesto en este
documento es univariado. Esto implica que
miraremos, por un lado, la correlacidn exis-
tente entre el crecimiento de la economia,
medida a partir de la variacién anual,y la IED
en millones de ddlares; y por otro lado, la
correlacidn entre la tasa de desempleo vy la
IED en millones de ddlares.

1996 - 2000

Las reformas propuestas por el con-
senso de Washington®, llevaron a la confor-
macion de la economfa de mercado, para sin-
tonizar el desarrollo econémico colombiano

4 Esta relacidn esta definida en un modelo macroeconémico conocido como la Ley Okun, que establece que un crecimiento del PIB debe traer
consigo una reduccidn de la tasa de desempleo.

5 El nombre del “Consenso de Washington” fue utilizado por el economista inglés John Williamson en la década de los ochenta, y se refiere a
los temas de ajuste estructural que formaron parte de los programas del Banco Mundial y del Banco Interamericano de Desarrollo, entre otras
instituciones, en la época del re-enfoque econdmico durante la crisis de la deuda desatada en agosto de 1982 (Larrain, 1999). Los diez puntos
sobre los cuales se debfa centra la politica econdmica eran: i) disciplina presupuestaria de los gobiernos; i) cambios en las prioridades del gasto
publico, de dreas menos productivas a sanidad, educacion e infraestructura; iii) reforma tributaria encaminada a buscar bases imponibles amplias
(mayores contribuyentes) y tipos marginales moderados (impuestos moderados); iv) desregularizacidn financiera, especialmente de los tipos de
interés, permitiendo que éstos se ajusten via mercado; v) bisqueda y mantenimiento de tipos de cambios competitivos, regidos por el mercado; vi)
liberalizacién comercial, estimulando el comercio libre entre naciones; vii) apertura a la entrada de inversidn extranjera directa; viii) privatizacion de
empresas publicas; ix) desregulacion de los mercados y x) garantfa de los derechos de propiedad. (10 puntos del Consenso de Washington, 2004)
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con el de los paises desarrollados. En este
periodo se observa que la IED aumenta, para
luego caera niveles por debajo a los de 1996
(Ver Figura 5). La estrategia de Colombia
para atraer a los inversionistas extranjeros
empezd por redefinir los contratos median-
te los cuales los inversionistas extranjeros

La inversién extranjera directa: ;Oportunidad o amenaza?

podian asociarse con el Estado para realizar
la explotacidn de los recursos naturales. En
1996 se incorpora el factor R¢. Para la repar
ticién se tiene en cuenta el volumen de inver-
sion, la produccidn, los costos y los precios
del petrdleo.

FIGURA 5

IED 1996 - 2000
(Miles de Millones de USD$)

Fuente: Banco de la Repiblica (2012)

El primer paso fue asociarse al Cen-
tro Internacional de Arreglo de Conflictos
Relativos a Inversidn -CIADI-, con lo cual se
introdujeron procedimientos de conciliacidn
y arbitraje como mecanismo para resolver
las diferencias relativas a las inversiones. Otro
paso fue la adherencia al Organismo Multi-
lateral de Garantia de Inversiones -MIGA-", la
cual concede garantias, incluidos reaseguros
y coaseguros contra riesgos no comerciales
a las inversiones productivas. Ademds el Go-
bierno Nacional se adhirié al Fondo Multila-
teral de Inversiones (Garay, 1998).

El segundo paso fue establecer que
las relaciones de los inversionistas con Co-
lombia fueran de largo plazo y por ello se
ampliaron los contratos, en especial el del
Cerrejdn, en 25 afios. Sin embargo, a pesar
de estos esfuerzos la IED necesita de otro im-
pulso para consolidarse en Colombia. Por ello
el Gobierno colombiano buscd mecanismos
que redujeran el riesgo para los inversionistas

extranjeros.

Para estimular la IED, en aspectos
de ubicacidn geogréfica, crearon las Zonas
Econdmicas Especiales de Exportacién (ZEEEY,

6 Pardmetro internacionalmente reconocido, que permite hacer una distribucion de la produccién mds razonable econdmicamente.

7 Corresponde también al MIGA adelantar labores de investigacion, estudio y divulgacién sobre condiciones y oportunidades de inversidn en los

paises miembros en vias de desarrollo. (Restrepo, 1997).

8 El objetivo de las zonas es ayudar al desarrollo sostenido de las regiones en donde se establezcan, por medio de la atraccién de nuevas inver-
siones con altos montos de capital y orientacion exportadora. Las ciudades declaradas como ZEEE son Valledupar, Buenaventura, Cucuta e Ipiales

(Steinery Salazar, 2001).



las cuales cuentan con un régimen econdmi-
co especial, particularmente en el campo fis-
cal y laboral (Steinery Salazar, 2001).

Otro aspecto que se reformd con el
objetivo de atraer a los inversionistas extran-
jeros fue la reglamentacidn de las regalias’.
Desde 1994 la legislacion sobre las regalfas
viene cambiando el panorama, pero en 1995
con la expedicion de la Ley 209 y los Decre-
tos 145, 620 y 1747 de 1995, se disefiaron
mecanismos para enfocar los recursos prove-
nientes de las regalias en los municipios. Las
reformas de éste periodo fueron comple-
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mentadas con el Decreto 660 de 1996, que
fijé la forma como las regalias de productos
diferentes al petrdleo debfan ser administra-
das®.

Es importante destacar que el im-
pacto sobre la IED de la crisis hipotecaria
colombiana del afio 1998, llevd a una nueva
configuracion de su distribucidn por ramas
de actividad econdmica. La Figura 6 — [ED
por Ramas de Actividad Econdmica (1996-
2000) presenta esta composicidn para el
periodo 1996-2000.

FIGURA 6

IED por Ramas de Actividad Econémica (1996-2000)
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Fuente: Banco de la Repdblica (2012)

La IED se concentrd en tres secto-
res: financiero, servicios y manufacturero. Este
periodo se caracteriza por la idea de expan-
dir el sector financiero colombiano flexibili-
zando la regulacidn y la privatizacion del sec-
tor eléctrico colombiano (Steiner y Salazar

2001). Sin embargo, esta flexibilizacidn del
sector financiero ocasiond la crisis hipoteca-
ria de 1998 que “espantd” a los inversionistas
del sector petrolero e hizo que se redujeran
en forma significativa las inversiones en los

otros sectorest,

9 La Constitucién Politica de Colombia en el articulo 360 define la regalfa como *...una contraprestacién econémica de propiedad del Estado que
se causa por la explotacion de un recurso natural no renovable...”

10 | os municipios deben destinar el 75% y los departamentos el 60% de los recursos de las regalias a la solucién de las necesidades bdsicas insatis-
fechas. Por lo tanto, deben utilizarlas en proyectos que permitan a mds colombianos tener acceso a los servicios de educacién, salud, agua potable
y alcantarillado y a reducir la mortalidad infantil. Este destino sélo podrd cambiarse cuando las entidades territoriales alcancen las coberturas
minimas en: educacidn bdsica 90%, salud para los mds pobres 100%, agua potable 70%, alcantarillado 70% y mortalidad infantil 1% (Comités de
Seguimiento a la Inversidn de las Regalfas, 2012).

1| 3 |ED para el sector petrolero pasé de USD778 millones en 1996 a USD384 millones en 2000. En el sector agricultura vio como los USD37
millones que llegaron 1996 desaparecieron para 2000. Las minas y canteras logran recuperarse y para 2000 la IED era de USD507 millones,
superiora la observada en 1997. El sector manufacturero resulta ser el menos afectado porque para 2000 ya habfa alcanzado los niveles de 1987.
Aunque el sector de la construccién no ha presentado valores importantes de IED, en este periodo se vio severamente afectado, especialmente
porque la crisis econdmica colombiana afectd en forma severa a este sector:
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Los logros que se habian alcanzado
hasta el primer trimestre de 1998 habfan
ubicado la tasa de crecimiento de la economia
en contexto del de las economias desarro-
lladas y a tono con las de otras economias
latinoamericanas. La burbuja hipotecaria que
se desarrollé a partir del segundo trimestre
de 1998 fue un hecho netamente local vy
no tuvo ningln efecto en otros paises de la
region. Por lo tanto, una de las causas posi-
tivas que dejé este episodio fue la reforma
al sistema financiero, que logré fortalecerlo
a pesar de que la presencia de instituciones
financieras internacionales fuese reducida y
cuyas ventajas se lograron apreciar antes de
la crisis financiera de 2008,

Durante 1999, los sectores que
habfan recibido la mayor participacidn de la
IED como la industria manufacturera y los
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servicios de electricidad, gas y agua caye-
ron 4.18% vy 855%, respectivamente. Solo
la actividad de minas y canteras presentd
crecimiento, destacdndose la explotacion de
petrdleo y otros minerales no metdlicos, con
tasa de variacion anual del 29.34% y 15.24%,
comportamiento que explica por qué la
economia colombiana no presentd tasas de
crecimiento negativas mayores.

El comportamiento del empleo
durante el periodo analizado se puede ob-
servar en la Figura 9. La tasa de desempleo
muestra una tendencia creciente durante
1996 y 1997, la cual se acentda durante los
trimestres mds dlgidos de la recesidn que se
observé en Colombia”. La tasa de desem-
pleo subid hasta el 20% en 1999 y a pesar
de algunas fluctuaciones en 2000 se ubicd
alrededor de esta tasa.

FIGURA 9

Tasa de Desempleo 1996 - 2000
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Fuente: Banco de la Repdblica (2012)

13 Aunque en la recesidn el gasto publico y los salarios continuaron con su tendencia creciente, el incremento dramético en la tasa de desempleo
afectd a los grupos més vulnerables y generd un retroceso, especialmente en lo que a pobreza se refiere. (Nufiez y Gonzdlez, 2006)
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De acuerdo al modelo univariado,
la correlacion entre la IED vy el crecimiento
de la economia medido como la variacion
anual (10.66%) y la IED y la tasa de desem-
pleo (30.24%) presentan resultados mixtos,
mientras la I[ED no explica el crecimiento de
la economia (p=0.08740065), presenta una
alta significancia estadistica (p=0.00705137)
cuando se trata de explicar el comporta-
miento del empleo. Sin embargo, si modifi-
camos el nivel de confianza al 90%, podemos
decir que un aumento de 100 millones de
ddlares aumentarfa el crecimiento de la
economfa en un 0.91%, a pesar de lo men-
cionado anteriormente. Con relacidn al em-
pleo, el signo del f31 tiene sentido econémi-
co™y la interpretacidn del resultado dice que
un aumento de cien millones de ddlares en
la IED provoca una disminucidn de 0.5% en
la tasa de desempleo.

Se puede concluir que la riqueza
generada por la IED fue responsable del 34%
del crecimiento de la economia colombiana
y que la tasa de desempleo generada como
resultado de la IED es marginal y que mds se
debe a los esfuerzos de los emprendedores
colombianos el cambio en la tendencia en
materia de empleo. En otras palabras, si el
crecimiento de la economfa esta fuerte-
mente ligada al flujo de recursos provenien-
tes del exterior, entonces su salida o reduc-
cién puede provocar efectos recesivos en
el crecimiento. Por lo anterior; la IED resulta
perjudicial para Colombia.

Es necesario advertir que la inesta-
bilidad econdmica de Colombia es una varia-
ble que aumenta el riesgo de invertir en el
pais y que en este periodo, especialmente,
hizo que los esfuerzos adelantados por el
Gobierno Nacional resultaran frustrantes,
aunque los pasos dados fueron importantes

La inversién extranjera directa: ;Oportunidad o amenaza?

para los afios siguientes. Por ello los recursos
provenientes del exterior pueden no haber
tenido esa caracteristica que se describe den-
tro de las definiciones de la IED o que estd
implicita en sus determinantes, es decir; que
su vocacion sea de largo plazo. Una vez mds,
debemos advertir que se observa que en épo-
cas de escasez no hay incentivo para invertiry
su ausencia se refleja en tasas de crecimiento
negativas, por lo tanto, es necesario analizar
los resultados de los otros periodos para
poder confirmar si existe una correlacidn en-
tre la IED y el crecimiento de la economia.

El siguiente quinquenio va a facilitar
este andlisis ya que el comportamiento de
la economfa colombiana no fue objeto de
choques internos o externos que pudieran
haber afectado su comportamiento.

2001 - 2005

Realizadas las reformas en el quin-
quenio anterior (1996 -2000), la politica en
materia de IED se enfoca en impulsar las in-
versiones en el sector que mayor crecimiento
mostrdé durante la crisis financiera de 1998,
el sector petrolero. En efecto, se determina
un nuevo sistema de participacion en el sec-
tor petrolero®, que de acuerdo con Ecopetrol
duplicaba la rentabilidad para el inversionista
extranjero (Cubillos y Navas, 2000, p. 33).

La Figura 10 presenta la evolucidn
de la IED en el periodo 2001 a 2005. La IED
en éste espacio de tiempo se caracteriza por
mantenerse muy cerca de los niveles con los
que cerrd el quinquenio anterior, alrededor
de los USD$ 2.500 millones. Sin embargo, en
2005 se aprecia un valor mdximo que supera
los madximos histdricos y definiendo un nuevo
record en materia de IED para Colombia.

1 Un incremento en la IED deberd generar una reduccidn en la tasa de desempleo y por ende el signo deberd ser negativo, mostrando la relacidén

inversa que existe entre las dos variables.

15 |as principales modificaciones fueron: i) se define un periodo inicial para actividades de exploracidn, durante el cual el 100% de la inversion le
corresponde al socio. De encontrarse un descubrimiento comercializable se inicia un perfodo de desarrollo, fase en la cual Ecopetrol comienza a
cubrir una porcion de la inversidn asi como reembolsar una porcidn de los costos directos asociados a la etapa de exploracion; i) tras la deduccidn
de regalias se distribuye el valor de la produccidn teniendo en cuenta no solo el tamafio del campo sino un indicador (factor R) de rentabilidad
determinado en la etapa de desarrollo;iii) la participacién del Estado se vio reducida de 509% a 30% tras la aprobacién de comercialidad del campo.
Ademds se ajusta el método de depreciacion de los bienes intangibles; y iv) el porcentaje de regalias oscila entre 5% y 25%, en proporcion al nivel
de produccién del campo, a diferencia de un antiguo valor constante de 20%. (Cubillos y Navas, 2000, p. 33)
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FIGURA 10

IED 2001 - 2005
(Miles de Millones de USD$)
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Fuente: Banco de la Republica (2012)

De acuerdo con Nufez y Gonzdlez
(2006) a partir de 2002 se adelantaron re-
formas con el fin de estimular el crecimiento
econdmico:

Entre estas se encuentran algunos in-
centivos tributarios al sector de la cons-
truccidn junto con una serie de acuer-
dos entre el gobierno nacional y las
instituciones financieras para mejorar el
acceso al crédito hipotecario; la amplia-
cidn de las jornadas laborales, asi como
la eliminacidn de recargas salariales v
regimenes especiales, ademds de un
programa de apoyo directo al empleo
través de subsidios a la demanda; la

creacién de un programa de proteccion
desempleado y programas de capaci-

tacidn para jdvenes; y la eliminacidn de
vacantes, fusidn, eliminacidén y supresidn
de entidades, asi como modificaciones
en la estructura en el poder publico
ejecutivo. Por otra parte, y para tener
una garantfa de recursos en caso de
una posible crisis de balanza de pagos
debido a la delicada situacidn del ba-
lance externo vy fiscal, el pais firmd en
1999 un acuerdo con el FMI basado en
el cumplimiento de unas metas a nivel

[}

al

fiscal, el cual ratificd en 2002 y finales
de 2003.

En materia politica, durante este
quinquenio Colombia bajo el gobiemo de
Andrés Pastrana (1992 — 1996) realizd las
gestiones necesarias para que los principales
socios de Colombia volvieran a tener con-
flanza. Esta confianza se habfa perdido por
el incremento de los casos de secuestros
tanto de nacionales como de extranjeros por
parte de los grupos armados. Con la llegada
al poder de Alvaro Uribe (2002 — 2006) el
gobierno colombiano definié como politica
de Estado la consolidacidn del territorio na-
cional como espacio para el desarrollo de los
negocios, para ello fue fundamental el res-
paldo que en las urmnas tuvo la propuesta de
“Seguridad Democrdtica”. Sin embargo, no
es sino hasta la expedicion de la Ley 963 de
2005 que se inicia una nueva ola de IED.

En materia de regalias éste es un
perfodo fructifero en reformas, empezando
con la expedicidn del Cddigo de Minas que
se encarga de establecer las reglas para el
desarrollo de esta actividad en el territorio
colombiano, ajustando la normatividad a la
realidad del siglo XXI. La modificacién de la
Ley 141 de 1984, mediante la Ley 756" de

16 Define porcentajes variables para el pago de las regalias de hidrocarburos. Establece el pago de una regalia adicional para los contratos revertidos
a favor de la Nacidén después de 1994. (Cartilla Informativa. Las Regalfas en el Sector de Hidrocarburos).
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2002, junto con la Ley 781 de 2002, definie-
ron reglas de uso de los recursos de las re-
galfas. En 2003 se expidieron la Ley 858 y
863, mediante las cuales se reglamentd el
uso de los recursos del Fondo Nacional de
Regalias?; con el Decreto 1760 de 2003 se le
dio mayor dinamismo al subsector de hidro-
carburos con la constitucidn de la Agencia
Nacional de Hidrocarburos -ANH-.

Las reformas en 2004 buscaron me-
jorar el control al uso de las regalias, para
ello se expidieron los Decretos 149, 254 vy
195 de 2004. En 2005 el Decreto 2245 de

La inversién extranjera directa: ;Oportunidad o amenaza?

2005 reglamentd las regalfas provenientes de
la explotacion de carbdn y el Decreto 4355
de 2005 mediante el cual se crea y estructura
la Direccidn de Regalias.®

Esta nueva era de la economia co-
lombiana enfoca sus esfuerzos hacia el desa-
rrollo de la industria, es por ello que el sec-
tor manufacturero es el que mayor interés
despertd en los inversionistas extranjeros. La
Figura || muestra la distribucién de la IED
por ramas de actividad econdmica para el
periodo 2001 — 2006,

FIGURA |1

IED por Ramas de Actividad Econdmica (2001 — 2005)

Fuente: Banco de la Repdblica (2012)

El 33% de la IED llegd para empre-
sas del sector manufacturero®, pero se des-
taca el uso que se le dio a la IED en sectores
como transportes (| 19%), construccidn (2%),
comercio ¥ hoteles (5%), ramas de actividad
que no habian recibido suficiente interés por
parte de los inversionistas extranjeros.

El sector petrolero continda su im-
portante participacion (15%) pero se ve su-
perado por minas y canteras (26%) que re-
sulta ser el segundo en importancia después
del sector manufacturero.

17 Fondo creado porla Constitucidn Politica de 1991, al cual van los ingresos que no son asignados directamente a los departamentos y municipios.

(Ministerio de Minas y Energfa, 2012).

18 La Direccidn de Regalfas estd encargada de dirigir; supervisar y coordinar las actividades de cardcter técnico en materia de regalfas asignadas al
Departamento Nacional de Planeacidn; asi como coordinar con las dependencias correspondientes al interior del Departamento Nacional de
Planeacién y con los ministerios y demds entidades competentes, la formulacidn de criterios de elegibilidad y de viabilidad y los requisitos bdsicos
para la presentacion de proyectos financiados o cofinanciados con recursos del Fondo Nacional de Regalias, de regalias y compensaciones, para
ser sometidos a aprobacién del Consejo Asesor de Regalias, entre otras (DNFR 2012).

19 E| principal caso de inversidn en el sector manufacturero fue la compra de Bavaria S.A por parte de SAB-MILLER, el cual se constituye en uno
de los més significativos que se haya registrado en el pafs (Ministerio de Comercio, Industria y Turismo de Colombia, 2006, p, 15).
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Sorprende adn mds los paises socios
de Colombia en este proceso de recuper
acion de la economfa. La Figura 12 presenta
los pafses con la mayor participacion porcen-
tual en la conformacién de la IED. La mayorfa
de la IED se concentra en las fuentes pro-
venientes de Inglaterra (30%) vy los Estados
Unidos (28%), indicando que los esfuerzos
por acercar a los antiguos socios de Colom-
bia fueron exitosos.

Laura Alejandra Alfonso Villamil

Ademds es muy interesante la fuerza
de Espafia y México, cada uno participando
con el 9% vy que entre los dos se convierte
en la tercera fuente mds importante para
Colombia de recursos. Las Islas Virgenes,
Panamd y Bermudas son fuentes debido a
la organizacidn juridica de las empresas par-
ticipantes que adn identifican algin riesgo de
invertir en Colombia.

FIGURA 12
IED por Pais de Origen (2001 — 2005)
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Fuente: Banco de la Repdblica (2012)

Por ultimo es destacable a Holanda
como fuente de recursos. Esta composicion
es la que ayuda al Gobierno colombiano
a desarrollar la estrategia de la firma de
tratados comerciales bilaterales, que serd la
estrategia que brindard a la [ED un nuevo
escenario donde su desarrollo no tiene an-
tecedentes histdricos. Los afios de este quin-

quenio marcan el resurgir de una economia
que habifa visto troncado su crecimiento por
un fendmeno interno como lo fue la crisis
hipotecaria.

En efecto, la Figura 13 muestra la
tasa de crecimiento de la economia colom-
biana para el periodo 2001 — 2005.

FIGURA 13
PIB 2001 — 2005 (Variacion Anual - %)
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La recuperacidn se logré con tasas
bajas en un principio, asi lo muestran las vari-
aciones anuales de los dos primeros trimestres
de 2001, pero que al llegar al cuarto trimestre
vuelve a presentar tasas de crecimiento cerca-
nas al 5%, cifra cercana al promedio observado
en los mejores afios del quinquenio anterior:
Sin embargo, la confianza en la economia co-
lombiana no pareciera consolidarse, pues en
2002, después de un principio esperanzador; se
cierra con tasas de crecimientos menores a las
del 2001, llenados de pesimismo los agentes en
la economia.

Para el 2003 la confianza en Colom-
bia pareciera tomar fuerza alcanzado tasa de
crecimiento del 6.5% al finalizar el 2003, pero
reduciendo la volatilidad durante 2004 cuando
la variacidn anual del PIB se ubica en prome-
dio por el 4.5%. En 2005, se logra una cifra sin
precedentes (7.19%) pero la estabilidad de la
economia y las variables de largo plazo vuelven
a ubicarla en los rangos del 4.5%, pero con pro-
medio a lo largo del afio cercanos al 5.5%.

De todas las ramas de actividad
econdmica la Unica que presentd decrecimien-
to en 2001 fue explotacién de minas y canteras
(-723%), destacandose en 2001 el crecimiento
de la rama electricidad, agua y gas (5.01%)
junto con la rama establecimientos financieros
(5.14%). En 2002, la rama servicios comunales
se une a explotacién de minas y canteras pre-

La inversién extranjera directa: ;Oportunidad o amenaza?

sentando tasas de crecimiento negativas, -0.65 v
-2.40% respectivamente, pero que comparadas
con 2001 son buenas noticias para la economia.
En este afio el crecimiento viene liderado por
los establecimientos financieros, hecho que es
interpretado por los inversionistas como la su-
peracidn de los problemas presentados por el
sector en el quinquenio anterior.

Para 2003 ninguna rama de actividad
econdmica presenta tasa negativas y se des-
taca el repunte del sector de la construccion
(14.70%). Ademds se aprecia que la politica del
gobierno de reducir su participacion en las em-
presas del sector real da sus frutos, reflejando
una reduccidn en las subvenciones otorgados
por el Gobiemno Central. El 2004 es el afio de
consolidacion de la rama de la construccion
(13.35%), no obstante, la rama de explotacién
de minas y canteras una vez mds presenta una
tasa de crecimiento negativa (-0.93%). El afio
2005 es un periodo en el cual la economia colom-
biana logra demostrar a los inversionistas extran-
jeros que ha logrado superar los problemas del
pasado y que con las reformas se cuenta con un
ambiente propicio para el crecimiento econdmico.

La medicidn del empleo se replantea
al interior del Gobiermno Nacional y los resul-
tados con la nueva metodologia® se presentan
en la Figura 14 los resultados reportados por el
DANE en la Gran Encuesta Integrada de Ho-
gares y publicados por el Banco de la Republica.

FIGURA 14
Tasa de Desempleo 2001 - 2005

Fuente: Banco de la Republica (2012)

20 En el afio 2000 el DANE realizé un proceso de revisidn y actualizacién de la metodologfa de la Encuesta Nacional de Hogares (ENH), llamada
ahora Encuesta Continua de Hogares (ECH), que incorpora un sistema de recoleccidn continuo y adopta los nuevos conceptos para la medicidn
de las variables de ocupados y desocupados entre otros. A partir de enero de 2001 en la ECH los datos de poblacién ocupada, desocupada, inac-
tiva y subempleada se obtienen de las proyecciones demogrdficas de la poblacidn en edad de trabajar (PET), estimados con base en los resultados
del censo de 1993, en lugar de las proyecciones en la poblacion total (PT). Por lo anterior; a partir de la misma fecha las cifras no son comparables,
y los datos correspondientes para las cuatro y las siete dreas metropolitanas (Bogotd, D.C., Barranquilla, Cali, Medellin, Bucaramanga, Manizales y

Pasto) son calculados por el Banco de la Republica (DANE).
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Desde el inicio de 2001 la tasa de
desempleo muestra una tendencia negativa
cayendo rdpidamente durante los primeros
tres trimestres y cerrando el aflo por debajo
del 20%. En 2002 la fuerza con la que el de-
sempleo tiende a reducirse disminuye, pero
se logra un mejor cierre del afo al terminar
cerca al 15%. EI 2003 marca el momento en
el cual la tasa de desempleo indica que la re-
cuperacion de la economia es de tal magni-
tud que se refleja en la capacidad de generar
empleo, aunque la estacionalidad de este in-
dicador macroecondmico hace que se cierre
el afio lejos de esta meta.

El comportamiento de la tasa de de-
sempleo durante 2004 es similar a la obser
vada en 2003, solo que en este afio se logra
finalizar el afio con una tasa significativamente
inferioral 15%.El 2005 marca el regreso de la
tasa de desempleo a los mejores niveles ob-
servadas antes de la crisis de 1998, en efecto
tasa logra cerrar el cuarto trimestre muy
cerca del 10%,a pesar de un primer trimestre
atipico donde se llegd a pensar que no se
iba a lograr una mejorfa sustancial en materia
de desempleo, especialmente dado el com-
portamiento de la tasa de crecimiento de la
economfa, la cual para finales de 2005 habia
cambiado su tendencia.

En este periodo la correlacidn entre
la IED v el crecimiento de la economia co-
lombiana es baja (1.76%), resultado que no
sorprende ya que al observar el comporta-
miento de las grdficas de cada una de estas
variables se puede establecer que no hay una
conexion en periodo 2001 a 2005 y que en
especial el gran crecimiento de la IED a fina-
les de 2005 no explica la caida en los Ultimos
trimestres de 2005 en materia de crecimien-
to econdmico. En este sentido, el modelo lo
indica cuando se observa la significancia es-
tadistica de la IED (t=0.57627627).

Sin embargo, en materia de empleo
el resultado es similar al del periodo anterior.
La IED resulta estadisticamente significativa
(t=0.01067082) para explicar el comporta-

a
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miento de la tasa de desempleo. El modelo
muestra que un aumento de cien millones
de USD$ en la IED provoca una reduccidn
de 0.087% en la tasa de desempleo. Una vez
mds, la riqueza generada por la IED sale de
Colombia, no genera crecimiento y sus efec-
tos sobre el mercado del trabajo es marginal.
Si Colombia con base en esta informacion
decidiera estimular la IED deberfa establecer
unas reglas que permitieran captar los bene-
ficios reflejados en un mayor ndmero de
empleos formales, y crecimiento de la oferta
agregada junto con la demanda agregada.

2006 - 2011

Cuando se revisan los informes
emitidos por el Ministerio de Comercio, In-
dustria y Turismo durante el periodo de 2006
a 2011, se encuentra la palabra “histdrico”
como descriptor del comportamiento de la
IED.

Durante este periodo, el gobierno
del presidente Uribe (2006 — 2010) buscd
desarrollar polfticas tendientes a consolidar la
participacidn de los inversionistas extranjeros
en la actividad econédmica colombiana. Por
ello se crearon unas dreas especiales donde
se podria desarrollar actividad industrial go-
zando de estimulos fiscales y otras que se
enmarcaron dentro de la Ley 1004 de 2005,
reglamentada mediante los decretos 383 y
4051, ambos de 2007. Estas reglamentacio-
nes se disefiaron con el objetivo de cumplir
con los compromisos adquiridos por Colom-
bia con la Organizaciéon Mundial de Comer-
cio -OMC-2 Al respecto el presidente de la
Junta Directiva de la Cdmara de Zonas Fran-
cas anota:

El principal objetivo de esta ley es ajustar
la legislacidn a las exigencias de la OMC,
promoviendo la atraccidn de inversidn,
la generacion de empleo y el incre-
mento de la competitividad. Adicional-
mente, refuerza la legislacion en materia
de servicios, aclarando que bdsicamente

21 Colombia se comprometié con la Organizacién Mundial del Comercio (OMC) a desmontar en el 2002 los subsidios prohibidos (atados al
desempefio en exportaciones), la exencion de renta que el régimen franco ofrecia a los ingresos de los usuarios industriales por ventas a mercados

externos. (Patifio 2010)



cualquier actividad puede ser desa-
rrollada desde una zona franca, asi su
destino final sea en territorio nacional
o en el exterior En materia aduanera
y cambiaria la ley no modifica el régi-
men vigente, pero en materia tributaria
establece una tarifa Unica de renta del
| 5%, aplicable a partir del 1° de enero
del 2007 a todos los ingresos generados
por los usuarios industriales de bienes vy
servicios. Ademds, a ley posibilita eximir
del impuesto a las ventas a aquellas rea-
lizadas desde Colombia a usuarios in-
dustriales de zonas francas.Actualmente
se estd trabajando para reglamentar la
aplicacion de la Ley, reto histdrico de
la Dian, el Ministerio de Comercio, In-
dustria y Turismo y el Ministerio de Ha-
cienda para lograr una reglamentacién
que permita consolidar un régimen
mds atractivo para la inversidn que los
de nuestros competidores de la regidn.
Se espera que la reglamentacién sea
expedida este mes, de manera que las
empresas de las nueve zonas francas
en operacidn tengan certeza juridica
sobre sus reglas de juego. Cabe anotar
que estas inversiones pueden acceder a
contratos de estabilidad juridica con el
gobierno para garantizar las condiciones
tributarias durante la vigencia de este
seguro (Rivera Cabal, 2007).

La inversioén extranjera directa: ;Oportunidad o amenaza?

Con relacidn a las regalias en este
perfodo se realizaron algunos ajustes, entre
ellos la expedicidon de la Ley |51 de 2007
mediante el cual se adopta el Plan Nacional
de Desarrollo del segundo periodo del presi-
dente Uribe (2006 — 2010) v se reglamentd
la Ley 141 de 1994 mediante los Decretos
416y 4192 de 2007.

Para 2008 la economia mundial ex-
perimentd los efectos contagiosos de la crisis
sub-prime originada en el mercado hipote-
cario de los Estados Unidos. Debido a la glo-
balizacién de los mercados financieros estos
activos terminaron afectando al sector finan-
ciero, primero de los Estados Unidos, seguido
por el europeo y por Ultimo se configurd un
contagio a nivel mundial. La crisis financiera
fue seguida por la crisis fiscal que se focalizd
en las principales economias del planeta. Para
enfrentar este choque, el gobierno colom-
biano disefid politicas anti-ciclicas basadas en
subsidios al consumo, primero en el mercado
hipotecario y segundo al de bienes de con-
sumo durables.

La Figura |5 presenta el comporta-
miento de la IED durante los afios 2006 a
2011,

FIGURA |5

IED 2001 - 2005
(Miles de Millones de Délares)
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Fuente: Banco de la Repiblica (2012)
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Es de anotar el impacto causado en productores colombianos para que se en-
el comportamiento de la IED dada la compra foquen en sectores de talla mundial® vy para
de Bavaria por parte de la multinacional SAB que los inversionistas encuentren un espacio
Miller, hecho que hace del dato del cuarto adecuado para adelantar proyectos que apro-
trimestre de 2005 un valor atipico. Por ello, vechen las ventajas geogrdficas que ofrece
al comenzar este periodo llama la atencidn Colombia.
que los resultados de la IED muestran valores
superiores al promedio trimestral de los an- El Banco de la Republica, por su
teriores quinguenios. parte, se ha encargado de alcanzar la estabili-

dad macroecondmica* y para ello ha logrado

En efecto, para el primer trimes- mantener controlado el nivel general de pre-
tre de 2006 la IED se ubica por encima de cios de la economfa con una tasa de interés
los mdximos valores observados en 1997, de referencia relativamente alta, lo cual se ha
pero ademds, presenta un comportamiento reflejado en tasas de crecimiento altas y re-
creciente alcanzando su pico maximo en el duccidn del desempleo y de la pobreza®
primer trimestre de 2008. Una vez mds la
IED en Colombia se ve afectada por choques EI 2011 es el afio en el que la con-
externos y debido a la crisis hipotecaria se flanza de los inversionistas en Colombia se
cae hasta los niveles observados en el se- confirma y mds que el desarrollo de proyec-
gundo quinquenio (2001-2005). Aunque la tos de explotacidn de recursos naturales se
caida es vertiginosa, asi lo fue el efecto que proyecta acompafar al Gobierno Nacional
los activos financieros tdxicos tuvieron sobre en el desarrollo de infraestructura vial, fé-
la economia mundial. rrea, portuaria y aeroportuaria. Asi mismo, se

conoce del interés de desarrollar la industria

El afio 2010 marca el inicio de la re- hotelera y proyectar a las ciudades caribefias
cuperacidon con una caracteristica adicional, como destinos turisticos de orden mundial.
las economias desarrolladas salen de la crisis La firma del TLC con Canadd demuestra que
financiera para entrar a una crisis fiscal?, ante la~ Colombia es un buen socio comercial para
cual los inversionistas reaccionaron bus- economias mds desarrolladas. Ademds la
cando economias con mejores rendimien- confirmacién de los vinculos con Pert, Chile
tos, bien sea por prdcticas de arbitramento y México ha permitido no solo aunar esfuer-
de corto plazo o de especulacidn de largo z0s en materia de fortalecer el mercado de
plazo. Por lo tanto, los inversionistas se diri- capitales sino en materia comercial entre las
gieron hacia las economfas emergentes bus- economias y hacia afuera de ellas.
cando desarrollar proyectos de explotacidn
de materias primas, inicialmente, para luego El 57% de la IED se concentrd, en
tratar de ampliar sus mercados por medio de la este periodo, en el sector petrolero (35%)
creacion de sucursales de empresas cuya y en el de minas y canteras (22%). A partir
actividad principal es el comercio. La estrate- de 2007 el Ministerio de Comercio, Industria
gia del Gobierno fue el impulso a la firma de y Turismo publicd un informe sobre la IED,
tratados de libre comercio bilaterales, medi- detallando por sectores los proyectos que se
ante los cuales se pretende incentivar a los han visto desarrollando en Colombia (Figura

22 | as politicas monetarias expansivas utilizadas por los Bancos Centrales se hicieron a través de OMAS, llevando a pafses como los Estados Unidos
a tener que modificar las restricciones de endeudamiento.

23 | os sectores de talla mundial es una parte de la estrategia de competitividad conocida como “Agenda Verticaly que pretende concentrar los
esfuerzos hacia unas actividades particulares que se caractericen por tener altas tasas de productividad y eficiencia y por lo tanto de competitivi-
dad. (Consejo Privado de Competitividad, 201 I, p. 273)

24 Durante los Ultimos afios, Colombia se ha conformado como una de las economias que mejores condiciones ofrece para la inversidén extranjera
en América Latina, y ha tenido un crecimiento econdmico persistente por encima del promedio de la regidn. Este acelerado progreso econémico
de los Ultimos afos trajo como consecuencia el aumento de las presiones inflacionarias y un mayor déficit en la balanza comercial; es por esto
que desde finales del 2007, el Banco de la Republica tuvo como principal objetivo ayudar a disminuir la inflacidn hacia los niveles permitidos por
el instituto emisor (3,5%-4,5%). (Instituto Espafiol de Comercio Exterior — ICEX, 2010)

25 La opinidn de los jefes de hogar o su cényuge sobre “el nivel de vida actual”, comparado con el que tenfa 5 afios atrds, es mds optimista que la
opinién expresada para la misma pregunta en la ENCV 2010. A nivel nacional, los hogares que consideraron que sus condiciones de vida mejo-
raron con respecto a las que tenia cinco afios atrds, mostraron un leve incremento al pasar de 46,5% en 2010 a 46,8% en 201 1. (DANE, 2012)
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| 6). Comparando los resultados del periodo
2006 — 201 I, con los de los anteriores quin-
quenios, se observa que ramas como la de
agricultura y construccidn fueron destino de
la IED. Por otro lado, la IED que recibid la
rama electricidad, gas y agua es menor en
este Ultimo periodo.

De acuerdo con la informacidn re-
portada por el Ministerio de Comercio, In-
dustria y Comercio, los principales casos de
IED en (2007) fueron: la toma de control
de Acerfas Paz del Rio por parte del Grupo
Votorantim y el grupo brasilefio Gerdau; la
compafia Andrdmaco comprd una empre-
sa para expandir sus operaciones en Sura-
mérica y Centro América vy la firma coreana
Hyundai realizd inversiones con el fin de ex-
pandir sus operaciones en Colombia; CMPC
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inicid operaciones como un paso hacia la in-
ternacionalizacién; Madeco comprd el 90%
de Cedsa; se construyd en Colombia el pri-
mer cluster de la industria pldstica con partici-
pacidén de empresas nacionales y extranjeras,
se adjudicd a la compafifa belga Jan de Nul
el dragado del canal de acceso al puerto de
Buenaventura; GE Money adquirié el control
del Banco Colpatria; el grupo francés Casi-
no adquirié el control de Carulla; el grupo
hotelero NH incursiond en el mercado co-
lombiano, de igual forma lo hizo la cadena
hotelera Royal y Radisson; la firma Fibralink
amplid la capacidad de la red submarina de
fibra dptica entre Colombia y Estados Uni-
dos; Proseguir de Espafia adquirid a Thomas
Greg&Sons; Telmex cred una empresa en Co-
lombia para producir televisidn.

FIGURA 16

IED por Ramas de Actividad Econdmica (2006 — 201 I)
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En (2008) Sab Miller aumentd su
capacidad instalada en la ciudad de Bogotd,
Whirlpool abrié el primer Centro Gourmet
KitchenAid, las brasilefas Gerdau y Hering
Store iniciaron operaciones en el pafs, las
automotrices japonesas Toyota e Hino cons-
truyeron plantas para produccidn de equipo
de transporte pesado; y las mexicanas Mexi-
chem y Kaltex adquirieron participacidn en
empresas colombianas. Colpozos y Colte-
jer, respectivamente, mientras Telmex con-
struyd un data center para atender clientes
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corporativos; las empresas de origen espafiol
Unisono y TCB incursionaron en el mercado
colombiano; la holandesa Makro expandid su
operacion en Colombia; la francesa Casino in-
virtié para ampliar el mercado local; Siemens
de Alemania construyd tres nuevas fabricas
entre Bogotd y Tenjo v la chilena Belltech
abrid una filial en Colombia.

En (2009) Vale de Rio Doce comprd
activos a Cementos Argos; la compafifa suizas
Holcim, Sika y Nestlé ampliaron su capacidad
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de produccidn; Siemens y SAP de Alema-
nia escogieron a Colombia como centro de
operaciones regional; Goodyear de Estados
Unidos incorpord nueva tecnologia en sus
procesos de produccion vy Telefdnica de Es-
pafia amplié sus operaciones en Colombia.

Los principales casos en 2010 son
la ampliacion de la capacidad de produccidn
de la planta en Santa Marta del grupo es-
tadounidense japonés Odin; la adquisicion
de la compafiia Ferrasa por parte del grupo
argentino Techint; la apertura de una planta
por parte de la chilena CMPC; la compafifa
francesa Casino expandid su operacidn en el
territorio nacional, mientras Accor inicié ac-
tividades en Colombia; la empresa peruana
Yanbal definié a Colombia como su centro
de distribucidn para Latinoamérica; la compa-
fifa brasilera de comunicaciones Ol entrd al
mercado de transmisidn de datos en Colom-
bia e IBM construyd un nuevo data centeren
el pafs.

En 2011 se destacan los siguien-
tes casos de IED: Korea Airports Corpora-
tion operard y administrard cinco terminales
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aeroportuarias de Colombia; DeVeTel de
Chile prestard servicios de telefonia mdvil
en el pafs; Estrella International Services de
Canadd adquirié a la firma STS Andes; las
empresas estadounidenses AVL, Lender Ser-
vices crearon la firma Intellitech para manejar
cartera crediticia; Citigroup, creé un nuevo
centro de servicios y adquirié a la empresa
colombiana Transportadora de Gas Interna-
cional; Avon y Procter & Gamble, crearon
centros de distribucién en el Departamento
de Antioquia; las cadenas hoteleras Marriott y
Starwood abrieron nuevos hoteles en el pals;
la espafiola Telepizza adquirid el control de
Jeno’s Pizza; las empresas italianas Parmalat y
Fiat que ampliaron su operacidn en el pais y
la empresa suecaVolvo inicid operaciones en
la ciudad de Bogota.

La IED por paises de origen para el
periodo 2006 — 201 | se presenta en la Figura
| 6.El 33% de los recursos que llegaron al pais
como IED provienen de los Estados Unidos,
de esta forma vuelve los Estados Unidos a
ser el principal socio de Colombia en este
rubro.

FIGURA 17

IED por Pais de Origen
(2006 —2011)
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Panamd v las Islas Anguilla son fuen-
tes de recursos por sus facilidades para la
administracidn de los mismos con diferentes
origenes asi como diferentes usos. Espafia se
consolida como fuente de IED para Colom-
bia y en este periodo se observa la gran par
ticipacidon de empresas espafolas en Colom-
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bia. Otras naciones como Inglaterra y Francia
proveen recursos a la inversion en Colombia
y aparecen por primera vez Chile y Brasil. La
inversién proveniente de Canadd se consoli-
da en empresas dedicadas a la explotacidn de
minas y canteras, principalmente en petrdleo
y oro.



Durante el periodo 2006 — 201 |
la economia colombiana recobrd la senda
de crecimiento que se habfa alcanzado an-
tes de la crisis de 1998. EI comportamiento
de la economfa colombiana medido a través
de la tasa de crecimiento del PIB (Figura
I8), muestra que durante 2006 y 2007 se
alcanzaron niveles que permiten sugerir la
superacion de los problemas endémicos de
la economia colombiana, como las altas tasas
de desempleo y los altos niveles de diferen-
ciacion en la distribucion del ingreso. Tasas de
crecimiento alrededor del 8% pueden ser
también temas coyunturales y por lo tanto

La inversion extranjera directa: ;Oportunidad o amenaza?

referirse a un crecimiento no sostenible de la
economia.

Sin embargo, se observa que duran-
te los Ultimos trimestres de 2006% y primeros
de 20077 la economia colombiana mostrd
una tasa de crecimiento estable. Las fluctua-
ciones que se observan en los Ultimos trimes-
tres de 2007 no son preocupantes porque
aun asf se mantiene alrededor del 6% v las va-
riaciones pueden explicarse a partir del com-
portamiento estacional de algunos bienes y/o
servicios; lo que se evidencia al finalizar 2007.

FIGURA I8

PIB 2006 — 201 | (Variacion Anual - %)
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El 2008% es un aflo nefasto, la tasa
del 8% baja hasta 0% y aunque no se pre-
sentaron tasas negativas es claro que la
economia perdid su ritmo. Bdsicamente por
el efecto de la crisis hipotecaria en Estados
Unidos y luego fiscal en las economias de-
sarrolladas lo que ocasiond una reduccidn

del tamafio del comercio internacional y los
indicadores del sector externo colombiano
asf lo reflejaron. A lo anterior, hay que afiadir
el rompimiento de las relaciones comerciales
con Venezuela, que para este periodo era el
primer socio comercial de Colombia.

26 En 2006 la rama de actividad de la construccidn junto con la transporte y comunicaciones fueron las que mayor crecimiento presentaron, espe-
cialmente en el primero y cuarto trimestre. La de menor crecimiento es la rama de explotacidn de minas y canteras que en el segundo trimestre

presentd tasas de crecimiento negativas (- 1.42%).

27 E| 2007 se caracteriza porque la tasa de crecimiento de las ramas de actividad de la economia presentan tasas de crecimiento similares, destacdn-
dose nuevamente transporte y comunicaciones (10.94%).Al igual que en 2006 la rama de explotacion de minas y canteras presentd un trimestre

con crecimiento negativo (-0.02%) pero en esta ocasidn fue el tercero.

28 En 2008, el afo del comienzo de la recesién mundial, se destaca el crecimiento de la rama explotacién de minas y canteras que alcanzd tasas
de hasta el 12.54%, muy superiores las observadas en las demds ramas de actividad econdmica. En este afio la rama que presentd el menor cre-
cimiento fue la agropecuaria, silvicultura, caza y pesca con una tasa del -0.38%.
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Son cuatro trimestres cayendo y
diez trimestres para alcanzar el nivel de cre-
cimiento que se tenfa antes del inicio de la
crisis®. A medida que la economia mundial
mejoraba y se abrfan nuevos mercados a los
productos cuyo destino anterior era Vene-
zuela, se observaron mayores tasas de cre-
cimiento®. Para el Ultimo trimestre de 201 |
se habfa logrado restaurar parte del comer
cio con Venezuela y por lo tanto la tasa de
crecimiento se aproximd a aquellas que se
observaron a finales de 2007.

En 2011, gracias a que los inver
sionistas entendieron que el cambio de
gobernante era una buena sefal respecto de
la fortaleza de la democracia colombiana, la
variacion anual del PIB se ubicd en 591%,
evidencia de ello es que la rama de explo-
tacidn de minas y canteras cerrd el 201 |
con un incremento del 14.49%, con niveles
cercanos al 20% tanto en el tercer como en
el cuarto trimestre. Este afio todos los sec-
tores presentan tasas de crecimiento positi-
vas ¥ la rama transporte, almacenamiento y
comunicaciones se ubica detrds de la rama
de explotacidn de minas y canteras con el
6.67%.En este mismo periodo se observa un
aumento de los derechos e impuestos sobre
las importaciones (20.05%) indicando que
para los colombianos el consumo se ha des-
plazado hacia los mercados internacionales.

Una vez mds, y por tercer afio con-
secutivo la rama comercio, reparacion, res-
taurantes y turismo alcanza una tasa por en-
cima del promedio nacional (6.0%), seguida
muy de cerca por los establecimientos finan-
cieros, seguros, inmuebles y servicios a las
empresas (5.86%). El sector que en este afio
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presentd la menor tasa de crecimiento fue
electricidad, gas y agua con un 1.65%. Duran-
te 201 | las expectativas de crecimiento eran
mds altas pero la construccidn presentd tasas
negativas durante los primeros trimestres,
principalmente porque hubo una desacele-
racion en la construccién de infraestructura
y termind con tasas del 18.46% y 10.08% en
los trimestres tres y cuatro, respectivamente,
por las emergencias invernales que sufrié el
pais durante los afios 2010y 201 1.

Este periodo fue especialmente
favorable para el empleo en Colombia. La
Figura |9 presenta el comportamiento de la
tasa de desempleo durante el periodo 2006
a 2011, que denota una vez mds el buen
camino de la economfa colombiana antes de
la crisis.

En efecto, la tendencia en los prime-
ros trimestres de 2006, con el pico en el Ul-
timo trimestre, muestra la capacidad de la
economia para generar nuevos trabajos que
junto con la caida en la tasa general de par-
ticipacion -TGP-, permitieron obtener tasas
de desempleo cercanas al 10%. La meta de la
politica del gobierno buscaba alcanzar ta- sas
de desempleo por debajo del 10%, por ello
se celebraron los resultados alcanzados en los
Uttimos meses de 2007, cuando este in- dicador
cayd hasta el 9.4%, bdsicamente porque
la generacion de empleos fue suficiente para
absorber a los nuevos trabajadores y dotar
de empleo a los que se encontraban dentro
de la poblacién desempleada, especialmente
la clasificada como desempleo abierto. Este
comportamiento positivo se refleja con una
mayor pendiente de la calda en la tasa de-
sempleo.

29 La diferencia entre 2009 y el 2008 es que otras ramas de la actividad econdmica, diferentes a agropecuaria, silvicultura, caza y pesca, obtuvieron
tasa de crecimiento negativas, siendo el peor comportamiento la rama manufacturera y explotacién de minas y canteras. Es necesario indicar
que en este afio el comercio, reparacidn, restaurantes y hoteles logré un crecimiento interesante (5.27%) que determina evidencia sefales de

recuperacion en la economia colombiana.

30 El crecimiento en 2010 (4.0%) es liderado por la rama de explotacion de minas y canteras (12.29%) la cual alcanzd tasas de crecimiento del
15.7% en el segundo trimestre de este afio. Pero esta vez el sector con tasas negativas de crecimiento fue la rama de la construccion que en el
tercer trimestre llego a retroceder hasta un 10.03%. Una vez mds, a pesar de las presiones externas, el comercio, reparacion, restaurantes y hoteles

crecid a una tasa del 7.49% en el dltimo trimestre del afio.
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FIGURA 19

Tasa de Desempleo 2006 — 201 |

Fuente: Banco de la Republica

En 2008 la reaccidén al comporta-
miento estacional de la tasa de desempleo
fue mayor al esperado, pero para terminar
el afio se observa un leve crecimiento de la
tasa de desempleo, quedando muy cerca del
promedio observado en 2007. Para 2009
los efectos de la crisis mundial impactaron
el mercado laboral colombiano. En efecto, la
tasa de desempleo llegd a subir hasta el 4%,
en el primer trimestre, y cerrando cerca del
12% al finalizar el cuarto trimestre. Estos re-
sultados aunque no sorprenden, fueron de-
cepcionantes pues los esfuerzos de la politica
econdmica se esfumaron en un periodo muy
corto.

El comportamiento durante 2010
es muy similar al de 2007, con un aumento
de la tasa de desempleo, por estacionalidad,
en el primer trimestre y una caida de la tasa
desempleo durante los trimestres restantes,
volviendo a ubicarse cerca de la meta de un
digito. En 2011, se logra observar de nuevo

tasa de un solo digito durante los meses de
septiembre, octubre, noviembre y diciembre.

La correlacién entre la IED y la tasa
de crecimiento de la economia para este perio-
do es muy baja (1.78%) y por consiguiente
el modelo indica que la [ED no es estadisti-
camente significativa para explicar el creci-
miento de la economia® (t=0.63187927). En
este modelo la [ED que llega al pais no genera
efectos positivos sobre el crecimiento y por
lo tanto la riqueza generada en Colombia no
va a beneficiar a los colombianos.

Por el lado del empleo, la correlacién
entre [ED vy la tasa de desempleo es baja
(13.12%), por lo que el resultado del modelo
indica que en el periodo 2006 — 201 | la IED
no es estadisticamente significativa para expli-
car el comportamiento del mercado laboral
colombiano (t=-1.8225724). Por todo lo an-
terior, los esfuerzos de generacidn de empleo
no son en su totalidad explicados por los

31 Fedesarrollo evalué el impacto de la IED en Colombia y encontrd:“En resumen, la contribucion que ha tenido la IED sobre la economia colom-
biana ha sido positiva. El ejercicio de simulacion realizado muestra que la IED contribuyé con alrededor de un punto porcentual de crecimiento
promedio anual durante el peniodo 2002 — 2007. Al analizar las diferentes fuentes de ahorro de la economia, la reduccién de la capacidad de
financiamiento en este periodo hubiera sido compartida por todas las fuentes de ahorro, con disminuciones especialmente fuertes en el sector
externo (las importaciones) y el recaudo tributario.” (FEDESARROLLO, 2007, p. 92)
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recursos provenientes del exterior, principal-
mente porque en este periodo se adquirid
la participacion mayoritaria de muchas em-
presas colombianas o de origen extranjera ya
constituidas y por lo tanto, aunque se man-
tiene el ritmo de crecimiento, no hay impacto
sobre el mercado laboral.

En este periodo a diferencia de los an-
teriores (1996-2000 y 2001-2005) ambos in-
dicadores no pueden ser explicados por la IED,
por lo tanto la poblacidn colombiana no se ve
beneficiada por la llegada de la IED al pais.

Conclusiones

Son innegables los esfuerzos que se han rea-
lizado en Colombia con el fin de atraer la
IED. Se definid una politica que dispone a la
economia colombiana para la globalizacion,
se adelantaron las reformas constitucionales
necesarias a ese fin, empezando por la inde-
pendencia del Banco Central y la responsabi-
lidad que sobre el control de precios recaen
en las actuaciones de politica monetaria y
cambiaria.

Por parte de la rama ejecutiva se
determina la necesidad de tener estabilidad
fiscal para asi dotar al pafs de estabilidad
macroecondmica. La rama judicial es la en-
cargada de ofrecer estabilidad juridica a los
inversionistas extranjeros. De ésta forma to-
das las instituciones colombianas miran hacia
el mismo futuro, una economia que supere el
desarrollo acompafiada de los socios comer
ciales en el extranjero.

Este documento se dividié en quin-
quenios,aunque el Ultimo resultd de seis afios,
para poder hacer un andlisis respecto de la
importancia de la [ED sobre la economia co-
lombiana, observando los efectos que ésta
pueda tener sobre el crecimiento econdmi-
co, medido como la variacidn anual del PIB y
sobre el empleo, medido como la tasa de de-
sempleo. El objetivo es determinar la corre-
lacidn que existe entre la IED y cada una de
las variables, utilizando modelos univariados,
de ésta forma se logra salvar los problemas
de multicolinealidad vy autocorrelacidn que
existe entre el crecimiento de la economia y
el mercado laboral.
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Los resultados demuestran que la
correlacion que existe entre la IED y el em-
pleo es baja y que por lo tanto, estadistica-
mente, existe evidencia que los efectos de
la IED sobre el empleo son marginales. Con
relacidn al crecimiento econdmico, no se ob-
tuvieron resultados positivos, a excepcion del
primer quinquenio (si se relajan los supues-
tos de confianza del 5% al 10%), explicados
porque en este periodo hubo una recesidn
muy fuerte generada por choques netamente
internos, que degradaron los estimulos que
un pafs puede ofrecer a los inversionistas ex-
tranjeros y que por lo tanto, solo en periodos
recesivos la |ED explica el comportamiento
del crecimiento econdmico.

Aunque la hipdtesis aqui planteada
se esperaba rechazar, es necesario aceptar
que en el corto plazo la IED no impacta los
principales indicadores macroecondmicos
colombianos y que por lo tanto, la riqueza
generada por los inversionistas extranje-
ros se trasladard a sus paises de origen. En
otras palabras, la [ED empezard a desplazar
a las empresas colombianas del proceso
productivo y empezardn a sustituir insumos
colombianos por insumos originarios de sus
paises de origen haciendo que el crecimiento
econdmico sea paquidérmico y se observen
problemas en materia de empleo. Ademds,
como lo muestran los resultados del modelo
en el primer quinquenio, si se llega a presen-
tar un evento recesivo a nivel local o mundial,
los inversionistas extranjeros pueden salir del
pais ante el incremento en el riesgo. En este
sentido, en el largo plazo, la economia colom-
biana se verd en aprietos para generar riqueza
y empleo, especialmente cuando la IED deje de
apovyar a las empresas colombianas.

Revisando la informacién disponible
y los estudios realizados al respecto, encon-
tramos dos caracteristicas fundamentales: la
primera, la mayor parte de la IED ha llega-
do para el sector de explotacion de minas
y canteras, de forma tal que la actividad de
extraccion, intensiva en capital, no es gran
generadora de empleo y su producto final
es utilizado como materia prima de procesos
productivos realizados fuera de Colombia.Y
segundo, cuando las empresas llegan al sec-
tor manufacturero adquieren empresas pre-
viamente constituidas y por lo tanto no hay



generacion importante de empleo; ademds la

creacidn de las zonas francas ha logrado que
casi toda la produccidn industrial se
realice con fines de exportacidén y que por
ende, una vez mds, la riqueza no se quedard
en Colombia y la generacidn de empleo no
impactard al mercado laboral.

Sin embargo, el régimen tributa-
rio establece el mecanismo de las regalias
como un instrumento para dejar parte de
esa riqueza en Colombia, especfficamente
en las entidades territoriales, con el fin de
servir de recursos para generar desarrollo,
que en el largo plazo le dé al pais una nueva
cultura productiva, es decir; dejar de ser una
economia extractiva para ser una economfa
industrializada, hecho por el cual un porcen-
taje de los recursos de las regalfas se des-
tinan por ley a solucidn de las necesidades
bdsicas insatisfechas de la poblacidn.

La Presidencia de la Republica
(2012) ha identificado una serie de fallas que
posee este sistema de financiacion del desa-
rrollo. La primera se refiere a la legalidad de
la explotacidn de los recursos naturales®, lo
cual conlleva a que los recursos de los in-
gresos no sean depositados en las entidades
autorizadas queddndose en manos par
ticulares sin que haya una motivacién para
generar desarrollo las entidades territoriales.
Al respecto, es necesario recordar la lucha
adelantada por las entidades ambientales
para proteger el Pdramo de Santurbdn o los
yacimientos de Coltan en el Departamento
del Guainia. En ambos casos se estd ade-
lantando la explotacidn sin medidas técni-
cas, sin controles ambientales y obviamente
los recursos econdmicos generados no son
percibidos por entidades territoriales.

Las regalias deben invertirse de acuer
do a los planes de desarrollo, aprobados por el
Departamento Nacional de Planeacidn, pero
se ha identificado la falta de planeacion® y por
lo tanto la improvisacidn o afdn para hacer uso
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de éstos recursos. Existe entonces un foco de
corrupcidn a nivel territorial que genera desvia-
cién de recursos, traslados irregulares de fondos
y ejecucion de proyectos innecesarios.

Por dltimo, hay una inadecuada
gestion* en la entidad territorial y aunque exis-
ten unas reglas que se deben cumpliry pro-
cesos como el de contratacion que se deben
seguir, no se realiza el seguimiento adecuado
a la ejecucion de los proyectos mds aun cuan-
do quienes intervienen se limitan a actuar en
el dmbito definido por la Ley, haciendo lenta
la gestidn, dando espacio para que los recur-
sos se esfumen de la entidad territorial.

Para complicar el escenario de las
regalias, las fuerza fuera de la Ley, grupos ar-
mados irregulares, adelantan sus operaciones
en busca de capturar estos recursos para
apropiarse de éstos sin devolverlos a las co-
munidades. Estos grupos utilizan estrategias
violentas que hacen que quienes se vinculen
al desarrollo en los territorios nacionales se
encuentren en medio de un conflicto que es
cada vez menos politico y social.

La Ultima reforma que se ha ade-
lantado sobre el tema de las regalfas le quitd
a las entidades territoriales la posibilidad de
definir el destino de éstos recursos y se ha
regresado al orden nacional y porello se con-
sidera que Colombia ha retrocedido porque
no es capaz de administrar su riqueza. Todas
las politicas deben tender al desarrollo re-
gional, consultando a la poblacidn involucrada,
teniendo los proyectos como fin Ultimo el
romper el lazo que existe entre la riqueza
natural y el subdesarrollo econémico.

Por lo tanto, es necesario redisefiar
la forma de realizar los proyectos de inver-
sidn, la forma de crear los vehiculos juridicos,
una estructura que busque la fusién publico-
privado vy sobre todo que utilice las nuevas
fuentes de financiacidn que se otorgan a los
agentes econdmicos.

32| a explotacidn de los recursos naturales no renovables sin conocimiento de las autoridades mineras y la no declaracién de explotacién para el
pago de regalfas y la participacion de las entidades territoriales. Programa presidencial de Modernizacidn, Eficiencia, Transparencia y Lucha contra

la Corrupcion.

33 Falta de publicidad de giros a la entidad territorial por parte del ente nacional; la inexistencia de herramientas de planeacién como banco de
proyectos, POAI e ignorancia en la aplicacién y uso de los instrumentos. Programa presidencial de Modernizacidn, Eficiencia, Transparencia y Lucha

contra la Corrupcidn.

34 Existe alta rotacion de personal, inestabilidad normativa, incumplimiento e ineficiencia de las labores de contratacidn, falta de registros dnicos y

confiables y lo mds importante no hay participacion ciudadana
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* Constitucion Politica de 1991.

* Decisiones 291 y 292. Comunidad Andina.

* Ley 9 de 1991. Ley marco de Inversidn Extranjera.

* Ley |41 de 1994. Fondo Nacional de Regalfas, la Comision Nacional de Regalfas, se regula el
derecho del Estado a percibir regalias por la explotacidn de recursos naturales no renovables, se
establecen las reglas para su liquidacidon y distribucidn.

* Ley 209 de 1995. Fondo de Ahorro vy Estabilizacién Petrolera, FAEP

* Decreto 145 de 1995. Liquidacién, recaudo, distribucion y transferencia de regalias derivadas de
la explotacién de minerales.

* Decreto 620 de 1995. Control y vigilancia de los recursos provenientes de regalfas y compen-
saciones, por la explotacidn de recursos naturales no renovables.

* Decreto 1747 de 1995. Reglamenta parcialmente la Ley 141 de 1994, referente a la distribucidn
de los recursos del Fondo Nacional de Regalfas.

* Decreto 660 de 1996. Recaudo, distribucidn y transferencia de las regalias derivadas de la ex-
plotacidn de carbdn, metales preciosos y concentrados polimetdlicos.

* Ley 756 de 2002. Modifica la Ley 141 de 1994, se establecen criterios de distribucidn para el
pago de las regalias de hidrocarburos.

* Ley 781 de 2002. Amplia las autorizaciones conferidas al Gobierno Nacional para celebrar op-
eraciones de crédito publico externo e interno y operaciones asimiladas a las anteriores.

* Decreto 2250 de 2002. Reglamenta parcialmente el articulo 9° de la Ley 152 de 1994.
* Ley 858 de 2003. Modifica la Ley 756 de 2002.

* Ley 863 de 2003. Establece normas tributarias, aduaneras, fiscales y de control para estimular el
crecimiento econdmico y el saneamiento de las finanzas publicas.

* Decreto 1760 de 2003. Escinde la Empresa Colombiana de Petrdleos, Ecopetrol, se modifica
su estructura orgdnica y se crean la Agencia Nacional de Hidrocarburos v la sociedad Promotora
de Energia de Colombia S. A.

* Ley 1004 de 2005. Régimen especial para estimular la inversion.

* Decretos 149 de 2004: Suprime la Comisién Nacional de Regalias y ordena su liquidacién.

* Decreto 254 de 2004. Supresidn, disolucidn y liquidacidn de la Empresa Nacional Minera Lim-
itada, Minercol Ltda., Empresa Industrial y Comercial del Estado.

* Decreto 195 de 2004. Modifica la estructura del Departamento Nacional de Planeacidn.
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* Decreto 2245 de 2005. Reglamenta la distribucidn de los recursos de reasignacidn de regalfas y
compensaciones (escalonamiento) provenientes de la explotacién de carbon.

* Decreto 4355 de 2005. Modifica la estructura del Departamento Nacional de Planeacion.
* Ley 963 de 2005. Estabilidad juridica para los inversionistas en Colombia.
* Ley 151 de 2007. Plan Nacional de Desarrollo 2006-2010

* Decreto 416 de 2007. Reglamenta parcialmente la Ley 141 de 1994, la Ley 756 de 2002 v la
Ley 781 de 2002.

* Decreto 4192 de 2007. Reglamenta parcialmente la Ley 141 de 1994, la Ley 756 de 2002 v la
Ley 781 de 2002

* Decreto 383 de 2007. Modifica el Decreto 2685 de 1999.
* Decreto 4051 de 2007. Modifica parcialmente el Decreto 2685 de 1999.
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