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RESUMEN:

No es desconocido que el mundo actual se mueve en torno a la globalizaciéon de mercados; en este contexto, los flujos de inversion
extranjera desempefian un papel importante en el desarrollo econdmico de Latinoamérica, como es el caso de Colombia. En los
ultimos afos, los flujos de inversion extranjera han generado un crecimiento no solo de caricter econdmico, sino en lo que respecta
a las relaciones internacionales con el fortalecimiento de los tratados comerciales, y el intercambio de innovacién en tecnologfa,
procesos y conocimientos. De este modo, ha permitido que la economia tenga un desarrollo progresivo, lo que refleja que la
inversion extranjera puede tener efectos positivos en el PIB del pais.

La siguiente investigacién estd basada en una metodologfa descriptiva, a partir de la cual se evidencia el crecimiento dela inversion
extranjera directa en el sector hidroeléctrico colombiano, lo que ha fomentado el fortalecimiento del sector desde el ano 2012
hasta 2016. Para ello, se han desarrollado politicas de econdmicas y de proteccion sobre los recursos,que garanticen la prolongacién
de este sector. El resultado de la investigacion refleja los efectos positivos de la inversién extranjera, que muestra un crecimiento
del sector hidroeléctrico durante 2016, lo que estd estrechamente relacionado con el PIB, al igual que el aumento de produccién
energética colombiana.

PALABRAS CLAVE: inversién extranjera directa, economia colombiana, acuerdos comerciales, sector hidroeléctrico.

ABSTRACT:

It is known that the world today is moving around of the globalization of markets; it is there that foreign investmentflows play an
important role in the economic development of Latin America, as in the case of Colombia. In recent years,foreign investment flows
have generated not only economic growth but also international relations with the strengthening of trade agreements, the exchange
of innovation in technology, processes, and knowledge, allowing the economy to have a progressive development, reflecting that
foreign investment can have positive effects on the country’s GDP.

The research is based on a descriptive methodology, which shows the growth of foreign direct investment in the Colombian
hydroelectric sector, encouraging the strengthening of the sector from 2012 to 2016, for which economic and resource protection
policies have been developed to guarantee a continuation of this sector. The research results reflect the positive effects of foreign
investment, showing a growth in the hydroelectric sector closely related to GDP in 2016,as well as the increase in Colombian
energy production.

KEYWORDS: Foreign direct investment, Colombian economy, trade agreements, hydroelectric sector.

REsumo:

Nio ¢ desconhecido que 0 mundo hoje estd se movendo em torno da globalizagio dos mercados; ¢ onde os fluxos de investimentos
estrangeiros desempenham um papel importante no desenvolvimento econdmico da América Latina,como ¢ o caso da Colémbia.
Os fluxos de investimentos estrangeiros geraram no crescimento anos recentes, nio apenas de natureza econdmica, mas nas
relagdes internacionais por meio do fortalecimento de acordos comerciais, intercAmbio de inovagdo em tecnologia, processos e
conhecimento, permitindo a economia de ter um desenvolvimento progressivo,o que refletindo que o investimento estrangeiro
pode ter efeitos positivos sobre o produto interno bruto (PIB) do pas.
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A pesquisa ¢ baseada em uma metodologia descritiva, onde o crescimento do investimento estrangeiro direto no setor hidrelétrico
da Coldmbia ¢ evidenciado através do incentivo ao fortalecimento do setor 2012-2016, este terd desenvolvido politicas e protecao
econdmica do recurso, para garantir a continuagio deste sector, o resultado da pesquisa refleteos efeitos positivos do investimento
estrangeiro crescimento exibi¢io durante 2016 intimamente relacionados ao setorde energia hidrelétrica do PIB, como o aumento
da produgio de energia colombiana.

PALAVRAS-CHAVE: investimento estrangeiro direto, economia colombiana, acordos comereciais, setor hidrelétrico.

1. INTRODUCCION

A través del tiempo, se ha generado la necesidad de identificar otras fuentes de ingresos en la economia
colombiana y, en la actualidad, los flujos de inversion extranjera son bien vistos. Ademas de convertirse en
una fuente de posibilidades mediante una buena gerencia administrativa, se puede generar mayor crecimiento
econdmico y desarrollo en infraestructura,que, como consecuencia, puede fomentar el alza de empleos, asi
como una percepcion de desarrollo y de competencia econdmica del pais. Estos factores, a su vez, fomentarian
mds inversion de otras multinacionales, inversionistas independientes o entidades.

Este intercambio de flujo de inversién, generacién de buenas relaciones entre paises, tiene como
consecuencia el permitir el intercambio de politicas econdmicas y monetarias, que buscan crear confianza en
el mercado y un ambiente de estabilidad econémica para Colombia. Segun Vanegas, Restrepo y Muneton
(2012), con el tiempo, los efectos de los flujos de inversion van a «generar efectos positivos sobre la eficacia en
la produccién, la generacién de empleo, la balanza de pagos y los ingresos tributarios». Frente a este contexto,
es de gran importancia crear escenarios para que este tipo de inversién sea motivada a desarrollarse en el pais,
mediante acuerdos comerciales que generen beneficios a ambas partes; en este aspecto, es indispensable la
estabilidad en las politicas comerciales y tributarias del gobierno de turno (Martinez-SanRomdn, Bengoa y
Sdnchez-Robles, 2016).

Del mismo modo, se debe contar con los recursos necesarios —tanto de talento humano, como de
produccién y de politicas empresariales estructuradas—para poder ir acorde con la exigencia del capital
invertido, puesto que, de una u otra manera, se estd adquiriendo un compromiso de cumplimiento. A partir
de este, se genera un acuerdo bilateral tanto del lado de la inversién extranjera como del lado de las empresas
nacionales, ya sea por medio de una multinacional o una institucién diferente, para invertir en una planta
operativa y administrativa, o en organizaciones para el mejoramiento en la calidad de vida de sectores menos
favorecidos (Rosas Chimal, FloresOrtega y Diaz-Bautista, 2015). Para ello, debe existir un control de los
ingresos y la disposicion de los mismos,puesto que algunas de las estrategias de inversién no son fructiferas,
para lo cual se debe determinar un estudio que permita hacerlas medibles y crear un marco de los planes de
inversién que tengan efectos positivos, asi como de aquellos que tengan efectos negativos. Por medio de esta
informacion, serd posible identificar el desarrollo financiero y mejorar el acceso a estos (Desbordes y Wei,
2017).

A medida que se han realizado este tipo de negociaciones, tanto en Colombia como en otros paises de
Latinoamérica, se ha evidenciado el crecimiento y el desarrollo en la balanza comercial, y la potencializacion
de la economia de los paises que reciben estos flujos de inversién extranjera; las nuevas investigaciones han
mostrado que hay un amplio crecimiento macroecondmico de los regimenes cambiarios en prode la balanza
comercial que genera crecimiento de la economia (Abbott, Cushman y De Vita, 2012). Sin embargo, se hace
necesario poder alinear las politicas de control sobre estos ingresos, debido a que, a pesar de los beneficios
que puedan generar, no se pueden olvidar las repercusiones de volatilidad del cambio dela moneda, que tiene
gran injerencia en la economia (esto se aplica para capitales golondrinos).

Debido ala crisis econdmica mundial vivida en los anos 2008 y 2009, los paises con capacidad de inversién
empezarona buscar mecanismos para diversificar sus capitales (Green y Livanos, 201 5). De esta manera,nacié
la busqueda de paises emergentes que estuvieran experimentando un crecimiento en su entorno politico y
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econémico a través del tiempo, y que pudieran convertirse en una alternativa ideal de inversién (Tirado,
2015). No obstante, estos flujos de inversién extranjera tienen aspectos importantes a analizar,como el tipo
de intereses que generan, su crecimiento y las posibilidades de recuperacién de estas inversiones en el tiempo
(Lim y Mohapatra, 2016), puntos que se desarrollardn mas adelante.

1.1. Problema de investigacién

Enlaactualidad, debido a que, producto de la globalizacién, los mercados estdn cada vez més correlacionados,
se reduce el efecto de diversificaciéon. A partir de ello, la globalizacién de los mercados y la busqueda de
escenarios productivos han llevado a que muchas empresas y entidades de origen extranjero tengan la
necesidad de diversificar su portafolio de proyectos y obtener ganancias de los mismos. Una mirada a la
economia colombiana da cuenta de una economia potencial y en desarrollo como un referente para inversion
en empresas; carteras; 0 —simplemente— para cooperacién con asuntos relacionados con la salud, educacion
y apoyo a otras causas. Este tipo de ingresos en el pais se conocen como flujos de inversion extranjera, inversiéon
que bien puede ser directa como indirecta. En el presente estudio, nos enfocaremos en la primera.

Una de las formas en que ocurre esta inversion directa es mediante la realizacion, y la construcciéon de
plantas y oficinas por parte de las empresas multinacionales extranjeras, a partir de lo cual se generan activos
fijos en Colombia, y se crean fuentes de empleo informales que motivan la circulacién de dinero, que, a
su vez,pone en movimiento a la economia del pais (Plaza Martinez, 2014). Otro modo en que se da esta
inversién extranjera es a través de las carteras de inversién,que suponen la colocacién de capitales en el
mercado accionario, y la adquisicién de bonos por parte de inversionistas individuales o particulares.

Este tipo de operaciones se ven reflejadas de una o de otra forma en la economia colombiana y, por
ende,afectan la operacién de la balanza comercial colombiana (Lagos Cortes y Vecino Arenas, 2014) en
la economia interna. Incluso, pueden afectar la vida misma de las personas que estin alrededor de estas
operaciones. Este efecto serd el principal objetivo de este estudio, que apuntard a analizar de qué forma el
flujo de inversién directa puede impactar, ya sea de manera positiva o negativa, en la economia colombiana.

En una economia emergente como la colombiana, es de suma importancia servirse de convenios
que promuevan crecimiento econémico al pais. Ademds del proceso de posconflicto y reconciliacion
que requerird de un proceso de inclusién, es necesario generar fuentes de empleo para todo aquel que
desee dejarlas armas. Este panorama hace de Colombia un pais mds atractivo y seguro, expectante a las
posibilidades de adquirir socios inversionistas (Fuentes Soriano,Ruiz-Giardin y Sanz, 2006). Lo anterior crea
un fortalecimiento a la economia, debido a que el incremento de inversidn extranjera directa se convertira
en un musculo econdémico de crecimiento para el pais.

Los flujos de inversién extranjera directa son una excelente posibilidad de desarrollo para la economia
colombiana. Sin embargo, se debe tener en cuenta cudles son los sectores que més se pueden desarrollar
(Garavito, Iregui y Ramirez, 2014), qué implicacion eso qué reestructuras deben aplicarse a las politicas
comerciales y macroecondmicas del pais para que estos flujos de inversién puedan ingresar sin problemas.
Tener los profesionales aptos para que puedan estar frente al desarrollo de los proyectos de estas inversiones
implica una modificacién de la visualizacién de la economia en todos sus aspectos (Martinez-San Roman et
al.,, 2016).

2. MARCO TEORICO

De acuerdo con el tema planteado, se requiere conocer qué son los flujos de inversién extranjera, cudles son
las modalidades de estos en Colombia, cudl ha sido el comportamiento de estos durante los tltimos diez afios
y cudl es el panorama a futuro.
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2.1. Flujos de inversion extranjera directa

Los flujos de inversidn extranjeras (IED), segin el Banco de la Republica (2017a y b), son una clase de
inversién de cardcter internacional, lo que supone que un extranjero inversionista adquiere rentabilidad
sobre una empresa nacional. Dicha inversién cuenta con un amplio control, que se mide dependiendo
de la participacién activa o la inversién que adquiera de la empresa. En ese marco, se debe tener en
cuenta el porcentaje de acciones adquiridas por el inversionista. Estas inversiones directas son transacciones
generalmente a largo plazo, son altamente estables y tienen menor sujecién de factores coyunturales.

La IED es de vital importancia como fuente de financiacién externa para la economia de un pais, puesto
que esta puede tener efectos positivos en el crecimiento econdmico y, por ende, en la balanza de pagos a largo
plazo para el crecimiento de mercado nacional.Estas también pueden incrementar el desarrollo tecnolégico
y la competitividad, mejorar la calificacién dela mano de obra y fomentar la formacién de capital;como
consecuenciade ello, es posible disminuir los costos operativos, caracteristicas que hacen atractiva la inversion
extranjera (Ferndndez, 2013; Gonzélez Molina, 2015).

Tabla 1. Acuerdos para la promocién y proteccién reciproca de las inversiones, suscritos o en negociacion

APRRI Entrada en vigencia Ley aprobatoria Estado del tratado

Capitulo XVII del TLC G2 1995 Ley 172 de 1994 En vigor. Sentencia de Constitucionalidad

{México y Colombia) C-178 de 1995

Capitulo I del TLC Chile 2009 Ley 1189 de 2008 En vigor. Sentencia de Constitucionalidad
C-031 de 2009

Capirulo XII del TLC Guatemala: 2009 Ley 1241 de 2008 En vigor. Sentencia de Constitucionalidad

Tridngulo MNorte (Guatemala, | El Salvador: 2010 C-446 de 2000

El Salvador y Honduras) Honduras: 2010

APPRI Espafia 2007 Ley 1069 de 2006 En vigor. Sentencia de Constitucionalidad
C-309 de 2007

APPRI Suiza 2009 Ley 1198 de 2008 En vigor. Sentencia de Constitucionalidad
C-150 de 2009

Capitulo X del TLC Estados | 2012 Ley 1143 de 2007 (Protocolo En vigor. Sentencia de Constitucionalidad

Unidos Modificatorio Ley 1166 de 2007) | C-751 de 2008

Capirulo V del TLC EFTA 2010 Ley 1372 de 2010 En vigor solamente para Liechtenstein y

Suiza. Sentencia de Constitucionalidad
C-041 de 2010

Capirulo VIII del TLC Canadi | 2011 Ley 1363 de 2009 En vigor. Sentencia de Constitucionalidad
C-608 de 2010

APPRI Perti Profundizado 2010 Ley 1342 de 2009 En vigor. Sentencia de Constitucionalidad
C-377 de 2010

APPRI China 2012 Ley 1462 de 2011 En vigor. Sentencia de Constitucionalidad
C-199 de 2012

APPRI India 2012 Ley 1449 de 2011 En vigor. Sentencia de Constitucionalidad
C-123 de 2012

APPRI Reino Unido Pendiente Ley 1464 de 2011 Sentencia de Constitucionalidad C-169 de
2012. Pendiente proceso de aprobacién en
el Reino Unido

Fuente: Procolombia {201 7a). Elaboracién propia.

2.2. Acuerdos comerciales y fortalecimiento del comercio exterior

Para que lainversién extranjera sea posible en Colombia, se han implementado politicas de comercio exterior,
ademds de acuerdos internacionales de inversién (también conocidos como AII) (Wills-Valderrama, 2011),
que permiten que la inversién cuente con la derivada proteccién y promocién. También, se cuenta con los
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tratados de libre comercio que hasta la fecha se han firmado en lo que respecta a la inversion y la doble
tributacién para la protecciéon de las economias de los paises implicados en el mismo.

Este tipo de politicas de comercio exterior permiten el desarrollo de una integracién econdmica, que se
encuentran definidos en los tltimos tres planes nacionales de desarrollo. Estos son los cambios que han sido
necesarios realizar para hacer de la economia colombiana una economia més abierta a la globalizacién que
exige el mercado mundial (Gutiérrez Haces y Quintero, 2016). La tabla 1 muestra los acuerdos vigentes en
los que Colombia ha participado para la promocién y la proteccidn reciproca de las inversiones, suscritos o
en negociacién (Gazol Sanchez, 2016).

Las IED pueden contribuir con el fortalecimiento del comercio internacional. Este fendmeno se produce
a partir del intercambio entre las empresas receptoras de inversiéon por medio de las exportaciones, que
se ven incrementadas en mayor medida a nivel internacional. Esto, también, impacta en las empresas
nacionales,aunque también depende de los bienes a intercambiar, que pueden ser materias primas o bienes
realizados con piezas importadas, o —inclusive— servicios. Estas operaciones llegan a tener gran relevancia
en el resultado de la balanza comercial de Colombia y en su PIB per cépita (Diaz Castro, 2013).

En general, se puede afirmar que tanto el gobierno—con la implementacién de politicas de comercio
exterior— como los empresarios han realizado los esfuerzos necesarios para estar en las condiciones necesarias
que permitan aprovechar toda oportunidad de obtener inversién extranjera.

En Colombia, la Direccién de Desarrollo Empresarial (DDE), entidad gubernamental, se encarga de
todos los temas vinculados con el comercio exterior e inversion extranjera en Colombia. Esta entidad busca
mecanismos para desarrollar la integracién econémica en el pais, no solo con multinacionales, sino que
busca diversificar el mercado de las pequefias y medianas empresas en cuanto a bienes y servicios (Corbella
y Sarmento G. de Souza, 2017), mediante la creacién de politicas de comercio exterior que hagan asequible
el comercio internacional.

Lametade este tipo de entidades es la construccion de una vision a futuro de los sectores productivos de las
empresas colombianas, a partir de un plan de trabajo que incluye orientacién, implementacién, seguimiento
y evaluacion de los planes planteados. De este modo, se disefian espacios de capacitacion paralos empresarios,
que son de vital importancia para la proyeccién de las empresas que trabajan para participaren el comercio
exterior a través de la inversion extranjera (Yepes, 2014).

Estos acuerdos se han logrado mediante los esfuerzos del equipo negociador del Ministerio de Comercio
Exterior, que realiza una investigacién para saber qué tan beneficiosos pueden ser estos tratados para
la economia de nuestro pais. Después de ser discutidos,aprobados y ratificados, serdn regulados por la
Constitucién Politica de nuestro pais, y del pais o paises con quienes se firme el acuerdo. La negociacién es
un proceso en que no solo interviene el gobierno; también,entran otros actores, como los empresarios, los
gremios de produccion, las organizaciones sociales, las universidades y el mismo Congreso de la Republica.
Entre estas entidades, se lleva a cabo un proceso de investigacién y de intercambio que toman en cuenta el
presidente y sus ministros a la hora de firmar un tratado (Alvarez, 2016).

2.3. Innovacién y desarrollo tecnoldgico

La innovacién y la tecnologia son un medidor del desarrollo de un pais, que reflejan inversién y crecimiento.
Aunque Colombia trabaja en el mejoramiento de ambas, se hace absolutamente necesaria la inversién de
capital para poder promover el crecimiento productivo (Levy Orlik, 2016).

Las empresas extranjeras pueden ofrecer al mercado colombiano el desarrollo de procesos de produccién
més modernos y tecnificados, y la implementacién de técnicas de gestién. Del mismo modo, pueden
promoverla capacitacién de empleados, ya sea dentro o fuera del pais, que derive en mano de obra mejor
calificada a nivel nacional e internacional para competir en el mercado. Esto se puede traducir en una mayor
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posibilidad de destacar o estar al nivel de las mejores empresas en un mercado globalizado, que, dia tras dia,
se desarrolla a pasos agigantados (Blanco Rangel, 2013).

Estudios del Banco Mundial (Chonchol, 1998) sefialan que, en los sectores en los cuales tienen mayor
participacién las empresas multinacionales,se perciben las mejoras en cuanto a productividad y tecnologfa.
De este modo, dichos sectores se posicionan en el mercado nacional a través de la dindmica inversionista. Ello
permite el desarrollo industrial y tecnoldgico de los paises que estdn dispuestos a ir acorde con las exigencias
mundiales.

La inversién extranjera directa es uno de los recursos que pueden aprovechar los paises y las empresas
para poder realizar un intercambio tecnoldgico entre ellos (Becerra Rodriguez, Serna Gémez y Naranjo
Valencia 2013; Ferndndez 2014). Cabe anotar que las empresas transnacionales siempre estén buscando
el mejoramiento de sus procesos y la reduccion de costos. Esto se logra en muchas ocasiones mediante la
apertura de una nueva filial en otro pais que ofrezca incentivos para la creacién de empresa. Como afirma
Serrano (2012), «La deslocalizacién industrial, entré a jugar un papel sustancial en los cambios globales de
produccion,sectores industriales de gran importancia en los paises desarrollados ya se habian deslocalizado
desde antes de la liberalizacién econdémica.

El desarrollo y la innovacién tecnoldgica no tendrian ninguna influencia en la economia de un pais si esta
no generara ningun beneficio a la humanidad. La generacién de tecnologia es el mayor mecanismo dentro
del proceso de innovacién. Las economias mds desarrolladas en el mundo, generalmente, estin sustentadas
en el desarrollo tecnoldgico y en la innovacién. Igualmente,las multinacionales siempre buscan la expansion
de sus filiales a otros paises para permitir que el desarrollo tecnoldgico beneficie a paises en crecimiento
econémico,como es el caso de Colombia. Es un proceso que requiere de la transmisién de conocimientos y en
el que, en muchas ocasiones, se da la movilidad de capital humano para difundir informacién de innovacién
(Garcia-Pérez de Lema, Gélvez-Albarracin y Maldonado-Guzmén, 2016).

Las bases politicas para la implementacién de la innovacién y el desarrollo tecnoldgico estan dadas
mediante la construccién de un plan estratégico de desarrollo tecnoldgico industrial y de calidad, que ayudaa
determinar loslineamientos que permiten que este crecimiento tecnolégico tengauna evolucién positiva para
el pais, no solo en el sentido del desarrollo como las précticas de las tendencias tecnoldgicas internacionales,
sino también en términos de la sostenibilidad ambiental (Gélvez Albarracin y Garcia Pérez de Lema 2012),
que fomenta el buen crecimiento delas mismas. Esto, ademas, redirecciona las actividades industriales y
tecnoldgicas en el pais, a partir de lo cual las hace mas competitivas.

2.4. Desarrollo progresivo del mercado nacional y el PIB per cdpita

Para Stumpo (1999), el desarrollo econémico que puede generar el flujo de inversién extranjera, se ve afectado
por las restricciones del pais, lo cual produce un desacuerdo inicial entre el mercado doméstico y la estructura
de un nuevo mercado. Sin embargo, con el desarrollo de estrategias de mercado y del comercio internacional,
es posible que un nuevo producto o servicio se adapte al mercado nacional. Ademas de ello,se puede alcanzar
a estructurar una reduccion de costos (aunque, también, el efecto podria ser contrario:mayor productividad
de la IED genera un incremento en el costo de los factores de produccién, lo cual afecta negativamente a
los sectores de baja productividad). Ello genera una produccidén mds atractiva, que lleva a que el mercado
doméstico replantee estrategias para estar acorde con la competencia del mercado global (Contreras-Pacheco,
Pedraza Avella y Martinez Pérez,2017).

Esto no implica que, en todos los casos, el nivel de eficacia de las multinacionales se vea reflejado en una
reduccién de costos, o que su producto o servicio sea el que muestre el mejor desempeno en el mercado.

En muchas ocasiones, la fuerza del producto se puede observar en algiin otro tipo de ventaja, ya sea por
medio de una patente o de una tecnologia exclusiva de la empresa, que satisfaga la necesidad de un nicho de
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mercado en especial, que no tendrd ningin tipo de afectacién sobre el sector del mercado nacional (Cordera
Campos, 2014).

De acuerdo con lo anteriormente expuesto, los flujos de inversion extranjera directa pueden producir
diferentes efectos sobre la economia de Colombia, a partir de lo cual podemos distinguirlos entre efectos
directos y efectos indirectos. A partir de los efectos directos, se puede observar cémo esta economia puede
incrementarlos niveles de empleo (siempre y cuando no afecten a los sectores de baja productividad) y de
productividad al pais, lo que crea una sefial del crecimiento positivo sobre el PIB. De este modo, a través de la
circulacién de dinero, se amplia el mercado local. De forma similar pero indirecta, este tendrd un impacto en
la produccidn, puesto que se implementaran nuevas estrategias que pueden ser econdémicas o tecnoldgicas.
Ello, bdsicamente, depende del interés de la empresa inversionista en el crecimiento y la proyeccidn en tiempo
que considere que su empresa pueda necesitar en el pais (Gémez Toro, 2014).

La economia de Colombia cuenta actualmente con una serie de condiciones que hace que los inversionistas
extranjeros la vean mds atractiva. Entre los aspectos atractivos, se encuentran los aranceles que estan
negociados en los tratados, ademds de los regimenes arancelarios especiales y la posibilidad de ampliar el
mercado en Latinoamérica, debido a que Colombia se encuentra en una excelente ubicacién geogréfica que
permite considerar varias posibilidades de despacho para las exportaciones —gracias a que cuenta con puertos
en el Pacifico y en el Atldntico— (Escandén Barbosa y Hurtado Ayala, 2014).

3. DETERMINAR COMO SE DAN LOS FLUJOS DEINVERSION EXTRANJERA DIRECTA EN
COLOMBIA

3.1. Flujos de inversién extranjera directaen Colombia

Desde 1970, se ha discutido acerca de los flujos de inversién directa en Colombia. En esa época, la inversion
en su mayoria fue dirigida hacia la industria petrolera y sus derivados. A partir de 1991, y con toda apertura
que ese ano trajo consigo, tanto en el comercio exterior como en las nuevas leyes implementadas para
ser asequibles a este comercio globalizado, la inversién extranjera directa se pudo diversificar, y adquirié
mayor relevancia para la economia del pais y para los diferentes sectores econémicos de este. Sobre esta
base,comenzamos a analizar cémo la inversion extranjera ha impactado en la macroeconomia del pais, que
se ha constituido actualmente en un portafolio de productos y servicios que se pueden generar en Colombia
para suplir las necesidades de otros mercados.

Con la apertura al comercio internacional, que comenzé con la creacién del Ministerio de Comercio
Exterior en 1991, se crearon las condiciones para generar disposiciones legales que permitieran ampliarla
inversién extranjera en Colombia; ejemplo de ello es la Ley 9 de 1991. Mediante estas disposiciones, se
fomentd de manera inmediata un incremento de los flujos de inversién extranjera directa: el Banco de la
Republica habia estimado para ese afio una inversiéon de US$ 438 millones y, para 1996, esta ascendié a US
$ 2972. Este crecimiento tuvo un impacto positivo en el capital de formacién del PIB, que ascendi6 de un
1,4% en 1990 hasta alcanzar el 3,5% en 1996, un cambio bastante considerable y positivo para el desarrollo
de la economia colombiana.

En 2014, Colombia recibi6 aproximadamente el 8% de la inversién extranjera de Latinoaméricay, en ano
2013, fue el cuarto destino de IED, después de Brasil, Chile y México, ademds de ser el pais con mis empresas
trasnacionales pertenecientes a la misma regién. Estos méritos se encuentran profundamente ligados con los
cambios en las leyes de comercio exterior y a los tratados pactados.

Cabe considerar que la inversion extranjera directa en Colombia ha tenido una amplificacién en los
sectores con el paso de los anos. En la década de 1980, la mayor parte de la inversién estaba dirigida a
la industria petrolera y a los diferentes campos donde esta se concentraba, como en Cusiana y Cupiagua.
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En ese periodo, ingresaron empresas como Company Texas, que explotd este recurso natural y obtuvo el
méximo provecho de ello. Sin embargo, en la actualidad,existen otros sectores que se han visto fuertemente
influenciados por la inversién extranjera, como el sector financiero o el sector publico, en el que destacan
empresas como Isagen —que recibié una fuerte inversién de capital canadiense recientemente— (este temase
desarrollard més adelante). Esto trac como consecuencia otros procesos de modernizacién y restructuracion
de sus sedes en Colombia, pero la mayor concentracién de inversion se encuentra en la diversificacién del
mercado financiero.

A pesar de la crisis econdmica internacional en los afios 2008 y 2009, que generd una baja en la inversién
en los periodos posteriores, Colombia y su economia jamds han desaprovechado la inversién extranjera en la
economia de las organizaciones industriales. Se sabe cuan positivos son los efectos de estas inversiones y como
estas pueden desempefiar un papel importante en la apertura al mercado global, tecnificando e innovando el
sector, lo que supone ventajas para la competitividad, y repercute en los costos y los beneficios que ademis
generara para el inversionista.

Existen varios dmbitos a mejorar para poder ampliar el portafolio de inversién extranjera. Para ello, es
necesario una revisién y modificacién de la legislacién de comercio internacional (Alvarez, 2016). A suvez, se
deben regular y crear politicas que incentiven la inversién extranjera, ya sea con beneficios tributarios o que
incluyan concesiones que beneficien al inversionista, o mediante la excepcion de derechos de importacién o
exportacion. También, se pueden promover subsidios al capital (reflejados en disminucion de impuestos) ya
los salarios. Este tipo de medidas no solo favoreceran al empresario que tenga al pais como perspectiva,sino a
la propia economia, puesto que de esta se deriva el incremento de empleos para personas que estén calificadas
para desempefar cargos que necesiten estas empresas. A partir de ello, es posible generarlas condiciones
favorables para incentivar este tipo de movimiento de dinero y de conocimientos. De este modo, se puede
establecer una diferenciacion en relacién con los demds paises de la region, lo que permite que esta economia
sea mds atractiva sin afectar los sectores internos de la economia.

El impacto macroecondémico que estas inversiones directas pueden fomentar se puede considerar de dos
maneras, de acuerdo con Vanegas et al. (2012): como parte del resultado de una formacién de capital
adicional y mediante la financiacién de la balanza de pagos. De esta manera, los autores indican que se pueden
aplicar ambos tipos de inversion al mismo tiempo, generando beneficios al sector.

Igualmente, otro de los aspectos por los cuales Colombia tiene ventajas en cuanto a la inversién extranjera
directa se relaciona con sus recursos naturales. Para muchos de los inversionistas, son muy atractivas las
fuentes de recursos naturales con las que cuenta Colombia y han sabido explotarlas desde 1988. El principal
recurso hasido el petréleo y sus derivados, como el carbén, los metales preciosos, las piedras preciosas;incluso,
las manufacturas han tomado fuerza por su calidad. En la actualidad, las fuentes hidricas han tomado mucha
importancia, no solo por el agua como recurso natural, sino por la trasformacién que esta puede llegar a tener
con los equipos y la tecnologia necesaria. Al ser en si misma una fuente de energfa, en la actualidad, muchos
paises la perciben como un bien preciado.

Tan pronto como se ponen a la venta empresas de este tipo de recursos, los paises o inversionistas
interesados plantean sus mejores propuestas para poder adquirirlas. Esto genera un incremento en los
proyectosy promueve nuevos inversionistas para la economia colombiana. Por estos motivos, es necesario que
Colombia siga desarrollando ventajas tanto competitivas como comparativas para poder tener los suficientes
argumentos al momento de captar inversionistas extranjeros.

Segin Procolombia (2013), entre enero y marzo de 2016, se recibieron inversiones extranjeras directas
por valor de US$ 4269 millones. De ellos, solo el 6,5% de la inversién pertenecia al petréleo, mientras que
el restante 93,5% correspondia a otros sectores.El sector de mayor influencia fue electricidad, gas yagua, con
un 53,3%; seguido por transportes, alimentos y comunicacion, con un 16,8%; manufacturas,con un 9,1%;
petréleo y minas, con un 7,0%; otros sectores, con 6,0%; y, por tltimo, sectores financieros,con un 4,7%.
De este modo, se observa que, en la actualidad, Colombia cuenta con un portafolio de productos y servicios
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para inversion extranjera directa bastante diverso. Esto se ha logrado mediante la creacién de seguridad y de
garantia en los inversionistas,gracias a los tratados bilaterales de proteccién a la inversién extranjera (tabla
3) que se han suscrito. Ademds, se ha afiliado a institutos, como la Agencia de Garantias Multilaterales de
Inversién (conocida como MIGA24) y también el Centro Internacional de Arreglo de Conflictos Relativos
ala Inversién (conocido como Ciadi).

Sin embargo, no solo basta con estos esfuerzos por parte de las organizaciones gubernamentales, como
la inversion para el desarrollo de la infraestructura necesaria—como puertos, carreteras y zonas francas—;
ademads, se necesitan politicas macroecondmicas para poder recibir la inversién extranjera. Para que toda
esta investigacidon no sea en vano, es necesario que contemos con el recurso humano o la mano de obra
calificada que fomente innovacién y desarrollo tecnoldgico, asi como la maquinaria y la tecnologia necesarias
que permitan aprovechar al méximo los recursos con los que se cuenta.

A continuacién, se mostrard el grafico 1, en el cual se evidencia el valor de la inversién extranjera desde
2012 22016y a qué sector de la economia pertenece. De esta manera, es posible ampliar la aproximacién a
lo que ha sucedido en Colombia durante ese periodo.

Grafico 1. Flujo de IED en Colombia por sector en 2012-2016 (USS millones)
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Fuente: Banco de la Republica de Colombia (2017). Elaboracién propia.

Aunque se nota una disminucion en la tendencia del ano 2015, en 2016, se reactiva la inversion extranjera
directa con un aumento del 36,6% en octubre,con respecto al mismo mes de octubre del afo anterior.
Cabe anotar que se espera que esta se sostenga mediante las conversaciones con multinacionales o empresas
trasnacionales que muestren interés en los sectores econdmicos en los que se estd trabajando, asi como a
partir de la captacién de inversidn extranjera directa con la compra de acciones en compaiias nacionales o
la creacién de subsedes de empresas en Colombia.

Procolombia es una de las entidades dispuesta a dar asesoria, capacitacion y ayuda en los acercamientos
o en las conversaciones con inversionistas para que se lleven a cabo este tipo de negociaciones. Su labor,
finalmente, tiene un impacto en la creacién de empleos, en los ingresos de recursos al mercado nacional, en
recursos tecnoldgicos y en un intercambio de conocimientos que generan que la economia colombiana sea
mds atractiva para el mercado global.
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Ahora, se debe anotar que el impacto que los flujos de inversién extranjera directa pueden tener en la
economia colombiana depende de las ganancias que el inversionista pueda obtener y cémo ello permita
acumular un capital en el pais, lo que fomenta un escenario atractivo para otros inversionistas. También,estd
determinado el impacto por cémo afecta al sector econémico en que se realiza dicha inversion, si se ve reflejada
en la rentabilidad de la actividad econémica del pais. En este marco, no se trata de acabar con los recursos
naturales del pais, puesto que este no es el fin que se persigue. Mas bien, se trata de encontrar el punto de
equilibrio en que tanto el inversionista como la economia del pais se vean beneficiados, es decir, que ambos
ganen.

Dicho beneficio debe ser sostenible en el tiempo. En otras palabras, se alude a relaciones comerciales
concebidas a largo plazo con la vista fija en generar estabilidad econdmica e incremento de nuestra balanza
comercial como pais exportador. Esto genera un ambiente de intercambio de conocimiento y desarrollo
tecnoldgico que permite crear vinculos comerciales, como plantean Becerra Rodriguez et al.(2013), y
Ferndndez (2014) en su investigacion.

3.2. Analisis descriptivo del sector de la economia colombiana: Beneficio a flujos de
inversion extranjera directa en Colombia

3.2.1. Sector hidroeléctrico de la economia colombiana

En la actualidad, la economia colombiana ha diversificado los sectores econdmicos en los cuales se puede
realizar la inversion extranjera directa, a partir de lo cual se han generado mayores ingresos a la economia. Esto
ha sido de gran ayuda para el fortalecimiento delos mismos, debido que no solo se producen materias primas,
sino que existe la posibilidad de transformarla se innovar sacando el méximo provecho de ellas. Ademds, se
han incluido servicios que se han ido desarrollando como parte de los beneficios de la inversién en el pais;
de este modo, se ha ampliado el portafolio de posibilidades. En la siguiente tabla, se presentan los sectores
mis destacados.

Tabla 2. Sectores economicos en Colombia

Petréleo Construccién

Agriculrura, Caza, | Comercio, Restaurante y Hoteles
Silvicultura y Pesca

Minas y Canteras | Transporte, Almacenamientos y Comu-
(incluye carbon) nicaciones

Manufactureras Servicios Financieros y Empresariales
(comprende las actividades auxiliares de la
intermediacidn financiera y las actividades
inmobiliarias, empresariales v de alquiler)

Electricidad, Servicios Comunales
Gas y Agua
(hidroeléctricas)

Fuente: Procolombia (2017¢). Elaboracién propia.
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Esta investigacién se concentra en el sector de Electricidad, Gas y Agua; especialmente, las
hidroeléctricas,que, en estos tiempos, han tomado tanta relevancia para las empresas que desean realizar flujos
de inversién extranjera directa que se vean reflejados en la economia del pais. Ejemplo de esto es la venta
de Isagen, una de las empresas nacionales de origen estatal, que produjo tanta controversia el afio pasado
en el sector hidroeléctrico. Dicha compania fue adquirida por otra empresa canadiense. Mds adelante, se
observaran los efectos que esto causa en la economia del pais.

La generacidn de energfa en el pais puede ser hidrdulica o térmica (solar y edlica). La primera consiste en la
utilizacién de fuentes primarias hidréulicas, como rios y lagos, que se conocen como filos de agua o cascadas.
Para la segunda, se hace uso de calderas industriales,que funcionan con el uso de gas, diésel o carbén térmico,
y mediante procesos térmicos de sistemas de produccion energética. Entre dichos procesos, se encuentran la
generacion, que se refiere a las empresas que se solo generan energfa para comercializarla; la autogeneracion,
que supone que las empresas producen energfa para consumo propio; y la cogeneracion, que es el resultado
de un proceso productivo de la empresa. Esta tltima es una ingeniosa operacion de la empresa, que la hace
sustentable.

El sector hidroeléctrico en Colombia estd compuesto principalmente por la generacién de energia
hidrdulica,con un 66%, y generacion térmica, que corresponde a un 33%. Durante el ano 2015, la generacién
total de energfa eléctrica fue de 66 548,66 GWh (gigavatio por hora). La generacién de energfa hidraulica
representa un 63,8%; mientras que las plantas térmicas, un 31%. Por su parte, las plantas menores —que
incluyen la planta e6lica de Jepirachi (desarrollo de nueva generacién de energfa) — y la cogeneracién aportan
un 5,2% en cuanto a la produccién de anos anteriores.

El mercado de energfa eléctrica en Colombia se crea a partir de la Constitucién de 1991, y se establece
con la Ley 142, Ley de Servicios Publicos Domiciliarios, y la Ley 143, Ley Eléctrica (Congreso de Colombia,
2011). Con estas dos leyes vigentes, se forman las bases para lo que con el tiempo se convertirfa en el mercado
del sector energético. Si bien el sector energético ya habia nacido en Colombia en 1890, con la llegada de la
energfa,no se habia institucionalizado y formalizado como tal el mercado de energia de manera organizada.
Todos estos esfuerzos se han realizado con el fin de garantizarla demanda nacional del consumo interno. Al
mismo tiempo, se ha creado un mercado mayorista que permite generar la opcic’)n de competencia sana. Es
decir,se trata de un espacio en que el beneficiado finalmente es el usuario, que cuenta con energfa adecuada
para el uso que le vaya a dar, ya sea doméstica e industrial, y la encuentra a precios justos; en ese sentido, no
se trata de un monopolio, sino de un servicio asequible para todos.

En las tltimas décadas, el sector energético ha incrementado su participacién en el PIB, con lo cual ha
revelado que es uno de los sectores pilares. Por tal motivo, mediante la Ley 1450/2011 del Plan Nacional
de Desarrollo, el gobierno espera ejecutar una serie de proyectos —que se encuentran en proceso— para
fortalecer e incrementar la economia de Colombia. Esta medida permitira la generaciéon de nuevos empleos
directos e indirectos, lo que, a su vez, facilita la disminucion de los indices de pobreza, cuyos efectos se verdn
reflejados en la reduccién de estos indicadores econémicos y en el fortalecimiento de los mismos, como se
tiene presupuestado.

La produccién de energia de las hidroeléctricas en Colombia proviene de fuentes primarias. Esto la hace
mds atractiva en el momento, debido a que la negociacion de este tipo de fuentes tiene un cardcter de duracion
indeterminado, en la medida que los productos primarios son renovables. De este modo, en el momento
de negociar una exportaci(')n de materia prima o de vender una empresa para capitalizar este recurso, es
posible que se pueda generar flujo de inversion extranjera al permitir que participen empresas internacionales
mediante la compra de sus acciones.

En comparacién con el comportamiento econémico, el desempefio de la demanda de energia eléctrica esta
proporcionalmente relacionado con la variable econdmica, lo que hace que se confirme la importancia que
este sector tiene para la economia de Colombia y que la energfa es un insumo productivo. En resumen,existe
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una relacién entre la demanda de energia eléctrica y el PIB dentro de un mismo periodo, como lo veremos
en el siguiente gréfico.

Grifico 2. Comportamiento de variacion del PIB y el sector hidroeléctrico 2012-2016

12.00

10.00
8.00

6.00

4.00
2.00

0.00
2012 2013 2014 2015 2016

= ELECTRICIDAD, GAS Y AGUA = PRODUCTO INTERNO BRUTO

Fuente: Perfetti del Corral, Prada Lombo y Buitrago Hoyos (2017) . Elaboracién propia.

Como se puede observar en el grafico anterior, la economia de Colombia y su PIB (excepto entre los
afios 2014 y 2016) se encuentran estrechamente relacionados con la demanda interna y la produccién de
las hidroeléctricas colombianas. De esta manera, queda claro que es uno de los sectores econémicos miés
productivos del pais, y que tiene mayor influencia en la gestién y el progreso econdmico. Por eso, el Gobierno
—desde la presidencia— con el Ministerio de Minas y Energfa, y el Ministerio de Comercio Exterior se ha
enfocado en este sector y se han propuesto el desarrollo del mismo. Su accidn se realiza en conjunto con otras
entidades gubernamentales, como la Unidad de Planeacién Minero-Energética, que tiene un portafolio que
ofrece este servicio como una de las mejores inversiones que una empresa extranjera podria adquirir.

A continuacidn, en la tabla 3, se mencionan las principales hidroeléctricas colombianas y dénde se
encuentran ubicadas.

Tabla 3. Principales hidroeléctricas colombianas
y su departamento

Central hidroeléctrica en el pais Departamento
Central Hidroelécrrica Miel 1 Caldas

Central hidroeléctrica de Chivor | Boyacd

Central hidroeléctrica del Guavie | Cundinamarca

Represa Urri | Cérdoba
Hidroeléctrica de Sogamoso Santander
Hidroituango Antioquia, en construccién

Central hidroeléctrica San Carlos | Antioquia

Fuente: Hernandez Torres (2011). Elaboracion propia.
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Las hidroeléctricas resultan de vital importancia para todo el proceso de produccion del pais, en cualquiera
de sus modalidades, debido a que es por medio de la energia que se desarrolla el funcionamiento tanto
industrial como comercial del pais. A partir de ello,es posible la aceleracién de los procesos, lo que genera
que las empresas sean més eficientes. En ese sentido, podriamos decir que el sector energético es el sector con
mayor influencia para el desarrollo de los demds sectores y, de paso, para la economia del pais. Por eso, es
trascendental tener una proyeccion clara de la generacion de esta para los venideros afios. En afios anteriores,
por problemas de proyeccién, Colombia ha tenido inconvenientes con los diferentes fendmenos naturales.
Principalmente, las sequias llevaron a realizar racionamientos que han afectado a todos los sectores del pais,
entre ellos, el sector empresarial, en que se hace imprescindible el uso energético para el funcionamiento a
nivel industrial para la produccién, las operaciones ¢ incluso los procesos administrativos.

El sector energético colombiano desempefia un papel muy importante en la economia, lo que se refleja en
los datos: en el ano 2014, el 10% del PIB estaba representado por este sector; el IED obtuvo el 43% en el sector
energético, y sumé el 70% de las exportaciones entre minas y energfas del pais. El afio anterior (2013),las
regalias obtenidas por impuestos generados de este sector representaron un 31% para el Estado, ademids de
otro tipo de transacciones realizadas.

Los tipos de transacciones que se manejan en el mercado nacional para la compra de energfa producida por
las hidroeléctricas del pais son dos: contratos bilaterales y transacciones en bolsa. Los contratos bilaterales se
deben cefiir al marco regulatorio establecido con el fin de proteger el libre mercado o la sana competencia.
Estos son aplicados a los comercializadores y a los usuarios, y se deben registrar ante el Administrador
del Sistema de Intercambios Comerciales (Asic). Cuando los contratos no estén regulados, los precios son
establecidos por las dos partes y se pacta un precio de manera libre. Los contratos bilaterales se transforman
en una herramienta para los participantes enemigos al riesgo que prefieren establecer un acuerdo con
anterioridad que exponerse al riesgo de la volatilidad de los precios de la bolsa de energia; asi, se genera el
precio por la fuerza de la oferta y la demanda de los factores del contrato. Las transacciones en bolsa son
otro tipo de transaccion que se efecttia en la bolsa de energia. En este caso, los generadores pertenecientes al
mercado de energfa mayorista realizan sus ofertas de precios en bolsa a las 8 de la manana; este precio incluye
la variacidn que pueda sufrir el costo en el trascurso de 24 horas y la disponibilidad del momento,ademés de
incluir la variacién de la prima del riesgo. En ese sentido, debe ser un estudio bien establecido. Las empresas
que son generadoras de energfa hidroeléctrica tienen la obligacién de anadir el costo equivalente de energia
del cargo por capacidad (CEE), lo que asegura las condiciones de las plantas hidroeléctricas para tener la
capacidad de cumplimiento en distintas situaciones, como puede ser en condiciones de sequia. Esto, al final,
genera un impuesto que financia la cobertura en las zonas interconectadas, lo que ha ayudado a fortalecer la
infraestructura energética del pais. De este modo, se favorece la economia del pais,en la medida que existe
mayor cobertura de este servicio primario que se garantiza en todos los sectores.
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Grifico 3. Comportamiento de la demanda de energia en Colombia
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4. ANALISIS DE MEDICION DE DATOS DEL FLUJO DE INVERSION
4.1. Relevancia del sector hidroeléctrico en elcrecimiento de la economia colombiana

El sector hidroeléctrico ha recibido durante los tltimos anos un fuerte aporte por parte de los flujos de
inversién extranjera (44% del total de flujo de inversion). Esto ha generado un incremento en la economia
colombiana de este sector en especial, en la medida que la economia colombiana se ha convertido en un gran
atractivo para los inversionistas. En este contexto,la abundancia de sus recursos naturales, acompanada de
una mano de obra barata y la tecnificacidn, es un factor determinante en el momento de invertir.

Los aspectos previamente mencionados son las causas de que la inversién en hidroeléctricas —tanto en
Latinoamérica, a nivel general, como en Colombia especificamente— sea la tendencia de estos anos. Los
inversionistas extranjeros estin en la busqueda de mercados energéticos que les puedan mostrar un potencial
de crecimiento y que estén dispuestos a la explotacién de los recursos hidroeléctricos, a partir de lo cual se
genera una perspectiva de crecimiento. Aunque existe ain un vacio en cuanto a la tecnificacién e innovacién
en los procesos, Colombia cuenta con més recursos que la convierten en un buen espacio para la inversion.

La relevancia del sector hidroeléctrico como motor del desarrollo econdmico en Colombia se ve reflejada
al observar el PIB, que, de 2006 a 2009, fue de 9,7%;durante el periodo 2010 a 2013, de 11,2%; y de 2014
22016, de 13,43%, con lo cual se evidencia que ha sido el desarrollo del sector. Esto, en parte, se debe a los
flujos de inversién extranjera directa, los que, para 2018, crecerdn a una escala del 46%, de acuerdo con el
Plan de Desarrollos de 2014 a 2018 (Departamento Nacional de Planeacién, 2014).

Los sectores mineros e hidroeléctricos cuentan con regimenes especiales para los flujos de inversién directa,
pero estos inversionistas deben estar suscritos a la Superintendencia de Sociedades de la Cdmara de Comercio
del departamento que corresponda, al igual que de industria y comercio. Adicionalmente, deben contar con
las concesiones para poder participar en las actividades de dicho sector. Sin embargo, se debe tener claro que
existe un limite de inversién extranjera directa permitido, por lo cual existe un sistema legal y regulatorio en
Colombia cefido a normas internacionales.A través de esta medida, se pretende buscar la trasparencia del
mercado y la libre competencia de empresas nacionales e internacionales (Rothbard, 2012).
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Entre los esfuerzos que ha realizado el gobierno,destaca la creacién de Procolombia, fundada en noviembre
de 1992. Esta agencia se encarga de promover todo el comercio internacional; por medio de esta agencia,
se crean los acercamientos entre empresarios y se presta asistencia a los empresarios extranjeros que
estan interesados en invertir en sectores econémicos colombianos por medio de servicios especializados.
Adicionalmente, Procolombia se encarga de crear alianzas entre los empresarios nacionales y los empresarios
internacionales, de instituciones tanto publicas como privadas, que apoyan iniciativas de negocios o en el
fortalecimiento del desarrollo tecnoldgico. Sin embargo, cabe anotar que Procolombia no promociona los
bienes y servicios del pais; solo se limita a realizar acercamientos, seguimientos y acompanamiento en los
procesos de los empresarios para que la economia del pais se vea fortalecida (Pérez Pinzén, 2015).

Como decian Abbott, Cushman y de Vita (2012), el flujo de inversién extranjera si genera un efecto
positivo en los paises que reciben estos tipos de inversién.Con respecto a ello, en el anélisis de la relevancia
econémica de los flujos de inversién extranjera directa en el sector hidroeléctrico, se observa que estos se han
concentrado en cincos areas principales: balanza de pagos, esfuerzo de inversién, productividad, empleo y
desarrollo econémico.

Las consecuencias del ingreso de las multinacionales pueden ser directas o indirectas; dichas
multinacionales afectan a muchas empresas de diversos sectores de la economia colombiana. La inversién en
su totalidad y el tipo de la misma son factores de importancia al momento de considerar la relevancia que la
inversion tiene parala economia. En el ano 2016, la inversion extranjera directa en Colombia ascendidé a US$
13593, un 15,86% mds que durante el aio anterior; por el contario, en el sector hidroeléctrico, durante 2016,
dicha inversién correspondié a US$ 1914, lo que representa un -22,54%, en comparacion con el afio anterior.
A continuacidn, en el grafico 4, se presenta la comparacién entre el total de flujo de inversién extranjera
directa, y la inversién del sector hidroeléctrico entre 2012 y 2016.

A mayor desarrollo de proyectos en el sector hidroeléctrico,habrd un mayor incremento del capital
bruto,lo que se verd reflejado en la generacion de empleos y la inversién en sectores secundarios. Esto, a su
vez,repercutird en una mayor apertura econémica, que también se evidenciard en el aumento del volumen de
las exportaciones y, por ende, en la balanza de pagos para la economia colombiana.

Uno de los objetivos trazados mds importantes a desarrollaren las politicas de las hidroeléctricas de
Colombia es la implementacién de un plan con el objetivo de promover al méximo el aprovechamiento
sostenible delos recursos naturales, tanto los renovables como los no renovables. Se debe, también, crear
estrategias que permitan mejorar la cobertura y la calidad de los servicios domiciliarios e industriales,
puesto que la finalidad dela recepcion de la inversion extranjera directa no es solo crear un beneficio para
el inversionista; se debe obtener un beneficio de este tipo de inversiones. Se recibe dinero, tecnologia e
innovacidn para generar y fomentar el mejoramiento de los servicios publicos y, en ocasiones, hasta los
servicios privados; esto, a su vez,permite que mejore el nivel de vida de la poblacién colombiana, en especial,
de los menos beneficiados o de las regiones mas apartadas del pais.
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Grifico 4. Comparacion de IED total con el sector hidroeléctrica 2012-2016
(en US$ millones)
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Fuente: Unidad de Plancacién Minero Encrgétlca - UPME (2016). Elaboracién propia.

En mayo de 2015, Colombia suscribi6 la carta internacional de las energfas en el marco de la Conferencia
Ministerial de La Haya; este tipo de declaraciones encierra unos principios comunes y estidndares para el buen
manejoy gobierno del sector energético en Colombia. Esta carta internacional de la energia comprende como
uno de sus principales objetivos el fortalecimiento y la cooperacién con mas de setenta paises signatarios de
todas partes de los diferentes continentes y organizaciones internacionales, que incluyen —entre otras— a
la Unién Europea y a la comunidad econémica de los Estados de Africa de Occidente. Hasta el momento,
de Latinoamérica, solo han firmado esta declaracién politica Chile y Colombia,que se han convertido —ala
vez— en paises observadores del cumplimiento de lo que estd establecido en dicha carta. Por consiguiente,
Colombia se ha convertido en un destino para la inversién extranjera directa en hidroeléctricas, puesto que
no solo cuenta con la mejor infraestructura energética de la regién,sino con otras ventajas en el mercado
hidroeléctrico.

El pais tiene una legislacién especial que establece la institucionalidad, que consta de dos reformas (Ley
142 y Ley 143 del anno 1994), a partir de las cuales se generan las garantias para el sector, asi como para los
inversionistas extranjeros que consideren realizar su inversién en Colombia. Al final, esto se traduce en una
regulacién en las normas del mercado en cuanto ala propiedad, y, posteriormente, en lo que respecta a la
generacién y la distribucién de los recursos hidroeléctricos.De esta manera, se beneficia ala economia del pais
y se ayuda a la generacién de proyectos de desarrollo hidroeléctrico.

El sistema hidroeléctrico del pais estd en la capacidad desarrollar energia, que representa el 66,3% dela
participacidn neta, segun el Sistema Interconectado Nacional (2013). También, se cuenta con recursos
térmicos, que corresponden al 28,9%, asi como otros cogeneradores menores, que contribuyen con un 4,8%.
Dichos recursos pueden responder tanto al consumo interno como a la energia que se piensa exportar, lo que
genera mds ingresos a la balanza comercial del pais.

Adicionalmente, la generacién de energia en Colombia, en su mayoria perteneciente al sector
hidroeléctrico, tan solo en el ano 2015 logré una produccién de 42 463,8 GWh. Por otra parte, cuenta con
una generacién de energia térmica de 20 631,2 GWh,mientras que el aporte de los generadores menores
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y los cogeneradores es de 3453,5 GWh, lo que se traduce en una buena respuesta para los proyectos de
inversionistas.

Las hidroeléctricas en Colombia han provisto un suministro de energia, que, en cuanto a
crecimiento,corresponde a un promedio anual de 3,2%. Dicha cifra evidencia un aumento durante los
tltimos seis anos: entre 2010 y 2015, el promedio de energia fue de 1,7%; para el afio 2015, el sector
hidroeléctrico alcanzé su segundo mejor crecimiento de demanda energética en los tltimos diez afios (un
4,25%) y el consumo fue de 66 174 GWh.

Para2015, laindustria de la manufactura en Colombia se convirtié en uno de los sectores con mas demanda
de este producto, con un consumo de 9941 GWh. De igual manera, el sector de Minas y Canteras,para
la explotacién, consumi6 4637 GWh,mientras que, en el caso de otros sectores —como servicio sociales,
comunales y personales— fue de 1809 GWh. Se trata, entonces, de una alta demanda solo en consumo
interno para la generacién econémica del pais. En ese sentido, es un sector con mucha proyeccién,aun con
muchas 4reas por desarrollar y estudiar,como la manera de generar energfa por otros medios.

Como se expresd previamente en este documento,es un sector motor de la economia colombiana, que
merece relevanciay eso lo muestra el interés que en los tltimos afos se ha mostrado hacia él: tiene la capacidad
efectiva neta instalada del Sistema Interconectado Nacional (SIN) de 16 420 MW (megavatios). En ese
marco, es importante reafirmar las condiciones y las cualidades del sector para que se contintie la dindmica
de inversidn.

A continuacidn, se presentan las empresas —y el detalle de los paises de los que provienen— que han
realizado flujos de inversion extranjera directa en el sector hidroeléctrico en Colombia:

e Endesa: Es la sucursal del grupo Enel, de origen espafiol,que consiguid la participacién de la empresa de
generacion Emgesa y Betania con una capacidad instalada de 2895 MW.

e Unién Fenosa: Es una empresa de origen espanol que adquirié a Electricaribe y Electricosta, a partir de lo
cual se convirtié en la mayor distribuidora y comercializadora de energia en la costa norte colombiana. Cabe
anotar que esta empresa no ha tenido tan buenos resultados.

¢ AES: Es una sucursal en Colombia de AES (Corporation Applied Energy Services), originaria de Estados
Universo.

e Chivor: Es una de las empresas més grandes del pais, que tiene la capacidad de generar 1000 MW de su
capacidad instalada.

e Steag: Esta empresa, originaria de Alemania, tiene una planta térmica de carbén de bajo grado de
nombre Termopaipa, que se encuentra en Paila. Esta fue la primera planta de energia en el exterior,
planeada,financiada y construida por la empresa Steag.

e Brookfield Asset Management (BAM): Fue la empresa canadiense que adquirié el 57,6% de la generadora
de energfa hidroeléctrica Isagen.

En el gréfico 5, se muestra el porcentaje de la inversién de acuerdo con el pais de origen.
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Grifico 5. Flujos de IED por pais de origen

(variacion I - trimestre 2010)
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Fuente: Procolombia (2017a, 2017b). Elaboracién propia.

En este documento, se ha observado tanto las ventajas de las empresas interesadas en realizar inversiéon
extranjera directa en el sector de hidrocarburos como también las ventajas que Colombia —como pais
—puede ofrecer. Contamos con un marco legislativo que ofrece las garantias para los inversionistas,
las zonas francas especializadas para el desarrollo del mercado,los beneficios dados por el gobierno, las
ventajas competitivas y comparativas —que se ven reflejadas en la infraestructura y el desarrollo para el
funcionamiento del sector—. Ademads, en los ultimos afios, se ha fomentado el esfuerzo en innovacién y
tecnologia, a lo que se suma la abundancia con la que en el momento se cuenta en lo que respecta a recursos
hidricos para las hidroeléctricas. En sintesis, Colombia cuenta con fuentes altamente renovables, con una
economia en crecimiento y el sector hidroeléctrico como el sector con més relevancia para el crecimiento
econémico del pais (Avila-Foucat, 2017).

Esto predispone el camino para un futuro de excelentes posibilidades para todos los actores implicados
en el sector. En ese sentido, hay que confiar en el fortalecimiento del sector y en los esfuerzos realizados
por el gobierno con sus diferentes actores implicados para que se dé la relevancia del sector hidroeléctrico
en la economia colombiana y se produzcan mds inversiones para las hidroeléctricas en funcién del mismo
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mejoramiento de la prestaciéon de este servicio. No debemos olvidar que toda negociacién de recursos
primarios serd una excelente inversién a futuro, como lo ha mencionado Castro (2012).

5. CONCLUSIONES

Para finalizar, cabe resaltar que la recepcién de inversién extranjera directa traerd efectos positivos en la
economia colombiana, como lo han planteado otras investigaciones (Lascurain Ferndndez y Lopez Gonzdlez,
2013). A partir de ello, los sectores econdmicos pueden desarrollarse e innovar en lo que respecta a la
produccién de materias primas transformadas, lo que genera un valor agregado a la produccién. De este
modo, es posible facilitar la creacién de empresas o la estimulacién de las ya existentes en el pais; esto, a su
vez, permite que se fomenten empleos directos e indirectos,e incentiva la circulacién de dinero (Gil, Lépez
y Espinosa, 2013).

También, a partir del PIB como indicador econémico de la economia en Colombia, se aprecia la
influencia que tienen los flujos de inversién extranjera directa, los que dan la sensacién de una economia més
estable,como lo indica Padilla Sierra (2015), sobre todo en los sectores en los que esta influye. De esta manera,
se incentiva la inversién de otros inversionistas extranjeros y se reafirma la economia del pais.

6. RECOMENDACIONES

Debido a que los flujos de inversién extranjera tienen tanta relevancia para la economia colombiana,se deben
buscar las estrategias que faciliten incentivarla generacién de mds inversién —como lo indican Concha
y Gémez (2016) en su investigacién— no solo en el sector hidroeléctrico, sino en otros sectores que
también pueden tener relevancia. Las instancias gubernamentales podria promover esa inversién, por medio
de beneficios tributarios, a aquellas multinacionales o inversionistas que deseen trasladar su dinero hacia
Colombia, y, ast, fomentar el desarrollo econémico (Lasarte Navamuel y Pérez Rivero, 2015).

Las empresas multinacionales o trasnacionales que realizan movimientos de inversién extranjera directa
pueden ayudar en el contexto actual —en que se desarrolla el proceso posconflicto— al fomentar que un
porcentaje o un nimero determinado de trabajadores sean personas que estén en un proceso de reinserciéon
alavida civil. De esta manera, se contribuye en materia de responsabilidad social empresarial, un aspecto tan
importante en la actualidad.

Aunque los flujos de inversion extranjera directa son relevantes parala economia colombiana, cabe destacar
que los recursos hidroeléctricos no son de generacion perpetua, por lo cual es necesario un estudio tanto
dela demanda interna del pais como de la demanda que el inversionista considera exportar con el objetivo
de determinar cudl es la produccidn hidroeléctrica requerida. A partir de ello, serd posible saber si se puede
cumpliry, a su vez, desarrollar un plan que permita que este recurso sea bien conservado para que no se extinga
por el abuso de las companias.

Por tltimo, es necesario realizar un seguimiento alas empresas que crean o reciben inversién extranjera
directa con el fin de evaluar cudl es su comportamiento en la economia del pais. De este modo, en caso la
empresa muestre un descenso, es posible saber cudl es el motivo y plantear de qué manera se puede brindar
apoyo, ya sea con mano de obra més capacitada, innovacién tecnolégica u otro (Leiva, Alegre y Monge, 2014).
A través de una medida como esta, es posible no dejar escapar este tipo de inversion y evitar un posible
decaimiento de la economia.
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