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Resumen

La internalizacion de los mercados y la globalizacion de las economias ha generado el
incremento en los movimientos de capital entre paises, acrecentando la inversioén ex-
tranjera en Estados cuyas economias se encuentran en crecimiento. Es entonces cuando
toma relevancia analizar los regimenes cambiarios aplicables a las inversiones extran-
jeras en los paises de la region, en este caso, los paises miembros de la Alianza del
Pacifico. Para ello se identificaran las diferencias que se presentan entre los mismos y
como pueden atenuar o incrementar el interés de los inversionistas de participar en los
mercados locales.

Palabras clave: inversion extranjera, Alianza del Pacifico, impuestos.

Abstract

The internationalisation of markets and the globalisation of economies had generated
and increase in the moviment of capital between countries, increasing the foreing invest-
ment in countries whose economies are growing, but is then when it becomes relevant
to analyse the exchange rate regimes applicable to the foreing investment in the region’s
countries, in this case, the member countries of the Pacific Alliance, identifying the dif-
ferences between them and how these can attenuate or increase the interest of investors

to participate in the local markets.

Keywords: Foreign Investment, Pacific Alliance, Taxes.

Resumo

A internalizacdo dos mercados e a globalizacdo das economias tem gerado um aumento
dos movimentos de capitais entre paises, aumentando o investimento estrangeiro em
Estados cujas economias estdo em crescimento, mas € entdo que se torna relevante anali-
sar os regimes cambiais aplicdveis aos investimentos estrangeiros nos paises. da regido,
neste caso, os paises membros da Alianca do Pacifico. Para tal, serdo identificadas as
diferengas que surgem entre eles e como estas podem mitigar ou aumentar o interesse
dos investidores em participar nos mercados locais.

Palavras-chave: investimento estrangeiro, Alianca do Pacifico, imposto.
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Introduccion

Ao tras afio, el mundo se ha visto expuesto a cambios culturales, medioambientales, fi-
nancieros, econémicos, politicos e, incluso, de salud publica, que afectan cada vez mas
el desarrollo de los paises. En un ambiente que invita a la globalizacion, a la eliminacion
de fronteras y al movimiento de capitales entre paises, los inversionistas que pretenden
trasladar su capital a otro pais hacen una valoracion de los factores que podrian afectar sus
inversiones y el flujo de dinero que estas produzcan.

Es claro que existen multiplicidad de factores que pueden generar un impacto en el
interés del inversionista en los paises de la Alianza del Pacifico, como lo es la inestabili-
dad fiscal derivada de los miiltiples cambios que sufre la normatividad tributaria con el
gobierno de turno; asi como el riesgo pais, consecuencia del nivel de desarrollo de estas
economias, el conflicto interno, el narcotréafico, la disputa politica, el descontento de la
poblacidn, la pobreza y el desempleo. Todo esto, ademds de las obligaciones de origen
normativo definidas en cada pafs, las cuales pueden generar cargas adicionales al inver-
sionista, y que como lo veremos, son aspectos considerados por el mismo al momento de
determinar el destino de su inversion y el mercado en el que quiere participar’.

Sea lo primero recordar que la Alianza del Pacifico tuvo origen en 2011 y se estable-
ci6 formal y juridicamente a partir del acuerdo marco del 6 de junio del 2012, como una
iniciativa econdmica que buscaba la integracién de Colombia, Perd, México y Chile, a
través de la cual estds economias esperaban convertirse en referente mundial respecto
a la comercializacion de bienes y recepcion de inversion extranjera, en consideracion a su
excelente ubicacién geografica y mercados aptos e interesantes para desarrollar diferentes
industrias e introducir variedad de productos.

De acuerdo con el Doing Business (Banco Mundial, 2020)?, que busca comparar la
regulacién de negocios en 190 economias, en el ranking mundial de facilidad para hacer
negocios, Chile y México se ubican en los puestos 59 y 60 respectivamente, Colombia en
el 67 y Perti en el puesto 76, incluso antes de economias que han sido reconocidas por va-
rios afios como las mds sélidas de la region, tales como Brasil (posicion 124) y Argentina
(posicidén 126).

Asf pues, entender el régimen cambiario aplicable a la inversion extranjera directa
en estos paises resulta de gran interés, como lo menciona Diana Carolina Bernal (2018):

1 “De conformidad con la Unctad, los determinantes de la inversion pueden agruparse en tres categorias: (i) mar-
co normativo y de politica general de la IED, dentro del cual se comprenden factores tales como la estabilidad
econdmica, politica y social de un pais, la legislacion que regula la inversion extranjera (normas sobre la entrada
y salida de capitales) y el sector economico determinado, politica de privatizaciones, politicas relativas al fun-
cionamiento y estructura de los mercados, politica de comercio exterior, acuerdos internaciones de comercio e
inversion, politica fiscal, etc.” (Sanchez Montenegro, 2012).

2 El ultimo Doing Business publicado a la fecha de elaboracion del presente documento fue el de 2020, sin que se
haya encontrado una version mas reciente. Por esto se incluye informacion recopilada por la OCDE, que analiza
sectores y operaciones especificas.
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Distintos estudios del Banco Mundial e informes de instituciones nacionales han indi-
cado que los inversionistas buscan que el marco legal del Estado receptor sea estable
y predecible como uno de los factores mas determinantes para la toma de decision de
invertir [...] puesto que el estudio de la percepcion del nivel de riesgo asociado a la
inversion se hace sobre la base de las normas que regulan la admision de la inversion:
régimen de derecho de propiedad, monetario, fiscal, cambiario entre otros.

Es por esto que toma importancia revisar de manera comparativa la normatividad apli-
cable en los paises de la Alianza del Pacifico, precisando los conceptos basicos en cada
legislacion, como se aplican de forma préctica y el régimen sancionatorio existente en
cada uno.

I. Régimen cambiario en Colombia
A. Aspectos generales

La normativa cambiaria en Colombia ha evolucionado con base a la realidad global y a
las necesidades del pafs en su interaccion con otros mercados, por lo que es importante
implementar una regulacién que sea lo suficientemente flexible para adaptarse a estas va-
riaciones (Hernandez Correa, 2017).

Antes de la expedicion de la Constitucidn Politica de Colombia de 1991 se tenia la con-
cepcidn de la necesidad de un Estado intervencionista y proteccionista, que implementara
“controles directos a la tenencia y negociacién de las divisas extranjeras, la obligacion de
negociarlas con el Banco de la Republica y otorgar permisos para algunas transacciones
en el exterior” (Hernandez Correa, 2017), funciones en cabeza de la Oficina de Control de
Cambios Internacionales creada a través del Decreto 2092 de 1931.

Sin embargo, con la expedicion de la Constitucién de 1991, se evidencia mayor
confianza en la internacionalizacién de los negocios y la transferencia de divisas, esta-
bleciéndose a la Junta Directiva del Banco de la Reptiblica como méxima autoridad cam-
biaria (articulo 372) y encargado de la regulacion del régimen de cambios internacionales
(articulo 371).

Se expide ademds la Ley 9.” de 1991, en donde se establece:

Articulo 2.°. Propdsitos del régimen cambiario: (a) Propiciar la internacionalizacion
de la economia colombiana con el fin de aumentar su competitividad en los mercados
externos. [...] (d) Estimular la inversion de capitales del exterior en el pais (bastardi-
1las fuera del texto original).

Se resalta la importancia de favorecer la internacionalizacién de la economia, aumentando
su competitividad y la estimulacién de la inversion de capitales del exterior.
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B. Inversion extranjera directa

Conforme a la Organizacion para la Cooperacién y el Desarrollo Econémico (OCDE,
2011), la inversidn extranjera directa es aquella que “refleja el objetivo de establecer un
interés duradero por parte de una empresa residente en una economia (el inversor directo),
en una empresa domiciliada en una economia diferente de la del inversor directo (la em-
presa de inversion directa)” (p. 53).

Hacia los afios ochenta se tenia la idea de que esta implicaba: “la pérdida de la sobe-
rania y del poder de negociacion del pais, fomentaba la creacion de monopolios y causa-
ba distorsiones en el proceso de la industrializaciéon” (Hommes et al., 1994, p. 70). Sin
embargo, este concepto ha evolucionado hasta percibirse como “una tendencia creciente,
convirtiéndose en la principal fuente de financiacion, y por lo tanto en un determinante
importante, de la cuenta corriente, de la cuenta de capital y de la oferta y demanda de divi-
sas en el mercado cambiario” (Garavito et al.,2012,p. 1) y como una fuente de ingresos de
gran importancia para el pafs, permitiendo ademds liquidez en el mercado, generacion
de empleo, dotacién de nuevas tecnologias, inclusién de conocimiento del exterior y par-
ticipacién en el mercado globalizado y en diferentes industrias y mercados (Corporacion
Financiera Internacional).

De acuerdo con el punto 7.1 de la Circular Reglamentaria DCIP 83 de 2023 del Banco
de la Republica:

Para calificar una operaciéon como inversion internacional se deberd tener en cuenta
a la fecha de la inversion, que el inversionista cumpla la condicién de residente® o0 no
residente, seglin corresponda, y que los capitales efectivamente se destinen a la realiza-
cion de la inversion. Estas condiciones se deberdn demostrar por el inversionista o su
apoderado ante las entidades de control y vigilancia, cuando ellas lo requieran.

De manera que la naturaleza de la inversion dependerd de la calidad de residente o no re-
sidente del inversionista, asi:

e Personas naturales nacionales colombianos que no cumplan la condicién de per-
manencia continua o discontinua en el pafs por mds de 183 dias calendario, in-
cluyendo los dias de entrada y salida del pais, durante un periodo de 365 dias
calendario consecutivos.

e Personas juridicas que no tengan su domicilio principal en el territorio nacional,
incluidas aquellas sin 4nimo de lucro.

e Otras entidades que no tengan personeria juridica ni domicilio en Colombia
(articulo 1.2, Decreto 119 de 2017).

3 Articulo 1.°, Decreto 119 de 2017, por el cual se modifica el articulo 2.17.1.2 del Decreto 1068 de 2015.
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Ahora bien, las inversiones de capital del exterior en Colombia se clasifican en directa
y de portafolio.

1. Inversion directa

Conforme al articulo 2.17.2.2.1.2.a.i del Decreto 119 de 2017, la inversion directa es aque-
lla que se realice de manera general sobre:

e Participaciones en empresas colombianas que no se encuentren inscritas en el Re-
gistro Nacional de Valores y Emisores (RNEV).

e Participaciones en empresas colombianas inscritas en el RNEV, cuando el inver-
sionista declare de manera especifica su &nimo de permanencia®.

e  Losnegocios o participaciones en negocios fiduciarios que tengan objeto diferente
a transar con titulos inscritos en el Registro Nacional de Valores y Emisores, y que
sean administrados por una sociedad fiduciaria sometida a la inspeccién y vigilan-
cia de la Superintendencia Financiera de Colombia.

e Los inmuebles localizados en territorio colombiano.

e Derechos econémicos derivados de contratos indicados en la norma’.

e Respecto a las sucursales de sociedad extranjera, las participaciones en el capital
asignado e inversiones suplementaria.

e Participaciones en fondos de capital privado inscritos o no en el Registro Nacional
de Valores y Emisores.

e Activos intangibles.

2. Inversion de portafolio

Conforme al articulo 2.17.2.2.1.2.b de la misma norma, la inversién de portafolio es aque-
lla que se realice respecto a valores inscritos en el Registro Nacional de Valores y Emi-
sores, en fondos de inversién que tengan los mismos como objeto o la participacién en
programas de certificacién de depdsitos negociables.

4 De acuerdo al Concepto JDS-23858 de 2016 de la Junta Directiva del Banco de la Republica: “El animo de
permanencia se ha entendido como la actuacion del inversionista con vocacion de estabilidad y constancia ya
sea en la ganancia o en los activos en los que invierte, es decir, se encuentra plenamente ligado con la intencion
o proposito del inversionista. Asi, el inversionista puede, por ejemplo, buscar una relacion estratégica de largo
plazo para lo que requiere una inversion en acciones que por su animo de permanencia puede ser registrada
como inversion extranjera directa”.

5 Podran dar origen a inversion extranjera directa en Colombia, contratos: “tales como los de colaboracion, cone-
xion, servicios de administracion, licencia, consorcios o uniones temporales o aquellos que impliquen transfe-
rencia de tecnologia, cuando estos no representen una participacion en una sociedad y las rentas o ingresos que
genere la inversion dependan de las utilidades de la empresa” (articulo 2.17.2.2.1.1.v.a, Decreto 119 de 2017).
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Mencionado lo anterior, centraremos nuestro analisis en las inversiones directas, con-
siderando especialmente el 4nimo de permanencia que requieren estos inversionistas, ya
que el ejercicio de sus negocios implica la interaccion con el régimen de cambios interna-
cionales por un largo periodo de tiempo.

C. Aspectos practicos del régimen cambiario aplicable
ala inversion extranjera directa

1. Registro y canalizacion de la inversion

Como lo indica el Banco de la Republica a través del articulo 54 de la Resolucion Externa
n.° 1 de 2018, respecto a las inversiones de capital del exterior en Colombia, “su registro
en el Banco de la Republica deberd efectuarse de conformidad con la reglamentacién de
cardcter general que expida esta entidad”. En la préctica, el procedimiento de registro de-
penderd de si la inversion implica o no transferencia de divisas.

a. OPERACIONES CON TRANSFERENCIA DE DIVISAS

Estas inversiones implican la canalizacién de divisas a través del mercado cambiario; es
decir, a través del conjunto total de divisas de canalizacién obligatoria y voluntaria que
ingresan y salen del pais, tal y como lo indica el articulo 36 de la Resolucién Externan.® 1
de 2018.

De ahi que las divisas derivadas de inversion extranjera en Colombia deban ser canali-
zadas mediante el suministro de la “Informacién de datos minimos de las operaciones de
cambio por inversiones internacionales, anteriormente conocido como la declaracién
de cambio” al intermediario del mercado cambiario (IMC)® o0 mediante la transmisién de
informacién de manera directa por el inversionista en caso de ser titular de una cuenta
de compensacion’ debidamente registrada ante el Banco de la Republica.

La declaracién de cambio incluye la informacion relacionada con la inversion, el des-
tino de la misma, el valor y nimero de acciones o participaciones adquiridas, el numeral

6 Articulo 7, Resolucion Externan.® 1 de 2018: “Son intermediarios del mercado cambiario los establecimientos
bancarios, las corporaciones financieras las compaiiias de financiamiento, la Financiera de Desarrollo Nacional
(FDN), el Banco de Comercio Exterior de Colombia S. A. (Bancoldex), las cooperativas financieras, las socie-
dades comisionistas de bolsa de valores, las sociedades de intermediacion cambiaria y de servicios financieros
especiales (Sicsfe), las Sociedades especializadas en depositos y pagos electronicos (Sedpe), la Financiera de
Desarrollo Territorial (Findeter), el Fondo para el Financiamiento del Sector Agropecuario (Finagro), el Institu-
to Colombiano de Crédito Educativo y Estudios Técnicos en el Exterior (Icetex), la Empresa Nacional Promo-
tora del Desarrollo Territorial (ENTerritorio) y el Fondo Nacional del Ahorro (FNA)”.

7 Articulo 37, Resolucion Externa n.° 1 de 2018: “En adicion a lo previsto en el articulo 81, los residentes que
utilicen cuentas bancarias en el exterior para operaciones que deban canalizarse a través del mercado cambiario
deberan registrarlas en el Banco de la Republica bajo la modalidad de cuentas de compensacion”.
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cambiario que describe la operacion realizada y la fecha del dia de la compra y venta de
las divisas o del movimiento en la cuenta de compensacion correspondiente.
Al respecto cabe precisar que:

e Ladeclaracién de cambio o “informacién de los datos minimos de las operaciones
de cambio por inversiones internacionales” transmitida a través de los IMC cum-
plird doble funcién: canalizacién de divisas y registro de la inversion.

¢ Elinforme de movimientos transmitido directamente por los titulares de la cuenta
de compensacién cumple dnicamente la funcién de canalizacién, de manera que
previamente debe presentarse la declaracion de cambio o formulario antes indica-
do, el cual cumplird la funcion de registro de la inversion (Concepto JDS-18525
de 2014).

Ahora bien, dada la evolucién del mercado y la multiplicidad de negocios que se desarro-
Ilan actualmente, la normativa cambiaria ha considerado casos especificos como: el giro
de recursos para la adquisicion de prima en colocacién de acciones o el pago de inversio-
nes a plazos en donde se presentan prerrogativas especificas que deberd tener en cuenta
el inversionista al momento del registro de la inversién (punto 7.2.1.1, literales b, c, d,
Circular DCPN 83 de 2023).

Adicionalmente, se regulan los anticipos para futuras capitalizaciones, los cuales de-
ben ser informados inicialmente como endeudamiento externo conforme al procedimien-
to descrito en el capitulo 5 de la Circular Reglamentaria DCIP 83 de 2023. Luego de su
capitalizacién total o parcial, serd procedente la cancelacion del registro del endeuda-
miento y registro de inversion extranjera directa, de acuerdo al procedimiento que se
indica a continuacidn, teniendo en cuenta que las divisas fueron canalizadas de manera
anticipada y para el momento exacto del registro de la inversion, no se generard giro de
recursos.

b. OPERACIONES SIN TRANSFERENCIA DE DIVISAS

El inciso primero del punto 7.2.1.2 de la Circular Reglamentaria DCIP 83 de 2023 indi-
ca que podréan considerarse como inversiones directas a aquellas que versan sobre actos,
contratos u operaciones, que teniendo un origen en todo caso licito, no implican la trans-
ferencia de divisas de un pais a otro. Estdn incluidas:

las inversiones derivadas de aportes de activos tangibles e intangibles, la capitalizacion
de créditos informados, de avales y garantias, de sumas derivadas de operaciones de
cambio [...] o de sumas derivadas de operaciones de cambio obligatoriamente canali-
zables, las permutas, donaciones, las herencias y los legados (Concepto JDS-011910
de 2018).
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Estds podran ser registradas en cualquier tiempo por los inversionistas, sus apoderados o
los representantes legales de las empresas receptoras de la inversién mediante la transmi-
sion de la declaracion de registro de inversiones internacionales, a través del Nuevo Siste-
ma de Informacién Cambiaria (NSIC), sin que se requiera aportar documentacion soporte
de la operacion y sin perjuicio de que la autoridad cambiaria pueda en cualquier momento
solicitar la misma para verificar su naturaleza y legalidad®.

2. Derechos que adquiere el inversionista

Ademads de ser un requisito de tipo regulatorio, el registro de la inversién del exterior en
Colombia cumple dos propdsitos adicionales: (1) obtencién de informacién estadistica
por el Banco de la Reptblica y (2) que el inversionista adquiera los derechos cambia-
rios indicados inicialmente en articulo 15 de la Ley 9.* de 1991 y descritos en el articulo
2.17.2.2.3.1 del Decreto 119 de 2017:

e Reinvertir utilidades o retener en el superdvit las utilidades no distribuidas.

e (Capitalizar sumas con derecho a giro.

e Remitir al exterior las utilidades obtenidas con base en la informacién financiera.

e Remitir al exterior las sumas recibidas como consecuencia de la enajenacion de la
inversién en Colombia, la liquidacién de esta o la reduccién de su capital.

Simultdneamente, el registro de la inversion otorga la aplicacion del principio general de
igualdad en el trato, en virtud del cual, “La inversion de capitales del exterior en Colombia
sera tratada para todos los efectos, de igual forma que la inversion de residentes™.

Y es que como se indica en el Borrador de Economia (Banco de la Republica, 2012):

El nuevo régimen de inversiones garantiz6 la igualdad entre inversionistas extranjeros
y nacionales, la entrada libre de IED a la mayoria de los sectores de la economia, el
acceso al crédito interno y la eliminacion de las restricciones al giro de utilidades y a
los reembolsos de capital.

Estos son factores indispensables para atraer y mantener la inversion extranjera en el pafs.

8 Punto 7.2.1.2, Circular Reglamentaria DCIP 83 de 2023: “Las inversiones directas de capital del exterior que
se realicen en virtud de un acto, contrato u operacion licita, diferentes a las realizadas con divisas, se deberan
registrar en cualquier tiempo por los inversionistas, sus apoderados o representantes legales de las empresas re-
ceptoras de su inversion, con la transmision de la declaracion de registro de inversiones internacionales a través
del Nuevo Sistema de Informacion Cambiaria, sin documentos soporte de la operacion”.

9 Decreto 119 de 2017, articulo 2.17.2.2.1.1: “En consecuencia, y sin perjuicio de lo establecido en regimenes
especiales, no se podran fijar condiciones o tratamientos discriminatorios a los inversionistas de capitales del
exterior frente a los inversionistas residentes, ni tampoco conceder a los inversionistas de capitales del exterior
ningun tratamiento mas favorable que el que se otorga a los inversionistas residentes”.
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3. Obligaciones derivadas del registro de la inversion

Una vez registrada la inversidn, el inversionista tiene las obligaciones indicadas en el
segundo inciso del articulo 2.17.2.5.1.1 del Decreto 119 de 2017, en el cual se establece:

Los inversionistas o sus apoderados deberan presentar al Banco de la Reptblica, di-
rectamente o por conducto de las entidades que este determine, una declaracién de
registro de: (i) las inversiones iniciales o adicionales; (ii) los cambios en los titulares,
en la destinacion o en la empresa receptora de la misma; y (iii) la cancelacion de las
inversiones (bastardillas fuera del texto original).

Las obligaciones deberén llevarse a cabo por la actualizacion o cancelacion.
a. ACTUALIZACION

Hace referencia a cualquier cambio que pueda sufra la inversion y permite que los regis-
tros se mantengan actualizados para el correcto ejercicio de derecho y cumplimiento de
las obligaciones de sustitucién y recomposicion del capital.

Como lo indica el punto 7.2.1 .4.a de la Circular Reglamentaria DICP 83 de 2023,

Se entiende por sustitucidn de inversion directa de capital del exterior, el cambio de los
titulares de la inversion por otros inversionistas no residentes, asi como el cambio en
la destinacién o en la empresa receptora de la inversion, incluidas las cesiones de los
derechos derivados de los anticipos para futuras capitalizaciones.

En caso de presentarse sustitucion, esta deberd ser informada por el inversionista, su apo-
derado o el representante legal de la empresa receptora de la inversion dentro de un plazo
maximo de seis meses desde la operacion que dio origen a la sustitucién con la presenta-
cion de la declaracion de registro de inversiones internacionales a través del NSIC. Dicha
situacion es procedente en los siguientes casos:

e Venta o cesion de inversion a otro no residente en Colombia: En este caso se indi-
card la sustitucién del inversionista A (inversionista inicial) por el inversionista(s)
B (nuevo inversionista o inversionistas), igualmente extranjero(s). Esta opera-
cién genera la sustitucion del registro inicial en favor del inversionista B y, en
consecuencia, la cancelacion de la inversion a nombre del inversionista A. Podra
presentarse como consecuencia de operaciones de fusién o escision, lo cual debe
precisarse en la informacion transmitida al Banco de la Reptblica.

e Cambio de destino de la inversion: Es posible que el inversionista se interese por
cambiar el destino de su inversién inicial como consecuencia de la realizacion
de operaciones internas, lo que dara lugar a la sustitucién por cambio del destino
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de la inversion. Esta situacién puede derivarse también de operaciones de reestruc-
turacién empresarial.

La recomposicién del capital son aquellas operaciones o

Las reformas a la composicidn del capital que impliquen un aumento o disminucién del
nimero de las participaciones (acciones, cuotas sociales o aportes representativos de
capital), por cambio de su valor nominal sin que implique modificacién en el valor del
capital (punto 7.2.1.4.c, Circular Reglamentaria DCIP 83 de 2023).

Estas “actualizaciones” deberdn notificarse al Banco de la Republica a través del NSIC,
mediante solicitud especial que dard como resultado:

e Unadeclaracion de cancelacion de inversiones internacionales respecto al registro
inicial que dada la recomposicién serd eliminado.

e Una declaracion de registro de inversiones internacionales que reconocerd la in-
version conforme a la nueva composicion del capital del destino de la inversion.

b. CANCELACION

Conforme al punto 7.2.1.4.b de la Circular Reglamentaria DCIP 83 de 2023: “Se entiende
por cancelacion de la inversion directa de capital del exterior, la disminucién o liquidacién
total o parcial de una inversion previamente registrada ante el BR”.

Ahora bien, la cancelacion del registro de una inversion extranjera podrd presentarse
de manera total o parcial derivada de varias situaciones, incluso cuando estas no impli-
quen necesariamente que el inversionista este retirando su capital del pais.

Como se menciond, puede generarse cancelacion total o parcial de la inversion cuando
se presenten las situaciones de sustitucion indicadas en el punto anterior, caso en el cual
debe dentro de los seis meses siguientes a la realizacién de la operacion que da lugar a la
cancelacion y transmitirse la declaracion de cancelacidn de inversiones internacionales
(punto 7.2.1.4.b, Circular Reglamentaria DCIP 83 de 2023) a través del NSIC al Banco
de la Republica, acreditando en todo caso la declaracidn, liquidacién y pago del impuesto
que se genere por la respectiva operacion (articulo 1.6.1.13.1.1, Decreto 1625 de 2016).

En caso de que la cancelacion se derive de la liquidacion de la inversion y retorno de la
misma a su pais de origen u otro pais, lo que implica transferencia de divisas, se configura
ademads una operacion de obligatoria canalizacién cambiaria, por lo que adicionalmente al
trdmite de cancelacion antes indicado deberd cumplirse con la obligacién de canalizacién
de las divisas correspondientes a través del mercado cambiario mediante la presentacion de
la declaracion de cambio por inversiones internacionales a través del intermediario del
mercado cambiario involucrado o mediante la transmision de la misma a través del NSIC
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en caso de que el inversionista sea titular de una cuenta de compensacion (Concepto JDS-
03337 de 2015).

4. Cuestiones prdcticas
a. NUEvO S1STEMA DE INFORMACION CaMBIARIA (NSIC)

El Banco de la Repiiblica, en su constante desarrollo y evolucién, buscando modernizar sus
procesos y atendiendo a la digitalizacion de procesos volviéndolos de mds facil acceso y
conectividad para todos, ha puesto en funcionamiento la primera fase del NSIC, a través del
cual se inicia el funcionamiento del médulo de inversiones internacionales, por medio
del cual el inversionista o su apoderado podran realizar los trdmites que no impliquen ca-
nalizacion de divisas de manera directa y mucho mds practica y eficiente'”.

b. MODIFICACIONES, CORRECCIONES O CAMBIOS

En la normatividad aplicable a las inversiones extranjeras en Colombia se incluyen, ade-
mds procesos adicionales que permiten que el registro de la inversién se mantenga actua-
lizado y correcto:

e Las modificaciones o cambios, que serdn aplicables cuando habiéndose presentado
la declaracion de cambio se hayan identificado diferencias entre la informacion re-
portada y la realidad de la operacion, podran ser tramitadas directamente a través
del NSIC en cualquier momento, considerando en todo caso que la inexactitud en
la informacién presentada ante el Banco de la Republica podra acarrear sanciones
cambiarias (punto 7.1.4.a, Circular Reglamentaria DCIP 83 de 2023). Respecto a
las modificaciones en especifico, estas no podran versar sobre “el NIT del IMC, la
fecha, nimero, valor y operacién de ingreso o egreso” (punto 1.4.1, Circular Re-
glamentaria DCIP 83 de 2023).

e Los cambios, de otro lado, ocurren cuando el inversionista reemplaza en cualquier
momento la declaracién de cambio presentada o transmitida inicialmente por una
o varias de la misma operacién o de operaciones diferentes, por ejemplo, pasando
de un endeudamiento a una inversién como consecuente de una nueva operacion o
negociacion, por lo cual debe cambiar la declaracion de cambio de endeudamiento
presentada inicialmente por una declaracién de inversion (punto 1.4.2, Circular
Reglamentaria DCIP 83 de 2023).

e Seestablecen ademds las correcciones, que hacen referencia especificamente a los
errores involuntarios de digitacién que deben ser corregidos mediante una solici-
tud en cualquier tiempo a través del NSIC.

10 Véase: https://zenu.banrep.gov.co/cattleya-client-publico/inicio.
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¢. CoNncEPTOS DEL BANCO DE LA REPUBLICA

Dado que en el giro de los negocios y puesta en practica de la normatividad cambiaria pue-
den presentarse inquietudes especificas, el Banco de la Reptiblica, a través de la Secretaria
de la Junta Directiva, conoce de las mismas y emite constantemente conceptos que permi-
ten entender la normatividad y determinar la correcta aplicacion de la misma en cada caso.

d. REGIMEN SANCIONATORIO

A partir de la Constitucién de 1991 y la evolucién en la distribucion de funciones relacio-
nadas con el régimen de cambios internacionales, se ha determinado asignar facultades de
acuerdo con la especificidad de cada entidad (Romero Fajardo, 2019, p. 228) ast:

e A partir de la expedicion del Decreto 2116 de 199211, el Banco de la Reptiblica
funge como médxima autoridad cambiaria encargada de regular todas las operacio-
nes cambiarias y los procedimientos aplicables a las mismas.

e La Direccién de Impuestos y Aduanas Nacionales (DIAN) ejerce las funciones
de control y vigilancia sobre el cumplimiento del régimen cambiario en materia de
importacion y exportacion de bienes y servicios, y manejo y administracion de
cuentas de compensacion (articulo 3.°, Decreto 2116 de 1992).

e La Superintendencia Financiera ejerce: “privativamente la funcién de control y
vigilancia sobre las instituciones financieras autorizadas por el régimen cambiario
para actuar como intermediarios del mercado cambiario y sobre las casas de cam-
bio” (articulo 2.°, Decreto 2116 de 1992).

e La Superintendencia de Sociedades ejerce funciones de control y vigilancia “en
materia de inversion extranjera realizada en Colombia y de inversién realizada por
sociedades colombianas en el exterior, asi como las operaciones de endeudamien-
to en moneda extranjera realizadas por sociedades domiciliadas en Colombia”
(articulo 5.°, Decreto 2116 de 1992).

Asf las cosas, la Superintendencia de Sociedades adelantard todas las acciones que con-
sidere pertinentes y necesarias para asegurar el cumplimiento del régimen de inversio-
nes internacionales en Colombia. Entre estas, realizar inspecciones fisicas, solicitudes de

11 Este decreto se encuentra en revision de constitucionalidad, como consecuencia de la demanda iniciada por el
ciudadano William Esteban Gomez Molina, por considerar que es “competencia exclusiva del Congreso tipi-
ficar las infracciones y determinar las sanciones respectivas, mediante leyes o normas con fuerza material de
ley, facultades que la constitucion no permite delegar al presidente de la Republica en su funcion de legislador
extraordinario”. A la fecha, se han presentado multiples intervenciones de universidades y entidades publicas
involucradas y la Corte se encuentra realizando estudio respecto a la demanda bajo el expediente D-14488. La
decision que tome la Corte respecto a este proceso toma especial relevancia ya que podria modificar el Régimen
Sancionatoria Cambio actual y de alguna manera generar cambios respecto a lo que hoy el inversionista extran-
jero puede identificar claramente al respecto.
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informacién y documentacién de operaciones de inversion. En caso de incumplimiento
podrd aplicar el Régimen Sancionatorio establecido en el Decreto 1746 de 1991, es decir,
podré interponer sancion coercitiva que conforme al articulo 3.°, serd equivalente a una
multa a favor de la nacién de hasta el 200 % del monto de la operacion que constituyd
infraccién cambiaria comprobada.

Esta sancién podré ser graduada por la Superintendencia en consideracién a las cir-
cunstancias que ocasionaron el incumplimiento y las situaciones especificas que rodean
el mismo o su reiteracién. Asi mismo, podrd imponer como sancién la prohibicién para
celebrar operaciones de cambio durante un término de minimo un afio y maximo 5 afios
en caso de considerarlo pertinente.

I1. Régimen cambiario en Peru
A. Aspectos generales

De manera similar a lo ocurrido en el caso colombiano, a inicios de los aflos noventa en
Pert se llevé a cabo un proceso de modernizacién normativa que buscaba reflejar la inten-
cién del pais de participar de manera activa en la economia global y abrir sus mercados,
permitiendo la participacion de terceros en el mismo y generando crecimiento en los flu-
jos de inversion de capitales del exterior en el pais (Carhuaricra Ubillus & Parra Mujica,
2016,p.74).

La Constitucion de 1993 genera entonces un régimen de inversiones que tiene como fi-
nalidad la promocion de la inversion privada y que busca la igualdad en el trato de la inver-
sién nacional y la extranjera, de acuerdo a lo indicado en los articulos 63 y 64 de la misma.

Esto en linea con lo indicado en los articulos 8.° y 9.° del Decreto Legislativo n.° 662
de 1991, en virtud de los cuales se garantiza al inversionista extranjero que la adquisicién de
inversiones, acciones o participaciones canalizada a través del Sistema Financiero Nacio-
nal serd considerada como inversion extranjera y serd tratada como tal, y que tendré dere-
cho a usar el tipo de cambio de compra de divisas que le resulte mds favorable.

1. Modalidades de inversion

En el caso de Pert, serdn consideradas como inversiones extranjeras aquellas que, te-
niendo su origen en el exterior, sean realizadas en actividades econdmicas generadoras de
renta en Perd bajo alguna de las siguientes modalidades (articulo 1.°, Decreto Legislativo
n.° 662 de 1991):

e Aporte canalizado a través del Sistema Financiero Nacional, al capital de una em-

presa nueva o existente bajo cualquier forma societaria, en moneda libremente
convertible o en bienes fisicos o tangibles.
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e Inversién con moneda nacional derivada de recursos con derecho a ser enviados
al exterior.

e Lainversion en cartera.

e Reinversiones.

e Inversién en bienes inmuebles ubicados en Peru.

¢ Contribuciones intangibles.

e Inversiones destinadas a la adquisicion de titulos en el pais en moneda nacional o
extranjera.

e Inversiones en contratos de asociacion en participacién o similares.

¢ Cualquier otra modalidad de inversién que contribuya al desarrollo del pais.

2. Derechos que adquiere el inversionista

De acuerdo al articulo 7.° de la Ley de Promocion de las Inversiones Extranjeras (Decreto
Legislativo n.° 662 de 1991):

Se garantiza el derecho de los inversionistas extranjeros a transferir al exterior, en divi-
sas libremente, convertibles sin autorizacion previa de ninguna autoridad del gobierno
central u organismos publicos descentralizados, gobiernos regionales o gobiernos mu-
nicipales, previo pago de los impuestos de ley, lo siguiente:

a. El integro de sus capitales provenientes de las inversiones contempladas en el articulo
1° del presente Decreto Legislativo [...], incluyendo la venta de acciones, participacio-
nes o derechos, reduccion de capital o liquidacion parcial o total de empresas; y

b. El integro de los dividendos o las utilidades netas comprobadas provenientes de su
inversion, asf como las contraprestaciones por el uso o disfrute de bienes ubicados fisi-
camente en el pafs [...] y de las regalias y contraprestaciones por el uso y transferencia
de tecnologfa, incluido cualquier otro elemento constitutivo de propiedad industrial.

Adicionalmente, el régimen cambiario peruano ha establecido un régimen de estabilidad
juridica a la inversién extranjera, que otorga beneficios adicionales a los inversionistas.
Este es otorgado mediante titulo concedido por el organismo nacional competente para el
registro de la inversidn con anterioridad o dentro de los 12 meses siguientes a la obtencién
del titulo como inversionista del exterior. Garantiza:

e  Estabilidad del régimen tributario vigente al momento de celebrarse el convenio;
es decir, que al impuesto a la renta que resulte a cargo de la empresa receptora de la
inversion y que afecte los dividendos o beneficios obtenidos por la misma, no se le
aplicard una tasa mayor a aquella establecida en el convenio (articulo 10.a, Decreto
Legislativo n.° 662 de 1991).
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e  Estabilidad del régimen de libre disponibilidad de divisas y de los derechos con-
signados en los articulos 7.° y 9.° del decreto; esto es el derecho de negociar libre-
mente las divisas que resulten mds favorables tanto respecto a la compra como a la
venta de las mismas (articulo 10.b).

e  Estabilidad del derecho a la no discriminacién (articulo 10.c).

Adicionalmente, conforme al articulo 12 del Decreto Legislativo n.° 662 de 1991, las em-
presas que se constituyan o que estén ya constituidas y reciban nuevos aportes de capitales
del exterior, gozardn también de los siguientes derechos:

e Estabilidad de los regimenes de contratacion de trabajadores.
e Estabilidad de los regimenes especiales destinados especificamente a las
exportaciones.

De esta forma, el inversionista extranjero podrd garantizarse en todo momento la aplica-
cién del régimen mds favorable ya que “los inversionistas tienen la posibilidad de renun-
ciar al convenio original y suscribir uno nuevo a fin de que le sea aplicable el nuevo marco
regulatorio” (Dupuy Ortiz de Zevallos, 2000, p. 259).

3. Deberes de los inversionistas

Para que el inversionista extranjero se convierta en titular de derechos, podrd acogerse al
régimen de estabilidad juridica, obligdndose a cumplir en un plazo que no exceda de dos
aflos desde la fecha de suscripcion del convenio lo siguiente:

(a) A efectos de acceder al régimen de estabilidad juridica que se suscriban al amparo de
lo establecido en los decretos legislativos n.° 662 y 757, los inversionistas deberdn com-
prometerse a efectuar, como minimo, aportes dinerarios, canalizados a través del Sistema
Financiero Nacional, al capital de una empresa establecida o por establecerse o realizar
inversiones de riesgo que formalice con terceros, por un monto que no sea inferior a
USD 10.000.000,00 (diez millones y 00/100 délares de los Estados Unidos de América)
para los sectores de mineria e hidrocarburos, y no menor a USD 5.000.000,00 (cinco
millones y 00/100 délares de los Estados Unidos de América) para los demads sectores.
(b) El monto referido en el parrafo anterior también serd de aplicacion, en el caso de los
convenios de estabilidad juridica que se celebren con empresas titulares de contratos de
concesion suscritos al amparo del Decreto Legislativo n.° 839 y normas modificatorias
y ampliatorias (articulo 11, Decreto Legislativo n.° 662 de 1991)'2.

12 Articulo modificado por el articulo 2.° de la Ley n.® 27342 de 2000.
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De manera que, con el cumplimiento de los deberes antes indicados, el inversionista
extranjero podrd obtener la aplicacion de un régimen de estabilidad juridica por un perio-
do de 10 afios".

B. Aspectos practicos

Mediante Decreto Supremo n.° 027 de 2002 fue creada la Agencia de Promocién de la In-
version, la cual cambia de denominacién en virtud del Decreto Supremo n.° 095 de 2003,
a Agencia de Promocién de la Inversion Privada'* (Proinversion)'3, tal y como se conoce
hoy, entidad encargada como su nombre lo indica de la promocién y gestién de la inver-
si6n extranjera en el pafs.

Ahora bien, conforme al articulo 19 del Decreto Legislativo n.° 662 de 1991, “La in-
16 y
serd entonces con este registro, al igual que en el caso colombiano, con el que el inversio-
nista podrd adquirir los derechos que le corresponde de acuerdo con su calidad.

El procedimiento préictico de registro de la inversion implica la presentacion del for-
mulario 1, “Registro de inversion extranjera” completamente diligenciado, dependiendo
del tipo de operacién que se esté realizando, el cumplimiento de ciertos requisitos especi-
ficos o la presentacién de determinada documentacion adicional que soporte la operacion
realizada.

versidn extranjera una vez efectuada, debe registrarse ante el organismo competente

Adicionalmente, y con cierta similitud a lo que ocurre en Colombia, respecto a las in-
versiones del exterior previamente registradas, las siguientes operaciones seran objeto de
actualizacién ante Proinversion:

e (Capitalizacion de utilidades y reservas.
e Primas de emision, indicando el valor de la prima que se esta generando y el cam-
bio que esto genera en la inversion del exterior previamente registrada.

13 Articulo 15, Decreto Legislativo n.° 662 de 1991: “Los convenios de estabilidad se otorgaran por un plazo de
vigencia de diez afios contados a partir de la fecha de su celebracion”.

14 De esta manera “La agencia mantiene un enfoque generalista, cuya plataforma es utilizada por el gobierno para
publicitar las oportunidades de inversiones que ofrece el Pert a los inversionistas. A tal fin, el gobierno otorga
distintas herramientas. Una de ella, el plan de obras por impuestos, es una modalidad de inversion publica con
participacion de la empresa privada. Proinversion también auspicia la concrecion de asociaciones publico-
privadas (APP), figura juridica utilizada (entre otras) Enel marco de concesiones de servicios publicos (proyec-
tos de transporte vial, comunicaciones, puertos e infraestructura, salud, etc.) tanto como en empresas de caracter
especial (joint venture) de participacion publico-privada” (Stanley, 2020, p. 26).

15 Véase https://www.investinperu.pe/es/pi/quienes-somos/proinversion.

16 Las inversiones extranjeras formalizadas contractualmente con una empresa peruana, incluyendo las asocia-
ciones en participacion y cualquier otra forma de asociaciones de riesgo también se registra ante el organismo
nacional competente.
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e Reorganizacion de empresas, que podra darse por la generacion de operaciones de
fusion y escision, casos en los cuales se hard una modificacion a la composicion
accionaria de las empresas, afectdndose asi la participacion del inversionista del
exterior.

e Reduccion del capital, que genera disminucion en el valor de la inversion registra-
da por el inversionista.

e Transferencia de acciones entre inversionistas extranjeros. Esta operacion podria
asimilarse un poco a la operacién de sustitucién considerada en el régimen de in-
versiones internacionales de Colombia.

Finalmente, desde el punto de vista operativo, el inversionista deberd enviar toda la do-
cumentacion a Proinversidn y recibird un consecutivo, usuario y contrasefia, con el cual
podra realizar el seguimiento de su tramite. La entidad debera emitir su respuesta en un
término maximo de 25 dias habiles.

Para la obtencion de la garantia de estabilidad juridica es necesaria la presentacion del
formulario 5, “Solicitud de suscripcién de convenios de estabilidad juridica. Formulario
modelo para inversionistas nacionales y extranjeros”, junto a una copia de la escritura de
constituciéon de la empresa receptora de la inversion, en el caso de los inversionistas per-
sonas naturales'’.

Todo lo anterior, debera ser remitido a Proinversion. Posteriormente, el inversionista
recibird un correo confirmatorio de la radicacion de su tramite a través del cual se indicard
nuevamente, usuario y contrasefia para el seguimiento del mismo, y en un término méxi-
mo de 20 dias hébiles el organismo nacional competente deberd emitir resolucién dando
solucion al caso.

C. Régimen sancionatorio

De acuerdo a lo indicado por el Decreto Legislativo n.” 662 de 1991, a través del cual se
otorga un régimen de estabilidad juridica a las inversiones extranjeras mediante el reco-
nocimiento de ciertas garantias, no se indica un plazo perentorio ni una sancién para quien
no cumpla con el registro de su inversion extranjera directa.

De esta manera, y dado el tratamiento particular que ha definido Peru respecto a la
inversion extranjera que ingresa al pais, no ha sido posible identificar una autoridad espe-
cifica que ejerza funciones sancionatorias derivadas de las inversiones internacionales, de
forma que no es posible hacer referencia a un régimen sancionatorio especifico referente
a las inversiones internacionales.

Pese a que se ha realizado un extenso trabajo investigativo alrededor de los entes que
regulan la inversion extranjera y el Banco Central de Reserva del Pert, no ha sido posi-
ble encontrar informacion relacionada con sanciones impuestas al inversionista. Por el

17 Véase https://www.gob.pe/9495.
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contrario, puede decirse que, de acuerdo con mi entendimiento de la normatividad y litera-
tura del régimen cambiario de inversiones en este pais, este se constituye como un sistema
de beneficios al que el inversionista puede acceder de manera auténoma y opcional. Asi,
el no registro de las inversiones no acarrea sanciones, sino imposibilidad de acceder a de-
rechos y beneficios exclusivos para los inversionistas que registran su inversion.

II1. Régimen cambiario en Chile
A. Aspectos generales

De acuerdo con la informacion recopilada es posible afirmar que Chile ha entendido en el
transcurso de los afios la importancia de las inversiones internacionales en su economia.
Tanto que, de acuerdo a la informacion publicada a través de la pagina oficial del Go-
bierno, se ha consolidado como una interesante alternativa de inversion frente al mundo
entero: “De acuerdo al ranking sobre ambiente de negocios elaborado por Economist
Intelligence Unir (EIU), Chile esta entre las 13 economias mds atractivas del mundo para
hacer negocios en el horizonte 2014-2018, encabezando la region latinoamericana™'®.

Asi, el marco normativo chileno ha ido evolucionando a través de los afios y de la si-
tuacion global de forma ajustada a la realidad del mercado, manteniéndose a la vanguar-
dia y expidiendo en los afos ochenta normas tendientes a la generacién de incentivos que
permitieran atraer recursos del exterior y fortalecer asi la inversion extranjera.

En 1989 se expide la Ley 18840, Ley Orgédnica Constitucional del Banco Central de
Chile, por medio de la cual se establece que esta entidad tendra a su cargo la ejecucion y
regulacion de las normas de cambios internacionales (articulo 3.°).

Empero, el régimen de cambios internacionales chileno sufrié su tltima modificacién
en 2015, con la expedicién de la Ley 20848, a partir de la cual se gener6 una nueva con-
cepcion de la inversion extranjera y se establecié el marco para la misma en Chile.

De acuerdo con el articulo 2.° de esta norma:

se entenderd por inversién extranjera directa, la transferencia al pais de capitales ex-
tranjeros o activos de propiedad de un inversionista extranjero o controlado por este,
por un monto igual o superior a cinco millones de dolares de los Estados Unidos de
Norteamérica o su equivalente en otras monedas, que se efectie a través de moneda
extranjera de libre convertibilidad, bienes fisicos en todas sus formas o estados, rein-
version de utilidades, capitalizacion de créditos, tecnologia en sus diversas formas sus-
ceptible de ser capitalizada, o créditos asociados a la inversidn extranjera proveniente
de empresas relacionadas (bastardillas fuera del texto original).

18  Véase https://www.gob.cl/acerca-de/.
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Asi, la nocion bésica de lo que es considerado inversion extranjera cambia completa-
mente, pasando de ser cualquier aporte de capital o transferencia de recursos desde el ex-
terior que incrementard el capital de una empresa en el pais (articulo 1.°, Decreto Ley 600
de 1974)", el cual podia presentarse en efectivo o divisas, bienes materiales, tecnologia
y servicios (articulo 2.°). Lo anterior, sin que existiera para dicha clasificacién especifi-
cacion alguna respecto a los montos de la inversion, a convertirse en la transferencia de
recursos desde el exterior por una suma que sea igual o superior a USD 5.000.000, suma
que, a hoy, de acuerdo con la tasa de cambio vigente, representa CLP 3.999.550.0002"y,
a su vez, COP 18.731.700.000",

B. Aspectos practicos

Entendiendo que la constitucion de inversidn extranjera en Chile se da a partir del monto
antes indicado, cabe precisar que la Ley 20848 de 2015 (articulo 2.°) indica otros aspectos
que deberan cumplirse para que la transferencia de recursos del exterior al pais sea clasi-
ficada como inversidn extranjera:

e Ser realizada por persona natural o juridica con nacionalidad o constituida en el
exterior y que ademds no tenga domicilio permanente en Chile (articulo 3.°).

e Ser constituida a través de “moneda extranjera de libre convertibilidad, bienes fisi-
cos en todas sus formas o estados, reinversion de utilidades, capitalizacion de cré-
ditos, tecnologia en sus diversas formas susceptible de ser capitalizada, o créditos
asociados a la inversion extranjera proveniente de empresas relacionadas” (articu-
lo 2.°) o mediante la transferencia de recursos para la adquisicion de manera directa
o indirecta de al menos el 10 % de una sociedad legalmente constituida en Chile.

Una vez se cumplan estos supuestos, el inversionista podrd solicitar ante la Agencia de
Promocioén de la Inversion Extranjera, con la presentacién de la documentacion corres-
pondiente, certificacion que refrende su calidad y le permita asi acceder a la aplicacién del
régimen de inversion extranjera directa (articulo 4.°, Ley 20848 de 2015).

19 Articulo 1.°, Decreto Ley 600 de 1974: “La inversion extranjera estara constituida por los aportes provenientes
del exterior que concurran a formar o a incrementar el capital de una empresa, pertenecientes a personas na-
turales extranjeras o juridicas con mayoria de capital extranjero, o a chilenos residentes en el exterior por mas
de tres afos consecutivos, y con derecho a la transferencia de su valor y de utilidades al exterior. Igualmente,
se considerara como inversion extranjera los aportes en moneda nacional hechos al capital de una empresa que
provengan de una inversion extranjera anterior. Esta se denominara reinversion si los recursos se invierten en
la misma empresa que los genero. Estos aportes solo podran hacerse al capital de una empresa que tenga por
objeto entre otros, investigar, iniciar, impulsar, ampliar, mejorar o renovar actividades productoras de bienes o
servicios que sean de especial interés para el desarrollo econdomico o social del pais”.

20  Tasa de cambio para el 6 de abril de 2022 equivalente a CLP 799,91 por USD 1.
21  Tasa de cambio para el 6 de abril de 2022 equivalente a COP 3.746,34 por USD 1.
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Esta entidad tendrd un plazo méximo de 15 dias a partir de la fecha de radicacion de la
solicitud para expedir el correspondiente certificado (articulo 4.3, Ley 20848 de 2015)%,
en virtud del cual el inversionista adquiere los siguientes derechos:

e Remitir al exterior las utilidades originadas en su inversién, con posterioridad al
cumplimiento de las obligaciones tributarias a su cargo.

e Participar del mercado cambiario del pafs.

e No discriminacion en el mercado del pais y participacion del mismo en igualdad
de condiciones que las empresas o inversionistas chilenos.

Adicionalmente, el inversionista extranjero obtendrd como beneficio la exencién de im-
puestos, conforme al articulo 8.°, Ley 20848 de 2015:

Los inversionistas extranjeros estaran exentos del impuesto sobre las ventas y servicios
en la importacién de bienes de capital, en la medida que esta cumpla los requisitos y se
sujete a los procedimientos que para estos efectos se establecen en el articulo 12.°, letra
B, n.° 10, del Decreto Ley 825 de 1974.

Esto cuando se trate de bienes de capital, “destinados al desarrollo, exploracién o explota-
cion en Chile de proyectos mineros, industriales, forestales, de energia, de infraestructura,
de telecomunicaciones, de investigacién o desarrollo tecnoldgico, médico o cientifico,
entre otros” (articulo 12.B.10, Decreto Ley 825 de 1974).

Para acceder a este beneficio, el inversionista deberd presentar una solicitud formal
ante el Ministerio de Hacienda y cumplir con el procedimiento y requisitos indicados en
la norma fiscal correspondiente.

Ahora bien, la configuracion de la inversion no requerird transferencia de divisas desde
el exterior al pais por:

e La negociacién se hace a través de movimientos financieros en el exterior, por
montos superiores a USD 10.000 o su equivalente en otra moneda circulantes en el
mundo, o representen al menos el 10 % de la participacion en el negocio.

*  Se realiza mediante pesos chilenos que el inversionista tenga ya en el pais por al-
gln motivo, y la misma inversion represente al menos el 10 % o mds de la partici-
pacion de los derechos emitidos?.

22 Articulo 4.3, Ley 20848 de 2015: “La Agencia de Promocion de la Inversion Extranjera debera emitir el certi-
ficado a que se refiere este articulo en el plazo de quince dias contado desde la fecha de recepcion de la solici-
tud presentada por el inversionista extranjero. De no cumplirse dicho plazo, se estara a lo dispuesto en la Ley
19.880, sobre Bases de los Procedimientos Administrativos que Rigen los Actos de los Organos de la Adminis-
tracion del Estado).

23 Compendio de Normas de Cambios Internacionales, capitulo X VI, anexo 4-2: “Especificaciones del formulario.
Inversiones, depdsitos y aportes de capital no ingresados al pais, y/o pagados en el exterior, y aportes de capital
realizados con acciones o derechos sociales 0 pesos”.
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Sera responsabilidad de quien se constituya como receptor de la inversién informar
de manera directa o acudiendo a una entidad autorizada por el mercado cambiario formal
la configuracion de la inversion del exterior, para lo cual, debera presentar el Formulario
Anexo 4, a través del cual se suministrara informacion como el destino de los recursos, el
origen de los recursos, el inversionista y el destino de la inversion.

Esta informacién deberd ser reportada dentro de los diez primeros dias del mes si-
guiente al mes en que se realizé la operacion de inversion que da origen al reporte (Com-
pendio de Normas de Cambios Internacionales, capitulo X VI, punto 2).

C. Régimen sancionatorio

Enlo que respecta al régimen sancionatorio en el caso chileno, dada la nocién de inversion
extranjera aplicable, la obtencion de la certificacién emitida por la Agencia de Promocion
de la Inversién, mds que una obligacion, constituye una posibilidad de acceder a los dere-
chos y beneficios contenidos en la ley para la promocion de la inversion extranjera. Ast,
de acuerdo al nuevo régimen de inversion extranjera, no es posible evidenciar sanciones
por el no registro o solicitud de certificacién de inversion extranjera directa.

Sin embargo, cabe mencionar que, si bien la norma no concibe sanciones relativas
especificamente al cumplimiento de los procedimientos y procesos necesarios para la in-
version extranjera directa en el pafs, si existe un régimen sancionatorio aplicable al incum-
plimiento de las normas cambiarias, entendiendo por estas aquellas referentes al ingreso
y egreso de divisas, es decir, la transferencia y canalizacién de divisas. En caso de que el
inversionista realice un indebido movimiento de divisas desde el exterior hacia el pais o
viceversa, podria verse expuesto a que se generen sanciones o multas que llegarian a ser
incluso equivalentes al doble del monto total de la operacién (Compendio de Normas de
Cambios Internacionales, capitulo XVI).

IV. Régimen cambiario en México
A. Aspectos generales

Meéxico ha sido considerado, de acuerdo con diferentes fuentes de estudios y andlisis de la
inversidn extranjera directa en los paises latinoamericanos, como uno de los principales
receptores de inversion extranjera en la region.

Conforme a la informacién recopilada, por ejemplo, por la Comisiéon Econdémica para
América y el Caribe (Cepal, 2021, p. 63), para 2020, México se ubica como el segundo
destino receptor de inversion extranjera directa, con una variacion positiva del 6,6 %, por
lo que es posible afirmar que se constituye como uno de los destinos mds atractivos para
la inversion extranjera.

El marco normativo general mexicano aplicable a estds inversiones fue emitido por
el Congreso de los Estados Unidos Mexicanos, a través de la expedicion de la Ley de
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Inversién Extranjera de 1993, la cual ha sido objeto de algunas modificaciones, la dltima
de las cuales se llevo a cabo el 15 de junio de 2018.

La norma indica que, bajo el concepto de inversioén extranjera podran clasificarse las
siguientes operaciones:

(a) La participacion de inversionistas extranjeros, en cualquier proporcion, en el capital
social de sociedades mexicanas.

(b) La realizada por sociedades mexicanas con mayoria de capital extranjero.

(c) La participacién de inversionistas extranjeros en las actividades y actos contempla-
dos por esta ley (articulo 2.1I).

Precisando, ademas, a través del articulo 4.°, en el que se considerara inversidn extranjera
la adquisicion de activos fijos, cualquier que estos sean®, participar en nuevos mercados
ofreciendo nuevos productos o servicios, y la apertura, relocalizacién o remodelacién y
ampliacion de los establecimientos de comercio ya existentes en el pais que cuenten con
recursos de capital del exterior.

A excepcidn de que el inversionista extranjero pretenda obtener una participacion su-
perior al 49 % en sociedades que desarrollen las actividades enlistadas de manera taxativa
enel articulo 8.°de 1a Ley de Inversiones Extranjera de 1993, 0 tenga intencién de invertir en
las actividades especificamente excluida o reguladas de manera particular, respecto de las
cual no me referiré en profundidad por considerar esta una tematica mucho mds especifica
que por efectos practicos de este estudio comparado no seria pertinente.

B. Aspectos practicos

Lo primero serd la inscripcién en el Registro Nacional de Inversion Extranjera (RNIE),
con el cumplimiento de los requisitos formales y documentales correspondientes, el cual
debera realizarse dentro de los 40 dias hébiles siguientes a la configuracion de la inver-
sion; esto es la constitucion de la sociedad o destino de la inversion o la formalizacion
de los tramites necesarios para que la misma se considere efectivamente realizada, in-
cluidos los trdmites propios de la transferencia de recursos de capital del exterior al pais
(articulo 33, Ley de Inversion Extranjera de 1993).

Adicionalmente, conforme a la Ley de Inversion Extranjera de 1993, el inversionista
extranjero tendrd a su cargo las siguientes obligaciones frente al Registro Nacional de In-
versiones Extranjeras:

e Actualizacion del registro: Esto es, conforme al articulo 34, modificar o actualizar
cualquier cambio que se presente respecto a la inversion registrada. Por ejemplo,

24 Siempre y cuando no se encuentren estas actividades en el listado de las actividades taxativamente excluidas a
través de los articulos 5.°, 6.y 7.° de la Ley de Inversion Extranjera de 1993.
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incremento o disminucidn en la participacién de la inversién en la sociedad recep-
tora de la inversion, o modificacién del destino de la inversién por operaciones de
fusion o escision, asi como cualquier otra modificacién que pueda darse y afecte el
estado de la inversion. Esta obligacion deberd ser cumplida en un plazo de 10 dias
hébiles siguientes a la autorizacioén o formalizacion de la operacion que da lugar a
la modificacion o cambio en la informacion registrada.

*  Renovacion del registro: De manera anual, mediante la presentacién de un formu-
lario especifico definido para tal fin por la Direccién General de Inversién Extran-
jera. Esto con la finalidad de que la autoridad tenga registros no solo de las nuevas
inversiones constituidas en el pais, sino ademas de la permanencia de las ya exis-
tentes y el estado de las mismas.

*  Reportes de manera trimestral y anual: Cuando los ingresos o egresos sean mayo-
res a veinte millones de pesos mexicanos®.

e Cancelacion: En un plazo maximo que no podrd exceder de los 40 dias habiles
siguientes a que se produzca la terminacion o cancelacion de la inversion, deberd
reportarse dicha situacién mediante la presentacion del formulario e informacién
definida para tal fin.

Todos los formatos y documentos requeridos para dar cumplimiento a las obligaciones
derivadas del Registro Nacional de Inversién Extranjera se encuentran publicados a través
de la pagina web de la Secretaria de Economia, los cuales a su vez pueden ser transmitidos
ante la autoridad competente de forma fisica o a través de medio digital®.

Adicionalmente, a través de la Ley de Inversion Extranjera de 1993, se establece res-
pecto de las personas juridicas o morales —como se denominan de acuerdo a la normati-
vidad del pais— que pretendan desarrollar actividades de comercio de manera constante y
cotidiana en el pais, o quienes pretendan adoptar como lugar de residencia y desarrollo de
actividades econdmica en el territorio mexicano, la obtencion de autorizacion ante la Se-
cretaria de Economia, para lo cual debera darse cumplimiento a los requisitos establecidos
en el articulo 17 de la Ley de Inversion Extranjera de 1993, los cuales de manera general
son los siguientes:

e Constitucidon conforme a las leyes de su pais de origen, es decir, que la persona
juridica que quiera desarrollar de manera permanente actividades de comercio en
México deberd haber sido constituido conforme a la ley societaria, corporativa la
que aplique de acuerdo al tipo de entidad de su pais de origen (articulo 17.a).

25  Articulo 2.° Resolucion General de 2015 y articulos 38,41,43 y 50 del Reglamento de la Ley de Inversion Ex-
tranjera de 1993.

26  Véase http://www.2006-2012.economia.gob.mx/comunidad-negocios/inversion-extranjera-directa/
registro-nacional-de-inversion-extranjera.
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*  Que los documentos de constitucidn, el objeto por el cual fue constituido y su
formalizacion en general no sea contraria a la ley y buenas practicas y costumbres
mexicanas (articulo 17.b).

Es importante, finalmente, tener en cuenta lo estipulado bajo el del articulo 2.7 de la Ley
de Inversion Extranjera de 1993 como cldusula de exclusién de extranjeros:

El convenio o pacto expreso que forme parte integrante de los estatutos sociales, por
el que se establezca que las sociedades de que se trate no admitirdn directa ni indirec-
tamente como socios 0 accionistas a inversionistas extranjeros, ni a sociedades con
cldusula de admision de extranjeros.

Conforme a esta cldusula, las sociedades en las cuales se haya pactado cldusula de ex-
clusién de extranjeros no podrdn considerarse como destino de inversion de capitales de
exterior. Ahora bien, en aquellos casos en los que no se haya pactado dicha cldusula y se
pretenda recibir inversion del exterior de una persona fisica (natural) o moral (juridica),
serd necesario que se celebre un pacto o acuerdo suscrito por las partes intervinientes o
accionistas, que formard parte integral de los estatutos sociales mediante el cual los in-
versionistas extranjeros adquieran la obligacién ante la Secretaria de Relaciones Exterio-
res de considerarse, en todo caso, como nacionales en los asuntos correspondientes a su
inversion en dicha sociedad (articulo 14, Reglamento de la Ley de Inversion Extranjera
de 2016).

Esto, sin perjuicio de que las personas morales o juridicas extranjeras, interesadas en
establecerse en México y desarrollar actividades econdmicas o comerciales en territo-
rio mexicano, deban contar ademds con: (1) aviso y autorizacion previa de la Direccion
de Asuntos Juridicos y la Comisién General de Inversiones Extranjeras de la Direccion
General de Inversion Extranjera; (2) cumplimiento con la totalidad de los requisitos do-
cumentales y formales, asi como con los procedimientos propios de la normatividad co-
mercial mexicana para la constitucion de personas juridicas en el pais; y (3) registro de la
razon social y mercantil a que haya lugar (articulo 21, Reglamento de la Ley de Inversion
Extranjera de 2016).

Ahora bien, en lo referente a los tramites de canalizacion de recursos procedentes de
otros paises con la finalidad de constituirse como Inversién Extranjera en México, deberd
considerarse que a pesar de que el articulo 1.° de la Ley de Inversion Extranjera de 1993
establece que: “Su objeto es la determinacién de reglas para canalizar la inversion extran-
Jjerahacia el pais y propiciar que ésta contribuya al desarrollo nacional” (bastardillas fuera
del texto original), en el desarrollo de la misma no se encuentra una regulacion especifica
referente a la canalizacion de divisas.

Asi las cosas, es posible pensar que la canalizacién de recursos provenientes de in-
versidn extranjera, al igual que en el caso peruano, no tiene procedimiento o protocolos
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diferenciales y obedece al tramite usual de negociacién de divisas con cada entidad
financiera sin que para esto deba darse cumplimiento a requisitos normativos mayores
diferentes a los propios del sistema financiero y de la politica monetaria y cambiaria
del pafs.

C. Régimen sancionatorio

A partir del titulo 8.° de la Ley de Inversion Extranjera de 1993 se regula lo concerniente
a las sanciones por incumplimiento del régimen de inversiones internaciones aplicable en
México y los procedimientos y requisitos ya mencionados en el punto anterior.

De esta manera se establecen entonces las siguientes sanciones posibles respecto de
cada tipo de infraccion:

e Revocatoria de las autorizaciones otorgadas por la Secretaria Econdmica, cuando
se presenten incumplimientos a las obligaciones establecidas en la Ley de Inver-
sion Extranjera de 1993 de manera general. Esta entidad podra realizar un andlisis
de cada caso y podrd revocar las autorizaciones previamente entregadas. Adicio-
nalmente, la Secretaria podra determinar que actos o acuerdos especificos se con-
sideren nulos por ser contrarios a la Ley de Inversion Extranjera de 1993, en cuyo
caso, al ser declarados como nulos, dejaran de generar efectos para las partes y para
cualquier tercero que pueda resultar involucrado en el mismo de 1993 (articulo 37,
Ley de Inversion Extranjera de 1993).

e Multa de entre 1.000 y 5.000 salarios cuando el inversionista extranjero lleve a
cabo actividades o actos en México que requerian autorizacién de la Comisién
Nacional de Inversiones Extranjeras y no cuente con la misma de manera previa
a la realizacion de las operaciones de inversion (articulo 38.1, Ley de Inversion
Extranjera de 1993).

e Multa de entre 500 a 1.000 salarios “En caso de que personas morales extranjeras
realicen habitualmente actos de comercio en la Reptblica Mexicana, sin haber
obtenido previamente la autorizacién de la Secretaria” (articulo 38.2, Ley de In-
version Extranjera de 1993).

*  Multa de entre 30 y 100 salarios cuando el inversionista extranjero o la sociedad
receptora de la inversiéon no cumpla, cumpla de manera extemporanea o fuera de
los plazos definidos, o cumpla de manera incompleta la obligacién de registro,
actualizacion, informes trimestrales y anuales y cancelacion del Registro Nacional
de Inversiones Extranjeras (articulo 38 .4, Ley de Inversién Extranjera de 1993).

e Multas de entre 100 a 1000 salarios en los demds casos de infraccién no regulados
taxativamente en los puntos anteriores (articulo 38.6, Ley de Inversién Extranjera
de 1993).
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Para la tasacion de la sancién deberd considerarse el salario minimo diario vigente para
el momento de la infraccién®, el cual para 2022 es de MXN 172.87 diarios®, es decir, que
las sanciones podran ser en términos generales de acuerdo a las tasas de cambio vigentes
para el 4 de julio de 2022, equivalentes a:

e 30 salarios: MXN 5.186,1 = COP 1.298.600.46.

e 100 salarios: MXN 17.287 = COP 4.328.668.19

e 500 salarios: MXN 86.435 = COP 21.643.340.94

e 1.000 salarios: MXN 172.870 = COP 43.3863681.88

e 5.000 salarios: MXN 864.350 = COP 216.433.409.412%

Para la determinacion de la sancidn que se aplicard a cada caso, la autoridad podra escu-
char explicaciones o argumentos del inversionista infractor y determinar de esta manera
la gravedad de la situacion, los atenuantes que pueden aplicarse y las situaciones que ro-
dearon la infraccion, y asi fijar la tasacién de la sancién conforme a los limites minimo y
maximo en cada caso.

Conclusiones

De acuerdo con el estudio realizado, es posible evidenciar la tendencia de crecimiento en
la inversion extranjera directa en los paises miembro de la Alianza del Pacifico, conside-
rando claro que las economias de Colombia, Perd, Chile y México han estado evolucio-
nando en diferentes industrias y que poco a poco se van posicionando como destinos de
interés para diferentes sectores econdmicos a nivel global.

Ahora bien, es importante tener claridad de que no es posible atribuir Unicamente al
régimen de cambios internacionales el incremento o disminucién de la inversion extran-
jera en un pais u otro. Existen, como se menciono al inicio de este escrito, multiplicidad
de factores que pueden afectar la decision de participar en el mercado local de cada pais,
pero la clara tendencia de la normatividad estudiada hacia la laxitud del régimen de cam-
bios internacionales en cada uno de estos permite evidenciar la comprension por parte del
legislador de la importancia de la inversion extranjera directa en la economia de cada uno
de los paises, y la relevancia de emitir y entregar al inversionista procesos claros y aplica-
bles en el desarrollo de la misma.

27  Articulo 38, Texto Vigente Ley de Inversion del 27 de diciembre de 1993, Congreso de los Estados Unidos
Mexicanos.

28  Véase https://www.gob.mx/cms/uploads/attachment/file/686336/Tabla_de Salarios M_nimos_vigentes a
partir_del 1 de enero de 2022.pdf.

29  Tomando como base para realizar la conversion a pesos colombianos la tasa de cambio vigente para el 24 de
octubre de 2022, en donde MXN 1 equivale a COP 250.40.
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Cada uno de los paises estudiados nos permite evidenciar diferentes metodologias usa-
das para la consolidacion de inversion extranjera directa en sus economias asi:

*  Colombia ha pasado de un sistema proteccionista, en el que el inversionista debia
pedir autorizacién para generar cada movimiento, a un sistema mucho mads flexi-
ble, en el que el inversionista tiene a su cargo tinicamente el deber de informar y
esto con finalidad principalmente estadistica, pero que, sin embargo, impone obli-
gaciones menores al inversionista.

e Pert, por otra parte, ha considerado que ofrecer beneficios tributarios atados a la
condicién de inversionista extranjero resultard atractivo para los duefios del capital
y que quien decida no participar en esta politica de estabilidad fiscal podrd parti-
cipar en el mercado del pais sin ninguna diferenciacién ni mayores obligaciones
cambiarias.

e Chile,dado el increible crecimiento de inversién extranjera, ha considerado que la
manera mas llamativa de invitar al capital extranjero a hacer parte de su mercado
es permitirle ingresar en las mismas condiciones que los empresarios chilenos, sin
que se requiera ni siquiera clasificar el traslado de recursos del exterior a Chile
como inversion extranjera. Esto, a menos que supere la suma de 5 millones de
dolares, lo que podria ser interpretado por el inversionista como la posibilidad
de participar del mercado de otro pais como si fuese incluso local en el mismo.

e Meéxico, siendo uno de los principales destinos para la inversién extranjera dado
el estado actual de su economia, ha segmentado el mercado y dependiendo la ac-
tividad comercial que vaya a desarrollar el inversionista ha definido determinados
requisitos especiales y procedimientos especificos.

Ahora bien, en el caso colombiano, por ejemplo, podria considerarse entonces que, entre
otros factores, la implementacién del Nuevo Sistema de Informacién Cambiaria pudo
generar mayor facilidad para que el inversionista extranjero realice todo tipo de tramites
relacionados con su inversién de manera mucho mds facil y dgil lo que desde el punto
practico serd por supuesto agradable para el inversionista.

Esto, por supuesto, sin dejar de lado lo que en mi opinidn atn podria ser objeto de me-
jora en la normatividad cambiaria colombiana, y es el régimen sancionatorio cambiario,
ya que dejar a la mera liberalidad de la Superintendencia de Sociedades la sancién aplica-
ble a una infraccién cambiaria derivada de operaciones de inversion internacional, implica
inseguridad juridica, por cuanto serd el gobierno de turno o el juez designado al caso, el
que de acuerdo a su opinidn, concepto personal o posicién particular, pueda imponer san-
ciones hasta el 200 % del valor de la operacion.

Esto comparado con la inexistencia de sanciones derivadas del régimen de inversién
internacional propiamente en paises como Perud y Chile, que genera un gran contraste,
dado que en estos se establece principalmente que el no cumplimiento del régimen de
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inversion, excluye al inversionista de derechos especificos otorgados por la ley para quien
sf cumple el régimen, m4s no genera una sancion respecto a las obligaciones bdsicas de
registro, actualizacion y cancelacion de la inversion extranjera directa en el pais.

Ahora, podriamos preguntarnos para un inversionista extranjero interesado en desa-
rrollar su negocio en el pais receptor, luego de haber realizado una inversion determinada
y un esfuerzo administrativo y operativo con la finalidad de explotar su negocio en el
lugar de destino de la inversion, que podria resultar mds gravoso, la imposicién de una
sancion especifica relacionada con el monto de la inversion, por ejemplo, como es el caso
colombiano, o la imposibilidad de adquirir derechos concebidos exclusivamente para el
inversionista extranjero.

En mi opinién, esto dependerd del tipo de inversion realizada y su valor, el sector de
la economia en el que se espera participar y el plan de desarrollo de la inversién que se
haya generado, ya que es claro que una sancién que pueda alcanzar el 200 % del valor de
la inversion resulta altamente onerosa y podria incluso llevar un negocio a la banca rota o
insolvencia. Pero si la inversidn no es tan representativa a nivel monetario, pero si se han
generado altas expectativas de crecimiento del negocio, la pérdida de derechos tales como
el retorno de la inversion podria ser tan grave como la imposicion de las sanciones, dado
que puede significar para el inversionista que sus recursos se mantengan presos en el pais
receptor de la inversion.

Profundizando en el caso peruano, surge una cuestion adicional, pese a que se define
como inversién extranjera cualquier transferencia de recursos desde el exterior. La politica
de estabilidad juridica que otorga al inversionista la posibilidad de congelar el régimen
fiscal que regird su inversion en Perd, solo serd aplicable para inversiones que alcancen
el monto de USD 10.000.000 para el sector de hidrocarburos y mineria o USD 5.000.000
para los demds sectores.

Lo que implica que aunque toda transferencia de recursos es catalogada como inver-
sion extranjera, generando obligaciones para el inversionista, solo aquella que sea igual o
superior a la suma antes indicada podrd acceder al beneficio de estabilidad juridica, lo que
implica la exclusion de un gran nimero de transferencias de recursos al pais por no alcan-
zar la suma indicada en la norma, lo que de cara al inversionista extranjero podria generar
dos efectos: (1) que el inversionista extranjero pierda interés en realizar su inversion en el
pais dado que las sumas que espera transferir no alcanzan el monto indicado, o (2) que
el inversionista conociendo esta limitante deliberadamente omita este beneficio y haciendo
de cuenta que el mismo no existe, transfiera sus recursos y simplemente haga uso de los de-
rechos que adquiere como inversionista extranjero, sin importar el monto de su inversion.

Asi, aunque el régimen de cambios aplicable a las inversiones internacionales en Pert
resulta interesante, no es posible encontrar una muestra clara del éxito del mismo en los
registros de inversion antes presentados, esto claro, sin perder de vista los factores adi-
cionales que puedan influir la consolidaciéon de inversion de recursos provenientes del
exterior en este pais.
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Situacion contraria ocurre con en el caso de Chile, un pais que como lo indica el Banco
Mundial, “ha sido una de las economias de mds rdpido crecimiento en América Latina en
las dltimas décadas™®.

De acuerdo a la evolucién del régimen de cambios internacionales chileno, podria
considerarse que la modificacién en la definicién de lo que es considerado inversion ex-
tranjera, y que sea solo aquellas transferencias de recursos provenientes desde el exterior
que superen la suma de USD 5.000.000 elimina la obligatoriedad de trdmites adicionales a
inversionistas que destinen sumas inferiores a inversién en el pais, lo que a su vez facilita
la configuracién de la misma, convirtiendo esto a Chile en un destino interesante para el
inversionista extranjero.

Finalmente, en el caso de México, la evolucién de la inversion extranjera en el pais ha
sido potencial (Gobierno de México, 21 de febrero de 2022), por lo que es posible cuestio-
narse, como resulta esto posible si el régimen de cambios internacionales aplicable a las
inversiones en México, pese a que ha evolucionado como en todos los paises estudiados.
En comparacion con Colombia, Perti y Chile, podria decirse que se constituye mas com-
plejo, teniendo dos organismos de control diferentes, respecto de los cuales deben obte-
nerse autorizacion o permisos diferentes, con el cumplimiento de requisitos especificos
y, en casos particulares, lo que resulta en una clasificacion confusa de acuerdo al tipo de
inversién y actividad econdmica a la cual se destinara la misma.

Asi las cosas, no podria afirmarse entonces con total claridad la influencia del régimen
cambiario en la inversion extranjera directa que tiene como destino los paises miembros
de la Alianza del Pacifico, dado que, si bien la normatividad relacionada ha evolucionado
en estos paises haciendo en su mayoria mucho més laxa, en la préctica, la constitucién
de inversidn y la obtencion de derechos. El caso mexicano se contrapone a esta tendencia
al tener un régimen bastante estructurado y con varios pasos y requisitos, pero al mismo
tiempo obtener sin embargo un incremento sustancial en la inversion extranjera directa
en el pafs.

Con base en toda la informacion recopilada, podria pensarse que, desde el punto de
vista cambiario, los requisitos para la realizacidn, el funcionamiento de la inversién ex-
tranjera Directa e, incluso, el régimen cambiario, la regulacion mas sencilla podria resultar
ser el régimen peruano. Sin embargo, esto no se ve directamente reflejado con el ranking
antes revisado respecto a la recepcion de los paises miembro de la Alianza de Inversion
proveniente del exterior.

De manera que no es posible afirmar de manera tajante cudl es el régimen de inversion
extranjera perfecto. Unicamente puede afirmarse que, en todos los paises estudiados, el
trato justo y nacional son principios bdsicos y de obligatorio cumplimiento, y que se apli-
can de forma automadtica y sin excepcion alguna, por lo que, como he reiterado, las inver-
siones provenientes del exterior se ven afectadas por mdltiples factores.

30  Véase https://www.bancomundial.org/es/country/chile.
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Sin embargo, en mi opinidn, si hay practicas que podrian ser replicadas en Colom-
bia tomando como base la regulacién de los demds paises de esta comunidad, que pue-
den resultar en eficiencias administrativas, tales como clasificar como inversion extrajera
cualquier transferencia de dinero del exterior, pero generar obligaciones especificas solo
dependiendo de determinado monto de dinero o alivianar las cargas en cuanto a cana-
lizacién de divisas. Esto, excluyendo las sanciones relacionadas y teniendo en cuenta
la velocidad con la que se mueven los mercados, la creacion de nuevas formas de pago
y la posibilidad de tranzar en el mercado y negociar con multiplicidad de inversiones y
operaciones.
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