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ene su fundamento legal en la Ley 92. de 1991
arco de cambios internacionales.

Irge dentro del proceso de internacionalizacion de la
onomia colombiana.

iene como objetivo especifico facilitar los pagos
tre residentes y no residentes pero mantiene la
otestad para regular los movimientos de capital.

stablece regulaciones para que el pais pueda actuar
ante una crisis de balanza de pagos.

Los pagos entre residentes deben hacerse en pesos —
No a la dolarizacion total o parcial de la economia.

Los residentes en Colombia pueden poseer y
negociar libremente divisas. Mercado Libre.

Algunas operaciones deben hacerse dentro de un
marco regulado (exportacion/ importacion/ deuda/
inversion extranjera/ inversién colombiana en el
exterior/avales y garantias/ derivados) Mercado
Cambiario.




stas operaciones reguladas del mercado
mbiario deben:

Canalizar ingresos y pagos a través de IMC o CC.
Deben llenar una declaracion de cambio.

Tiene una obligacién de reintegro.

Estan reguladas por motivos prudenciales las
operaciones de:

» Deuda (fondeo/ agentes del exterior)

« Derivados (Agentes del exterior/ liquidacién)

» IMC (autorizacion de operaciones/ posicion propia)

arantiza la libre transferencia de capital y utilidades.
lo en casos excepcionales de disminucién de

servas internacionales menores a tres meses de
portaciones se pueden imponer restricciones.

esupone el ingreso de divisas o de divisas con
erecho a giro para que exista un derecho cambiario.

sarantiza el trato nacional.

arantiza la no expropiacién y si eso ocurre hay
ndemnizacion.




) hay sectores prohibidos salvo actividades de
guridad y defensa nacional y procesamiento,
posiciones, y desecho de basuras toxicas, peligrosa
radiactivas no producidas en el pais.

0 hay requisitos de desempefio.

)ebe canalizarse su ingreso y salida de divisas a
aveés del mercado cambiario.

Requisitos de informacion.
Se diferencia la inversién directa y la de portafolio.

regulacion cambiaria es muy flexible en especial
r la utilizacion de las cuentas de compensacion.

regulacion de inversion extranjera ha sido revisada
rias veces a la luz de comparaciones

ternacionales sin que se hayan encontrado fallas de
po estructural.

esto se suma la negociacion de BITS.

| BR hace reuniones permanentes con el sector
yrivado sin que hayamos encontrado la necesidad de
grandes cambios.




€s0 $a5| por que se per cibe la regulacion como

rque desde su creacion en 1993 (resolucion 21 de 1993) han
istido controles a los flujos de ingresos de capitales.

posito al endeudamiento externo que incluye la financiacién
2 exportaciones e importaciones.

imitaciones a algunas operaciones para que no se eluda el
eposito (Avales y garantias/ inversion extranjera no
erfeccionada).

Deposito a la inversion de portafolio
Requisitos de permanencia a la inversion de portafolio.

a hipdtesis:

gunos agentes econdémicos siguen pensando que la
julacién cambiaria mantiene sistemas de control estrictos
0 los que existian bajo el decreto 444 de 1967 ( tasa de
bio oficial/ ventanilla siniestra/ operaciones de compra y
nta de divisas esta prohibida)

0S agentes economicos creen que la regulacion en otros
aises permite una mayor libertad cambiaria.

e percibe que hay un exceso de informacidn. Sin embargo, la
formacion es necesaria para hacer seguimiento de la
Situacion macroeconomica.




esto se suma:

3s sanciones por incumplimiento del régimen
mbiario que son onerosas. El gobierno viene
abajando un proyecto para tratar de
acionalizar esas sanciones.

a utilizacion de la informacion cambiaria
ara el control aduanero.

a utilizacion cambiaria para la prevencion de
avado de activos

estudio reciente del FMI ( Review of exchange
gments, restrictions and markets, 2006) hace una
paracion internacional de la regulacion cambiaria
e todos los paises miembros.

estudio discrimina entre tres tipos de restricciones: (i)
ellas que violan el acuerdo constitutivo; (ii) aquellas
Imponen controles a ingresos y pagos de servicios y
Jos corrientes y (iii) otras regulaciones cambiarias.




)re las medidas que violan € convenio constitutivo:

subsisten 87 medidas de orden cambiario consideradas
atorias del acuerdo ya sean porque constituyen tasas de

bio multiples o porque se consideran restricciones a los pagos
entes.

0 13 paises mantienen practicas de cambio multiple.

s practicas de cambio multiple no solo estan proscritas por el
erdo del FMI sino que son mecanismos poco transparentes en
asignacion de las reservas internacionales para los pagos

Table 4.1. Types of Exchange Restrictions, 1997-2005 1/
Membeors under: Total
Article X1V Status Article Vil Status
1997 2001 2005 1997 2001 2008 1907 2001 2005
Total number of restrictions maintained by
me 103 75 4z 48 35 45 151 110 BY
Re invisibles and other
..... 72 45 27 16 15 2 88 60 3
3 15 12 2 3 a 18 15 7
allowances for 54 3z 17 10 [ a 64 a8 2
a 5 2 - 1 a 5
(& 4 2 1 = 4
19 7 4 a 6 a 28 13
14 11 4 2 1 14 11
7 5 5 1 3 a
= or inconvertibility
ant payments — 1 3 1 4 3 1
2 1 2
3 3 -
a 4 4 1 3 1
3 3 2
1 1 1
1 1
1 1 ] 3 5 10 3
1 1 2 1 1 3 1
1 2 2
s 2 4
23 18 4 19 12 a az
a8 as 2.7 1.9 1.8 33 2.t £
20 12 18 18 21 46 3a 3
ot |
1/ C member states the Netherlands Antilles, and Hong Kong SAR. However, Afghanistan,
I 2 excluded, a :omprehensive information on restrictions in these countries is not
awv iata do not include security-related exchange restrictions




bre controles aingresos, pagosy transferencias.

69.5% de los paises tiene regulacion en materia de (i) pagos
importaciones y su financiacion, (ii) ingresos de
portaciones y (iii) pagos e ingresos de servicios.

sta regulacion se relaciona principalmente en requerimientos
2 informacion y en la imposicion de obligaciones de

integro.
stos controles se imponen tanto en paises de bajos ingresos
omo en los emergentes con ingresos altos y aln en paises con

Itos ingresos.

bre el tercer tipo de medidas, el estudio muestra que
da vez mas se utiliza la regulacion cambiaria para
alecer la regulacion prudencial. Se busca regular, por
2mplo, las operaciones transfronterizas, limites al

deo de operaciones externas y regulacion del crédito
terno.

peraciones para controlar el ingreso de capitales.
peraciones de instituciones financieras (85% de los

Operaciones de inversion extranjera directa (65%)




Table 4.4, Countries Maintaining Controls on Capital Transactions 1/, 2/
(In parcent, unless otherwise specified)
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regulacion cambiaria y de inversion extranjera
lombiana no es tan diferente a la de otros paises.

blombia cumple con lo estandares internacionales
materia de regulacion cambiaria pues no tiene
imenes de cambio multiples ni restricciones a las
)eraciones corrientes.

olombia al igual que otros paises tiene medidas
obre informacion de las operaciones cambiarias
declaraciones cambiarias) y de reintegro.




olombia al igual que otros paises tiene

didas cambiarias que apoyan la regulacion
udencial (Regulacion IMC/ derivados/
euda).

olombia al igual que otros paises tiene
edidas que limitan la entrada de flujos
speculativos de capital (Dep0sito al
2ndeudamiento de corto plazo y de portafolio).

y oportunidad de mejora.

mplificar la declaracion de cambios y el
vio de informacion- control aduanero

olver algunas operaciones hoy en dia de
pligatoria canalizacion del mercado libre.

egulacion de los sistemas de negociacion de
livisas
acionalizar las sanciones
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rmitir que el inversionista extranjera escoja la

ma como hace su inversion, rompiendo la dualidad
tre inversion directa y de portafolio.

rmitir que la inversion extranjera en inmuebles sea
tomatica.

gular la integracion del mercado accionario con
tros paises.

celerar la firma de acuerdos bilaterales de inversion.

Inversion extranjera

Inversion . Inversion Fondo de
. Fiducia . . .
directa de portafolio inversion




ste esquema es mas flexible

2rmite un mayor acceso de los inversionistas
tranjeros al mercado de capitales porgque van
poder escoger el instrumento mediante el

al hacer la inversion.

antiene el sistema actual de control.

’uede generar mayores flujos de capital de
orto plazo.
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