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Tenga en cuenta

La serie Borradores de Economia, de la Subgerencia de Estudios Econémicos del Banco de la
Republica, contribuye a la difusiéon y promocion de la investigacion realizada por los empleados de la
institucion. Esta serie se encuentra indexada en Research Papers in Economics (RePEc).

En multiples ocasiones estos trabajos han sido el resultado de la colaboracion con personas de otras
instituciones nacionales o internacionales. Los trabajos son de caracter provisional, las opiniones y

posibles errores son responsabilidad exclusiva del autor y sus contenidos no comprometen al Banco de
la Republica ni a su Junta Directiva.
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La crisis financiera de 2008 evidencié tanto las fragilidades del sistema financiero internacional como
las consecuencias de la globalizacién financiera y comercial. Asi, lo que comenz6 como un problema de
incumplimiento de pagos en el mercado inmobiliario estadounidense se tradujo en la peor recesion
mundial desde la posguerra. Todo ello increment6 la aversion al riesgo internacional, los flujos de
capital de las economias desarrolladas y emergentes, las relaciones comerciales y bancarias, el
crecimiento econdémico y el empleo a nivel mundial. Este trabajo tiene tres objetivos: primero, cuantificar
y describir el contexto macroecondémico de los flujos de capital antes y después de la crisis
internacional, segundo, enunciar los hechos mas relevantes durante el desarrollo de la crisis, para con
ellos tratar de identificar sus posibles causas, y tercero, presentar el debate académico respecto al
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papel desempefiado por los desbalances macroecondmicos en el origen de la crisis. En sintesis, la
evidencia sugiere que fue la conjuncion de muchos factores los que detonaron y transmitieron las
secuelas recesivas a nivel mundial. En particular, aunque los desbalances macroeconémicos no fueron
la principal causa de la crisis, éstos tuvieron un efecto amplificador significativo.

En su orden los autores son Subgerente de Estudios Econdmicos del Banco de la Republica,
profesional experto del departamento técnico y de informacion econémica, y profesional del
departamento de programacion e inflacion. Los puntos de vista expresados en el documento son de
exclusiva responsabilidad de los autores y no representan los del Banco de la Republica ni de su Junta
Directiva.
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