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Tenga en cuenta

En la revista Ensayos sobre Politica Econdmica (ESPE) divulgamos los resultados y las propuestas de
politica que surgen de investigaciones académicas realizadas en el Banco de la Republica. Cuando nos
lea, tenga siempre presente que el contenido de nuestros articulos, asi como los analisis y conclusiones
gue de ellos se derivan, son exclusiva responsabilidad de sus autores. El material divulgado en nuestra
revista ESPE no compromete ni representa la opinion del Banco de la Republica ni la de su Junta
Directiva.
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Una de las caracteristicas mas sobresalientes del desarrollo econdmico global reciente ha sido la
profundizacién de la integracion econémica y financiera entre las economias desarrolladas y
emergentes. La mayor interdependencia entre paises ha llevado a que en las ultimas dos décadas se
haya dado un crecimiento sin precedentes en la movilidad internacional del capital. Las tendencias en
los flujos de capital entre paises muestran que, actualmente, dominan los flujos de capitales privados
sobre los publicos. Asi mismo, los capitales de portafolio de corto plazo han ganado dinamismo, lo cual
expone a los paises receptores a mayor volatilidad y a un mayor riesgo de reversiones subitas de
capital (Kohli, 2003). Si bien existe un relativo consenso entre los economistas acerca de los beneficios
a largo plazo de la mayor integracion f inanciera mundial, la fuerte salida de flujos de capital que afecto
a las economias en transicion y emergentes luego de las crisis asiatica y rusa de finales de la década
de los noventa, al igual que los efectos de contagio generados durante la reciente crisis f inanciera
internacional, nuevamente se ha reiniciado un acalorado debate acerca de los beneficios y desventajas
de la globalizacion financiera. Varios economistas han argumentado que la integracion ha sido
desmedida, lo que ha llevado a que los mercados internacionales de capital se vuelvan altamente
erraticos, con auges de flujos de capital que han fomentado el desarrollo de burbujas en el precio de los
activos. Estos, posteriormente, se han reventado ante reversiones subitas de capital, dejando como
consecuencia repetidas crisis financieras que magnifican los ciclos econdémicos de las economias a
nivel mundial (Calomiris, 2009).
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