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Resumen

Este trabajo discute las implicaciones del Ciclo Financiero Global (CFG) en las economias emergentes.
Encontramos tres principal es resultados. Primero, usando microdatos de préstamos interbancarios y corporativos
entre 2004 y 2019, identificamos que las contracciones del CFG se asocian con reducciones en la oferta de
crédito externo hacialos bancosy las firmas en Colombia, pero también sobre € crédito corporativo local.
Encontramos ademas que, laincidencia del CFG en laintermediacion financiera se reduce de maneraimportante
en presencia de controles temporales alas entradas de capital. Segundo, identificamos que el CFG incide en €l
comportamiento de lainversion extranjera de portafolio en Colombiay que los anuncios de politica monetaria no
convencional de la Reserva Federal entre 2010 y 2018 acentuaron sus efectos sobre |os flujos de portafolio.
Tercero, empleando un panel VAR con una muestra de 24 economias emergentes con datos para 2004-2019,
identificamos que el CFG afecta la dinamica de los flujos de portafolio y crédito internacional. Los paises con
mayor uso de politicas macroprudenciales y aguellos que tienen un régimen cambiario flexible exhiben una
menor influencia del CFG sobre la dindmica de los flujos de capital y una respuesta de politica monetaria menos
prociclica.
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