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Tenga en cuenta

En la revista Ensayos sobre Política Económica (ESPE) divulgamos los resultados y las propuestas de
política que surgen de investigaciones académicas realizadas en el Banco de la República. Cuando nos
lea, tenga siempre presente que el contenido de nuestros artículos, así como los análisis y conclusiones
que de ellos se derivan, son exclusiva responsabilidad de sus autores. El material divulgado en nuestra
revista ESPE no compromete ni representa la opinión del Banco de la República ni la de su Junta
Directiva.
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En este artículo, un algoritmo cataloga las bonanzas de entradas de capital tanto a economías
emergentes como a economías avanzadas desde 1980 a 2007 para 181 países y desde 1960 a 2007
para un subconjunto de 66 economías de todas las regiones. Factores globales como los precios de los
productos básicos, las tasas de interés internacional y el crecimiento de las economías más grandes del
mundo tienen un efecto sistemático en el ciclo global de flujos de capital. Las bonanzas no son una
bendición para las economías avanzadas ni para los mercados emergentes. En el caso de estas
últimas, las bonanzas de entradas de capital están relacionadas con una mayor probabilidad de crisis
económicas. En los países en desarrollo las bonanzas están asociadas a políticas fiscales procíclicas y
a intentos por controlar o evitar una apreciación de la tasa de cambio, que muy probablemente
contribuyen a la vulnerabilidad económica. En el caso de las economías avanzadas, los resultados no
son tan claros. Las bonanzas se relacionan con resultados macroeconómicos más volátiles en cuanto al
crecimiento del PIB, la inflación y las cuentas externas; además, las bonanzas van seguidas de un
período de crecimiento económico más lento y de una disminución sostenida en el precio de las
acciones y de la vivienda.
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