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Resumen

LLa economia colombiana se ha expandido sustancialmente durante la dltima década. A pesar
de la Crisis Financiera Global (CFG), el crecimiento del Producto Interno Bruto se ha
recuperado y mantenido en el periodo mas reciente. El desempleo y la inflacién han
disminuido de manera paulatina y controlada, respectivamente. Teniendo en consideracién los
eventos externos que han significado choques externos para la economia principalmente via
precios de los bienes primarios de exportaciéon (petrdleo, carbén y otros minerales), las
proyecciones de crecimiento del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico y del Banco de la
Republica pueden considerarse optimistas. Considerando el panorama incierto a nivel
internacional, la politica gubernamental se orienta a fortalecer la demanda del mercado interno
mediante incentivos para créditos hipotecarios estimulando el sector de la construccion el cual
se caracteriza por ser intensivo en trabajo.

Sin embargo, la reciente implementacion de la regla fiscal, el gasto prociclico del Gobierno
como consecuencia de mayores ingresos petroleros, limita de manera particular la capacidad
del mismo para reactivar la economia. Por otro lado, el sector privado ha experimentado un
inusitado crecimiento de su déficit financiero a importantes escalas como consecuencia de los
flujos de capitales internacionales y las posibilidades de endeudamiento externo. Por otro lado,
las familias han presentado un importante crecimiento de su nivel de deuda. Sin dejar de
mencionar el constante crecimiento del déficit de cuenta corriente en el reciente periodo de
alto crecimiento de exportaciones mineras.

Por tanto, se aborda de manera innovadora la metodologia Post-Keynesiana de modelacion
Stock-Flujo Consistente (SFC) aplicandola al caso de un pais en desarrollo. Se analiza como el
crecimiento de la economia colombiana presenta desbalances financieros (2000-2013) debido
principalmente al crecimiento del crédito al sector privado (familias y empresas) para
compensar el efecto negativo en la demanda agregada del creciente déficit de cuenta corriente.
Sin lugar a dudas, ésta trayectoria de crecimiento no puede continuar de manera indefinida.

De ésta manera, se argumenta que el patréon de los préstamos en la economia (en vez de la
deuda) resultarfa decisivo para el crecimiento de mediano plazo de la economia colombiana.
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