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De este último acápite el género crítico, propio de la 
racionalidad, es soslayado por nuestros jóvenes que 
manifiestan su desamor por la lectura, que entre otras, 
le permitiría abrirse al mundo, a ese universo variopinto 
y de tantas oportunidades que amén de ser la base para 
la comprensión les permitiría desde temprana edad in-
terpretar y descubrir eventos propios de la naturaleza 
mercantil que se cuece al interior de las grandes organi-
zaciones, en especial las financieras que se nutren de las 
captaciones y colocaciones en su mundo especulativo.

Ingentes retos se tienen con este proyecto para las direc-
ciones académicas que aunados al plan asigna turista, 
ya existente, sin un adecuado desarrollo de objetivos 
deseables para la instrucción del estudiante, es por lo 
menos un esfuerzo, en su sano entender, que despierta 
las expectativas de todos los actores que estamos incur-
sos en el trasegar académico.
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The present article seeks to show the importance that 
they have nowadays for the emergent economies the 
technological improvements in the mobility of foreign 
investments of briefcases or flows of capitals that im-
pact in the macroeconomic handling of the country, 
key for the development in a much more competitive 
economy and open to the world, impelled by the phe-
nomenon globalizador and the new technologies.

THE external financing has played an important role 
in emergent countries such as Colombia, an evalu-
ation about the characteristics, problems and possi-
bilities that it outlines, and of its implications on the 
economic politicians.

The article analyzes the positive or negative effects 
of the capitals flow denominated capital swallows in 
countries in developing economies.

These emergent economies of an or another form 
need this flow of capitals that you/they should be ad-
dressed toward the productive systems, having the 
regulations and entrance correctives and exit for eco-
nomic effects.

The investments in briefcase are studied so that the 
reader chooses his point of view.

El presente artículo pretende mostrar la importancia 
que tienen hoy en día para las economías emergen-
tes las mejoras tecnológicas en la movilidad de inver-
siones extranjeras de portafolios o flujos de capitales 
que inciden en el manejo macroeconómico del país, 
clave para el desarrollo en una economía mucho 
más competitiva y abierta al mundo, impulsada por 
el fenómeno globalizador y las nuevas tecnologías.

EL financiamiento externo ha jugado un papel im-
portante en países emergentes tales como Colombia, 
una evaluación acerca de las características, proble-
mas y posibilidades que plantea, y de sus implicacio-
nes sobre las políticas económicas.

El artículo analiza críticamente los efectos positivos 
o negativos del flujo de capitales denominados ca-
pitales golondrinas en países de economías en de-
sarrollo.

Estas economías emergentes de una u otra forma 
necesitan este flujo de capitales que deben direccio-
narse hacia los sistemas productivos, teniendo las 
regulaciones y correctivos de entrada y salida para 
efectos económicos.

Las inversiones en portafolio se estudian de manera 
que el lector escoja su punto de vista.

Capitales golondrina, su incidencia en 
países emergentes: caso Colombia

Capital swallows, their incidence in
emergent countries: case Colombia
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INTRODUCCIÓN Y DESARROLLO
La inversión en portafolio, también conocida como ca-
pitales golondrina, creció 63,4% al cierre de febrero, 
al lograr una cifra de US$ 721,8 millones frente a los
US$ 441,8 millones del año anterior.

Evidentemente, el sector de minas y energía sigue ocu-
pando la mayor parte de la inversión extranjera en el 
país, aunque su crecimiento del 6,5% a febrero también 
demuestra una tendencia a la desaceleración.

El año pasado, la inversión en minería e hidrocar-
buros crecía a la par con la inversión total, a tasa su-
periores al 50%, pero este año el aumento es menor.
Este rubro concentró el 76% de la inversión total, con 
una cifra de US$2.094 millones a febrero de 2012 y 
una variación de US$127 millones con relación a los 
US$ 1.967 millones de idéntico lapso del año pasado 
(Revista Dinero abril 2012).

De otra parte, la economía colombiana ha repuntado 
y estamos en un buen momento. Así lo muestran es-
tos indicadores de crecimiento en comercio exterior, e 
inversión. Aunque también es importante recordar que 
ya Colombia es percibida internacionalmente como una 
economía emergente de alto potencial, siendo esto un 
aliciente en el marco de estas inversiones, por tanto los 
gobiernos de turno deben regular y tomar correctivos en 
cuanto a inversiones de portafolio, para la inmersión de 
estos flujos en la economía diaria.

De allí una pregunta:

¿Los capitales golondrina son un problema u oportuni-
dad? Dependiendo de la utilización de ellos como ge-
neradores de impuestos o como recursos canalizables a 
financiamiento de empresas productivas. Los capitales 
golondrina hacen referencia al capital que llega al país, 
permaneciendo un corto tiempo y luego sale del país 
nuevamente, teniendo un gran efecto en economías 
emergentes caso Colombia, considerando que mientras 
continúen los efectos coyunturales en las economías de-
sarrolladas, como baja rentabilidad en las inversiones y 
altas tasas de interés para los títulos de tesorería, habrá 
incentivos para atraer capitales de riesgo a países como 
el nuestro. 

Partiendo de las características del sistema financiero de 
países emergentes, la movilidad de inversión extranjera 
de portafolio a través de plataformas electrónicas, es-
tán beneficiadas por el descubrimiento e implementa-
ción de avances tecnológicos que de una u otra forma 
puedan coexistir y agilizar todo tipo de transacciones 
económicas.

Estas mejoras tecnológicas producen mayor desigual-
dad económica entre los países desarrollados y sub-
desarrollados debido a la acumulación de capital en 
los países desarrollados. Dando a consideración que a 
mayores volúmenes de capitales concentrados mayor es 
la fuga de capitales, porque cuando las empresas trans-
nacionales lo decidan, se trasladan hacia otros países 
que les ofrezcan mejores ventajas en su producción y 
tributación.

 Esto acontece cuando las oportunidades y circunstan-
cias del país ofrecen incentivos y buena rentabilidad a 
los capitales extranjeros, por tanto esos capitales llegan 
para aprovechar dicha oportunidad y una vez se han 
aprovechado vuelan a buscar otro mercado que les 
brinde una rentabilidad mejor.

Estos capitales eventuales, y especulativos adicional-
mente, no llegan sino para aprovechar la oportunidad 
del momento y luego son retirados sin dejar nada posi-
tivo en el país acarreando serios inconvenientes en las 
políticas económicas.

La conveniente inversión de los capitales golondrina 
deja una estela negativa, causando consecuencias ne-
fastas, como son la revaluación de la moneda local, au-
mentando el poder adquisitivo de la moneda nacional, 
y bien sabemos que la revaluación de la moneda local 
es causa desfavorable a los exportadores.

El ingreso de capitales foráneos es beneficioso siempre 
que esté representado a través de inversiones en acti-
vos operacionales, consecuentes con la economía real, 
dado que contribuye a la generación de empleos, pro-
ducción de riquezas y en cierta medida compensa los 
posibles efectos negativos que conlleva su ingreso.

Los capitales golondrina no se invierten en el diario dis-
currir de la sociedad, se invierten en la economía finan-

ciera, especulativa, y se dan por lo general cuando las 
tasas de interés que fijan los bancos centrales son ele-
vadas, lo que garantiza una rentabilidad superior en los 
mercados externos, constituyéndose en un gran aliciente 
para estos capitales especulativos y oportunistas.

Cabe destacar que dentro de los diferentes factores 
que ocasionan la revaluación de la moneda doméstica 
(COP Pesos Colombianos) frente al dólar, se encuentran 
las inversiones golondrina, cuyas causas las provocan 
las altas tasas de interés, seguridad democrática, cali-
ficación de riesgo, rentabilidad en el mercado bursátil; 
pero no solo son estas las razones que quizá sean las 
más importantes, son las pocas e insuficientes medidas 
que se han tomado para la inestabilidad que acarrean 
en la economía.

Estos capitales también producen desequilibrio en el co-
mercio exterior, causando que las importaciones sean 
mayores que las exportaciones, generando más asequi-
bilidad a productos importados, cambiando las necesi-
dades de consumo, y por ende, provocando competen-
cias entre las empresas nacionales.

A partir de esto, se da un efecto de quiebra en empresas 
nacionales sobre todo en las medianas y pequeñas, y 
por lo tanto, el aumento en las tasas de desempleo, en-
tre otras consecuencias sociales como la informalidad, 
etc.

Una posible solución para frenar este déficit, es propo-
ner que entre un 20 o 30 por ciento de las utilidades 
de estas inversiones, sean utilizadas para reinversión, 
con el fin de crear fondos de reservas acompañadas 
de políticas claras, para que las empresas exportadoras 
sean más competitivas, menos volubles y susceptibles a 
la volatilidad del dólar.

Es por ello que algunos gobiernos toman correctivos 
para que estos capitales apunten a permanecer largo 
tiempo, requiriendo operar como colador para estos ca-
pitales irreales o quiméricos. 

Los capitales golondrina son inversiones que ingresan 
y egresan de un país a otro buscando mayores rentas. 
Estos capitales son recursos invertidos a corto plazo en 
instrumentos financieros o títulos valores denominados 

inversiones de portafolio y no se dan a largo plazo en 
actividades para el sector de creación de empresas o 
producción, que es lo esencial en economías emergen-
tes como la de Colombia, que necesitan capitales que 
promuevan el desarrollo para la generación de empleos 
y estabilicen variables macroeconómicas.

Los capitales golondrina buscan alternativas de inver-
sión a corto plazo en activos como bonos, acciones u 
otros títulos valores, tan pronto obtienen la rentabilidad 
esperada vuelven a otro país que genere más renta; se 
van del país; ingresan a los países en crecimiento de sus 
economías y se van del país, cuando empieza la crisis 
económica, acentuándola más.

Estos mercados de capitales son muy volátiles, dado lo 
raudal en sus movimientos, por lo cual deben ser con-
trolados para evitar crisis económicas, porque los capi-
tales golondrina se asientan en las economías cuando 
están fuertes, pero se van cuando esta situación cambia 
agudizando cada vez más estas oscilaciones.

Los países denominados desarrollados reducen sus 
tasas de interés para promover las inversiones, evitar 
la caída de algún sector y sobrellevar las crisis en sus 
economías, además del impacto que producen en los 
países vecinos, por el temor que lleguen estos capitales 
golondrina.

Los colombianos se endeudan porque los intereses dis-
minuyen, los bancos y los supermercados entran a feria 
de créditos para todo tipo de productos incluidos los de 
primera necesidad; sin embargo el dinero que se pres-
ta a los consumidores para sus compras y necesidades 
proviene del sistema financiero, el cual llega directa-
mente a las grandes multinacionales, es cuando las cor-
poraciones financieras comienzan a aumentar sus in-
tereses para obtener más ganancias. Esto atrae a los 
inversionistas extranjeros, inundando al país de grandes 
sumas de dinero que en cualquier momento sacan de 
manera súbita.

Todo el flujo de recursos provenientes del exterior no 
cae dentro de la categoría de capitales golondrina, sino 
constituye inversión extranjera con vocación de per-
manencia y, desde luego, sin el impacto inconveniente 
sobre la volatilidad de la tasa de cambio, sometida a 
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oscilaciones bruscas de muy corto plazo cuando se trata 
de dineros con propósitos meramente especulativos.

Los mercados golondrina a medida que comienzan a 
llegar al país buscan tasas de interés relativamente altas 
para los inversionistas, dados estos aumentos de mane-
ra descontrolada y rigurosa en la revaluación; aquí se 
pone en riesgo un factor muy importante para nuestra 
economía como son los exportadores.

Dada la inestabilidad en el comportamiento de los 
agentes económicos, se hace necesario y útil para los 
estamentos oficiales el examinar los registros de las in-
versiones y el uso que se les da a los recursos ingresados 
por esta vía, motivo por el cual, las empresas extranje-
ras, con fácil acceso a las divisas, prefieran cubrir todos 
los gastos convencionales con dólares y no con pesos 
colombianos.

El ambiente de inversión en nuestro país está transfor-
mándose positivamente para los ingresos de capitales 
foráneos, esto se evidencia en los reportes de la balanza 
de capital generados por el Banco de la República, lo 
que ha traído consigo que las empresas calificadoras 
de riesgo destaquen a Colombia del resto del mundo 
como un entorno favorable para los negocios y prime el 
principio de estabilidad de esas inversiones extranjeras.

Estas inversiones a corto plazo se dan como opciones 
de crecimiento económico financiero, estimulando una 
nueva investigación y desarrollo en la capacidad tecno-
lógica de la región.

Los inversionistas extranjeros generan ingresos mediante 
formas impositivas para el mantenimiento del fisco local 
y el fortalecimiento de la moneda.

Un porcentaje de al menos 70% de los países deno-
minados emergentes dependen del flujo de capitales 
extranjeros para la sostenibilidad de la inversión social 
propendiendo al desarrollo, dado que los capitales na-
cionales son insuficientes, inapropiados o no existe dis-
ponibilidad al respecto. Según conclusión de compren-
sión lectora del autor.

La libertad de movimientos de dinero limita de cierta 
manera las políticas fiscales, monetarias, de estabiliza-

ción y tipos de cambio. Estas libertades eliminan en cier-
to grado la política monetaria, al mismo tiempo buscan 
mantener una estabilidad en las tasas de cambio. La 
soberanía del Estado sobre su economía se afecta cuan-
do estos capitales llegan al país permaneciendo corto 
tiempo, no contribuyendo al incremento de los factores 
de producción de la economía.

El peligro que esto representa para la estabilidad ma-
croeconómica de dejar fluir libremente los capitales no 
es asunto nuevo, desde hace más de 20 años el pre-
mio Nobel James Tobin propuso “poner arena en las 
ruedas” de dichas inversiones mediante impuestos a los 
capitales de corto plazo. Los controles introducidos son 
la consecuencia de las fuertes contradicciones que se 
están presentando al interior del Estado como resultado 
de los intereses económicos que resultan afectados en 
el proceso.

Algunos creen que la única consecuencia de la apertu-
ra a los capitales es garantizar una mayor competencia 
y, por ende, posibilidades más amplias de diversificar 
portafolios para los inversionistas, consumidores, empre-
sarios y gobiernos; sin embargo, en las transacciones 
financieras, al mediar el tiempo entre la toma de deci-
sión y los resultados, el principal elemento distintivo es la 
incertidumbre. Por lo tanto la confianza, las expectativas 
y las percepciones sobre el riesgo resultan cruciales en 
estos mercados, como enfatizó un reconocido econo-
mista francés, el futuro no es perfectamente probabiliza-
ble como pretenden algunos modelos teóricos (Barrere 
Alain).

En el empeño por detener el aumento del poder adqui-
sitivo de la moneda y evitar niveles de debilidades de 
la moneda posteriores a este incremento, el gobierno 
de Colombia, deberá tomar correctivos que apunten a 
reducir el abuso ayudando a vigorizar el mercado de 
divisas. 

Una de las medidas a utilizar para detener la revalua-
ción realizada por el Banco de la República es la com-
pra de millones de dólares en el mercado cambiario, 
pero aún así, no se logra frenar a los operadores que 
siguen negociando diariamente un abundante volumen 
de divisas. Ante el fracaso de las medidas para frenar la 
revaluación del peso, algunos expertos y representantes 

del sector exportador han propuesto que el Gobierno y 
el Emisor establezcan un control a la entrada de capi-
tales externos.

Argumentaciones al respecto sostienen que es inexplica-
ble que el Gobierno haya eliminado el año pasado –con 
el Decreto 1940 de 2006– las pocas restricciones que 
subsistían para el ingreso de capitales lícitos e ilícitos, o 
que no haya pensado en utilizar otros instrumentos como 
los depósitos previos a los créditos en moneda extranje-
ra, como se hizo en los 90 (Cárdenas Mauricio, 2011. 
Revista Portafolio, Ministro de Minas y Energía).

Se afirma que si bien no hay que cerrar la discusión sobre 
estos controles, la experiencia en Colombia ha mostrado 
que medidas como estas no han frenado la apreciación. 
“Generan cambios en la composición de los capitales, 
pero no tienen la capacidad de frenar la revaluación 
(Cárdenas Mauricio, Ministro de Minas y Energía).

El banco emisor deberá introducir restricciones para 
desacelerar el riesgo cambiario de la revaluación y el 
índice de precios del consumidor. Técnicamente la reva-
luación es el aumento de la moneda doméstica frente al 
patrón, en este caso el dólar estadounidense, es decir, 
cada día el tipo de cambio se reduce abaratando el va-
lor del dólar, afectando la producción nacional suman-
do que los productos importados saldrían más baratos, 
consecuencia de la crisis económica de los productores 
nacionales, el cierre de empresas y por consiguiente, 
la exportación sería menos rentable y el exportador na-
cional recibiría menos pesos por dólar, ya que Colom-
bia es un país extraoficialmente dolarizado. Desde los 
estamentos gubernamentales se tiene que presionar el 
ingreso de controles a capitales especulativos, porque 
los sectores representativos de la economía colombiana 
basan su poder económico en el sector primario, per-
judicándose con la revaluación productos como: flores, 
banano, palma africana, semovientes. 

El Gobierno antes de introducir controles tendrá que re-
ducir las presiones inflacionarias aumentando las tasas 
de interés, y mitigando la revaluación, comprando más 
dólares. Se supone que al subir las tasas habría menos 
demanda de crédito y por tanto, menos gasto y menos 
presión sobre los precios. Al comprar la divisa del dólar 
el poder adquisitivo de esta subiría y por consiguiente, 
la revaluación de la moneda doméstica se detendría. 

Sin embargo se produce un círculo perverso: Al subir las 
tasas de intereses se atraen dólares que buscan la ma-
yor rentabilidad produciendo revaluación, al comprar 
los dólares para compensar dicha revaluación se au-
menta la cantidad de pesos en la economía (los dólares 
son comprados con pesos), lo que aumenta la inflación, 
trayendo la apertura de las importaciones de productos 
básicos de la canasta familiar u otros productos. 

A pesar de las medidas represivas aplicadas a este fenó-
meno, el problema de riesgo cambiario no se eliminaría 
totalmente ya que el mercado de la demanda y oferta 
determina el precio de la divisa en cuestión; en otras 
palabras, los agentes del mercado cambiario trabajan 
para sus beneficios sin importar el interés de la sociedad 
en general. 

Los sectores más afectados son los productores nacio-
nales del campo y la ciudad; si baja el precio del dólar 
no exportan y deben competir contra importaciones más 
baratas; si hay fuga de dólares enfrentan una crisis fi-
nanciera y una contracción de su mercado. Y en segun-
do lugar, la pérdida de rentabilidad de los productores 
nacionales, los cuales tratan de compensar reduciendo 
salarios o despidiendo trabajadores. Pero además los 
trabajadores también pierden por el lado de las pen-
siones; se termina desvalorizando el ahorro pensional 
colocado en los Fondos de Pensiones en medio de los 
carruseles especulativos que implican todo este proceso. 

CONCLUSIONES
Los capitales golondrina son aquellos que buscan ren-
tabilidad a corto plazo generando desequilibrio en la 
balanza financiera de los países, la quiebra en las em-
presas nacionales especialmente en las Pymes, y por lo 
tanto el desajuste en las variables macroeconómicas de 
los países.

El crecimiento de las tasas de interés por parte del Ban-
co de la República se ha convertido en la mayor atrac-
ción para capitales golondrina, aumentando de manera 
descontrolada y rigurosa la revaluación de la moneda 
foránea frente a la doméstica. Poniendo en riesgo un 
factor muy importante en nuestra economía como es el 
sector de las exportaciones.

Las inversiones especulativas suponen una distorsión en 
la economía formal de los países que no planifican las 
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entradas de capitales, que buscan rentar a corto plazo, 
generando un grado de vulnerabilidad mayor que otras 
inversiones que hacen parte de capitales productivos; 
técnicamente uno de los efectos negativos es la variable 
de la inflación dada la cantidad circulante del dinero 
en la economía formal, necesitándose estrategias que 
minimicen los efectos negativos que traen, estas estrate-
gias podrían ser: ejercer un mayor control en el sistema 
del sector financiero dado el ambiente liberal de estas. 
Si bien la modernización del sistema financiero colom-
biano para atraer capitales extranjeros es atractiva, ne-
cesariamente implicaría controles más rigurosos en el 
tiempo de permanencia de dichas inversiones; crear 
instrumentos destinados a desalentar el ingreso de ca-
pitales a “corto plazo”, para mitigar potenciales efectos 
nocivos (caso Uruguay).

El Banco Central del Uruguay (BCU) decidió obligar a 
los intermediarios de títulos a tener “fondos inmoviliza-
dos” en el Banco Central para clientes no residentes. 
El BCU justificó la medida “dada la situación actual, 
y atendiendo a la experiencia de otros países que han 
enfrentado situaciones similares”, sostiene la institución 
en un comunicado oficial.

El nuevo instrumento será aplicado para los títulos de 
los no residentes. Establece que de cada 100 pesos de 
incremento en la tenencia de títulos del BCU, 40 de-
ben ser depositados en una cuenta especial en el propio 
Banco Central, que oficiará de “fondo inmovilizado”.

El Banco Central estima que “es esperable que el costo 
financiero de esa obligación sea trasladado a la tasa 
de interés (…) lo que reducirá sustancialmente la ren-
tabilidad esperada a niveles tales que desestimulen la 
especulación financiera a corto plazo”.

La institución aclara que la emisión de títulos del BCU 
busca regular la liquidez del mercado y no apunta al 
financiamiento a largo plazo, como sí lo hacen las emi-
siones de deuda pública del gobierno central.

Con esto explica que la medida apunta esencialmente 
a los capitales de corto plazo, “a efectos de prevenir 
eventuales distorsiones en el funcionamiento del merca-
do de dinero” (Diario La República, jueves 16 de agosto 
de 2012).
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The reality of the modern world shows us a clear ten-
dency toward the international phenomena whose 
maximum expression would be the next appearance 
of a completely integrated and interdependent global 
village.
However, it is distant the days in that you can make 
sure that the world is formed by a single economic, 
political, social, cultural and artificial group of entities 
or that all our actions, ideas or behaviors define a life 
framed in a global single outline.
So as tendency one can observe that day by day in-
ternational events that deepen are happened more 
and more or they resist the development of the inter-
nationalization.
In such a case, the true nature of the international 
businesses decreases to the field of the professions 
and therefore to the practical life or if it is possible 
to find them an area to discipline that it allows them 
to explain and to act inside the globalization with an 
own look. 
Shows up a general analysis of the superior education 
in the city of Barranquilla in a political international 
scenario, considering the challenges that as much the 
State as the universities, corporations, educational in-
stitutions face before international phenomena, giving 
some reflections to take advantage and to face con-
sequences of the internationalization in the education 
institutions, the cooperation and integration among 
academic entities, with the purpose of making an ap-
proach to the projections of political public in front of 
the internationalization of the superior education

La realidad del mundo moderno nos muestra una 
clara tendencia hacia los fenómenos internacionales, 
cuya máxima expresión sería la próxima aparición 
de una aldea global totalmente integrada e interde-
pendiente.
Sin embargo, está lejano los días en que se puedan 
asegurar que el mundo sea formado por un solo gru-
po de entidades económicas, políticas, sociales, cul-
turales y jurídica o que todas nuestras acciones, ideas 
o comportamientos definan una vida enmarcada en 
un solo esquema global.
Así que como tendencia se puede observar que día a 
día se suceden más y más acontecimientos interna-
cionales que ahondan o resisten el desarrollo de la 
internacionalización.
En tal caso, la verdadera naturaleza de los negocios 
internacionales se reduce al campo de las profesio-
nes y por lo tanto a la vida practica o si es posible 
encontrarles un área disciplinar que les permita ex-
plicar y actuar dentro de la globalización con una 
mirada propia. 
Se presenta un análisis general de la educación su-
perior en la ciudad de Barranquilla en un escenario 
político internacional, considerando los retos que 
tanto el Estado como las universidades, corporacio-
nes, instituciones educativas enfrentan ante fenóme-
nos internacionales, dando algunas reflexiones para 
aprovechar y enfrentar consecuencias de la interna-
cionalización en las instituciones de educación, la 
cooperación e integración entre entes académicos, 
con el fin de hacer un acercamiento a las proyeccio-
nes de políticas públicas frente a la internacionaliza-
ción de la educación superior.

Prospectiva de la internacionalización 
(negocios internacionales), mirados 

desde la educación superior
en la ciudad de Barranquilla

Prospective of the internationalization (international
businesses), looked from the superior education

in the city de Barranquilla
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