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La serie Borradores de Economía, de la Subgerencia de Estudios Económicos del Banco de la
República, contribuye a la difusión y promoción de la investigación realizada por los empleados de la
institución. Esta serie se encuentra indexada en Research Papers in Economics (RePEc).

En múltiples ocasiones estos trabajos han sido el resultado de la colaboración con personas de otras
instituciones nacionales o internacionales. Los trabajos son de carácter provisional, las opiniones y
posibles errores son responsabilidad exclusiva del autor y sus contenidos no comprometen al Banco de
la República ni a su Junta Directiva.
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En este trabajo se evalúa el patrón del desalineamiento de la tasa de cambio real, con base en la
metodología Markov-Switching. Se encuentran dos estados de la naturaleza que acá se denominan
como “equilibrio” y “sobre-revaluación. Se construyen índices de “ataques especulativos” y de
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destorcidas en cuenta corriente y se muestra que en general éstos se presentan durante o un poco
después de la sobre-revaluación cambiaria. Los períodos de sobre-revaluación y de ataques están
asociados (entre otros) con bajos niveles de crecimiento y alto desempleo en la economía. Ello significa
que el concepto de tasa de cambio de equilibrio también conlleva implicaciones normativas; la tasa de
cambio de equilibrio puede asociarse parcialmente con la tasa deseable y/o sostenible para el país.

Los puntos de vista expresados en este documento no comprometen al Banco de la República ni a su
Junta Directiva. El trabajo fue presentado en seminarios en el Banco de la República y en el Banco de
España.   
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