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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. Para nosotros es importante
que ustedes puedan acceder a los resultados de investigaciones sobre la economía colombiana o temas de
importancia para ella, con énfasis en evaluaciones empíricas y/o de relevancia para la conducción de la política
económica.
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Resumen

Uno de los supuestos fundamentales de la tesis que sostiene que se puede lograr en control monetario efectivo,
estableciendo metas intermedias de crecimiento de los agregados monetarios tradicionales, es que la demanda
por dinero debe mantener una relación funcional estable con las variables que la determinan, de tal forma que
los efectos de las variables en la oferta monetaria se pueden predecir con un alto grado de confiabilidad.En
Colombia, a pesar de que se busca la demanda agregada de la economía por medio de la regulación del
crecimiento de los agregados monetarios tradicionales, no se cuenta con estimaciones recientes de la función
de demanda por dinero, que permitan comprobar si esta ha experimentado cambios estructurales de
importancia, como resultado del acelerado proceso de desarrollo del sistema financiero durante la década de
1970.Se ha comprobado empíricamente, que existen agregados monetarios que presentan velocidades ingreso
de circulación relativamente más estables que la de M1, se ha propuesto su utilización como nueva variable
objetivo de la política monetaria. Sin embargo, no se conocen aún las relaciones de sustitución que existen entre
el dinero y los diversos activos financieros, que dadas sus características de rendimiento y liquidez se han
convertido en sustitutos cercanos de este activo.El propósito de este estudio es, por consiguiente, intentar
establecer estas relaciones, estimando funciones de demanda por M1 y los activos financieros que constituyen
en la actualidad alternativas de diversificación.
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