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La serie Borradores de Economia, de la Subgerencia de Estudios Economicos del Banco de la Republica,
contribuye aladifusién y promocion de lainvestigacion realizada por |os empleados de lainstitucion. Esta serie
se encuentra indexada en Research Papers in Economics (RePEC).

En multiples ocasiones estos trabajos han sido el resultado de la colaboracidn con personas de otras instituciones
nacionales o internacionales. Los trabajos son de caracter provisional, las opinionesy posibles errores son
responsabilidad exclusiva del autor y sus contenidos no comprometen al Banco de la Republica ni a su Junta
Directiva.
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Este trabajo evalUalos determinantes de las compras de divisas y su impacto sobre la tasa de cambio nominal en
Colombia durante 2000-2008. Estimaciones Tobit muestran que el Banco Central compro divisas para
compensar |as reevaluaciones frente a dia anterior y para corregir tendencias ?excesivas?, cuando se redujo la
presion inflacionariay cuando el Banco Central tuvo una posicién acreedora neta. La estimacion de un modelo
E-GARCH muestra que las compras de divisas devaluaron latasa de cambio y redujeron su volatilidad, tanto en
el corto (1 dia) como en el mediano plazo (1 mes, 3 mesesy 6 meses). Las posibles contradicciones
macroecondmicas no fueron suficientemente fuertes como para afectar la funcion de reaccion de las autoridades
o €l impacto de las intervenciones. El trabgjo utiliza metodol ogias que permiten evaluar la estabilidad de los
pardmetros de la ecuacion de mediay de volatilidad para el modelo E-GARCH en forma simultanea.

La serie Borradores de Economia es una publicacién de la Subgerencia de Estudios Econémicos del Banco de la
Republica. Los trabajos son de caracter provisional, las opiniones y posibles errores son responsabilidad
exclusivadel autor y sus contenidos no comprometen al Banco de la Republicani a su Junta Directiva.
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