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Tenga en cuenta

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. Cuando nos
lea, tenga siempre presente que el contenido de nuestros artículos, así como los análisis y conclusiones
que de ellos se derivan, son exclusiva responsabilidad de sus autores. El material divulgado en nuestra
revista ESPE no compromete ni representa la opinión del Banco de la República ni la de su Junta
Directiva.
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En este trabajo se aborda un modelo de equilibrio general dinámico estocástico neoclásico para
comprobar el efecto de la política monetaria convencional y no convencional sobre la actividad
económica y los precios. Los resultados muestran que en una economía abierta y pequeña con tipo de
cambio flexible, un choque negativo de política monetaria no convencional, generado a través de una
disminución en las reservas internacionales, disminuye el producto, el empleo, empeora la balanza
comercial y tiene efectos sobre los precios vía disminución del circulante. Por su parte, un choque
negativo de política monetaria convencional (aumento de la tasa de interés) afecta negativamente el
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producto, disminuye la inflación y genera una reevaluación de la tasa de cambio. Lo anterior es
evidencia de que los bancos centrales disponen no solo de la tasa de interés como instrumento
principal de política, sino también de intervenciones no convencionales, vía la hoja balance, que pueden
afectar también a otras variables, como la tasa de cambio.
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