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responsabilidad exclusiva del autor y sus contenidos no comprometen al Banco de la Republica ni a su Junta
Directiva.
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Laflotacion del peso de 1957 fue la politica que mas contribuy6 a la estabilidad externa dentro del primer
programa de crédito contingente de Colombia con el FMI en 1957. En € articulo se especificay estimaun
model o de demanda para los componentes de |a ecuaci 6n macroecondmica bésica durante 1950-1965. En €l
modelo el control de importaciones se estima como una variable no observada. EI model o se utiliza para estudiar
la evolucién del balance comercial, laabsorciony e producto por medio de gjercicios de descomposicion de
errores. Dentro de los resultados se encuentra que mientras que la apreciacion de la tasa de cambio anterior a
1957 llevé a paisaunacrisis de pagos, laflotacion de 1957 fue el elemento central del programade
estabilizacion con € FMI pues su efecto fue de lgjos el més importante sobre la estabilidad externa dentro de la
serie de politicas del programa de estabilizacion. EI movimiento especulativo de capital y el crédito fueron los
principales factores impul sores de la absorcién, mientras que la flotacion de latasa de cambio tuvo un papel
estabilizador sobre el ciclo econdmico. Los términos de intercambio no desempariaron un papel importante en la
explicacion del ciclo, a pesar de gue comunmente se les atribuye un papel importante. El control de
importaciones ayudd estabilizar el balance comercial, pero unaflotacion de latasa de cambio mas prolongada
habria logrado estabilizar el balance comercial sin racionamiento de las importacionesy sin moratoria de la
deuda comercial.

La serie Borradores de Economia es una publicacién de la Subgerencia de Estudios Econémicos del Banco de la
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