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Descargar Tenga en cuenta

La serie Borradores de Economia, de la Subgerencia de Estudios Econdmicos del Banco de la Republica,
contribuye aladifusién y promocion de lainvestigacion realizada por 1os 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 colaboracién 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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Fecha de publicacion Viernes, 13 de enero 2023 RESUMEN NO TECNICO Enfoque

Existe un antiguo debate, sin un consenso definitivo, sobre la diferencia entre la efectividad de las intervenciones
anunciadas versus las secretas. Nuestro documento se enfoca en esta discusion, utilizando una estrategia de
identificacion creible que permite comparar ambos tipos de intervencion de forma directa. Ademas, exploramos
S estos efectos se amplifican con una mayor credibilidad del banco central, episodios de alta volatilidad
cambiariay factores de riesgo cambiario.

Contribucion

Nuestra metodologia, basada en un disefio de regresion discontinua, paga dividendos sobre la literatura
relacionada, en parte porque eludimos la necesidad de estimar una funcion de reaccién de politica cambiaria.
Ademés, argumentamos que nuestros resultados para anuncios e intervenciones secretas son comparables ya que
usamos la misma identificacion, muestra y contexto. En contraste, los trabgjos existentes usualmente evallan
diferentes mecanismos de intervencion, lo cual implica una comparacion de los efectos menos directa y
consistente.

" Nuestros resultados indican que, de forma no condicional, tanto los anuncios como la intervencion
secr eta tienen efectos similar es sobre la tasa de cambio."”

Resultados

Nuestros resultados indican que, de forma no condicional, tanto |os anuncios como la intervencion secreta tienen
efectos similares sobre la tasa de cambio. Sin embargo, |os efectos de |os anuncios se amplifican condicionando
a (i) mayor credibilidad del banco central, (ii) anuncios menos frecuentes, y (iii) episodios de mayor volatilidad
cambiaria.
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