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Descargar Tenga en cuenta

La serie Borradores de Economia, de la Subgerencia de Estudios Economicos del Banco de la Republica,
contribuye ala difusién y promocién de lainvestigacion realizada por 1os empleados de lainstitucion. Esta serie
se encuentraindexada en Research Papers in Economics (RePEC).

En multiples ocasiones estos trabajos han sido €l resultado de la colaboracidn con personas de otras instituciones
nacionales o internacionales. L os trabajos son de carécter 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 integralas nociones de nivel y dependencia paraevaluar el grado de desanclaje de las expectativas
deinflacion en Colombia.”
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Se propone una metodol ogia para medir € desanclaje de las expectativas de inflacion, combinando el andlisis
tanto del nivel como de la dependencia, aspectos que tradicionalmente se han estudiado por separado en la
literatura. En primer lugar, se disefian indicadores que miden las desviaciones de | as expectativas de inflacion a
cortoy largo plazo respecto alametadel banco central. Luego, se evalUa su dependencia utilizando diversas
coOpulas estadisticas tradicionales. Finalmente, se incorpora la postura de la politica monetariaen el andlisis de
dependencia mediante el uso de copulas jerarquicas. Esta metodologia se aplica empiricamente utilizando datos
del mercado financiero colombiano, proporcionando un andlisis historico del desanclaje de las expectativas de
inflacion.

Contribucion

Este documento propone la integracién de dos nociones de desanclaje de las expectativas de inflacion (nivel y
dependencia), que hasta ahora se han estudiado por separado. Esta integracion permite evaluar € grado de
desanclgje considerando ambas perspectivas. Ademéas, se incorpora la postura de la politica monetariaen el
andlisis, 1o que permite estudiar su efecto en la dependencia de | as expectativas de inflacion.

Resultados

En este estudio se aplicé la metodologia propuesta para evaluar |as expectativas de inflacion en el mercado
financiero colombiano. Los resultados muestran que durante | os episodios inflacionarios de 2008-2009, 2015-
2016y 2022-2023, la dependencia entre las expectativas de inflacion a corto y largo plazo aumento, indicando
desanclgje. Este patrén también se observo cuando lainflacion estuvo por debajo del objetivo en 2013 y 2020.
Por otro lado, en afios como 2006, 2010, 2014, 2017 y 2021, y haciafinales de 2023, la disminucién en esta
dependencia sugiere que | as expectativas siguieron un proceso de anclaje. Ademas, a considerar la posturade la
politica monetaria, se encontrd una fuerte dependencia negativa durante episodios contractivos, mientras que las



reducciones progresivas de la tasa de interés se asociaron con una dependencia positiva. Estos hallazgos
proporcionan una vision detallada de como las expectativas de inflacion responden a diferentes escenarios
economicos

Fuente: https://www.banrep.gov.co/es/publicaciones-investigaci ones/borradores-economi a/enfoque-dependencia-nivel -eval uar-desanclaje



