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El uso del encaje como medida de política monetaria cobró relevancia desde 2007 en
Colombia. Las modificaciones a los regímenes de encaje que se presentaron desde entonces
cambiaron los incentivos de los establecimientos de crédito sobre sus preferencias de
captación y sus respuestas de colocación. En este trabajo se plantea un modelo de
organización industrial para analizar dichos cambios en los incentivos. Los resultados
sugieren que incrementos en el requerimiento de encaje y disminuciones en la remuneración
sobre el mismo para un tipo de depósitos generan recomposición hacia los demás, al igual
que contracción en la cartera e incrementos en el margen de intermediación. Los resultados
cualitativos son robustos ante diferentes parametrizaciones razonables. Este modelo puede
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ser utilizado como herramienta para medir los efectos de recomposición causados por
cambios en los requerimientos de encaje y su estructura de remuneración.


