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Enfoque

En el presente estudio se estima el grado de traspaso de las variaciones de la tasa de cambio

del peso colombiano sobre la inflacién sin alimentos ni regulados. Para lograr
este objetivo se utiliza una muestra con frecuencia trimestral de datos macroecondémicos del
pais para el periodo comprendido entre 2000 y 2020 y se especifica un modelo estadistico
cuyos parametros cambian en el tiempo.
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La hipotesis del estudio establece que el grado de traspaso depende del tipo y tamafio

de la variacién y de cdmo se propaga. Para comprobar la hipétesis examinamos cuatro
episodios de la historia cambiaria e inflacionaria del pais ocurridas en las Ultimas dos
décadas, en los que el peso experimentd perturbaciones de diferente magnitud y origen:
crisis internacional por la caida del precio de las acciones de las compafnias del sector
electrénico y de internet en los Estados Unidos en 2002, profundizacién de la crisis financiera
internacional con la quiebra de Lehman-Brothers en 2008, colapso del precio internacional
del petréleo en 2014 y la propagacion mundial de la pandemia del COVID-19 en 2020.

Contribucion

Los resultados contribuyen al analisis y toma de decisiones de la autoridad monetaria, de los
inversionistas, del sector real y del mismo gobierno, por el efecto que pueden producir los
movimientos de la tasa de cambio sobre la inflacién y de ahi sobre sobre sus activos,
pasivos Yy flujos de ingresos y gastos.

El grado de impacto de las variaciones de la tasa de cambio del peso
sobre la inflacidn sin alimentos ni regulados depende del tamano y
origen del movimiento, varia en el tiempo, es relativamente bajo y se
desvanece rapidamente.

Resultados

El grado maximo de traspaso de una variacion de la tasa de cambio del 1% sobre la inflacion
sin alimentos ni regulados fue 0,05% en el choque petrolero de 2014, 0,03% en la crisis de
los precios de las acciones de las compafias del sector electrénico y de internet, 0,02% en el
episodio de Lehman-Brothers y 0,01% en el choque del COVID-19.



