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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
discusién, utilizando una estrategia de identificacién creible que permite comparar ambos
tipos de intervencién de forma directa. Ademas, exploramos si estos efectos se amplifican
con una mayor credibilidad del banco central, episodios de alta volatilidad cambiaria y
factores de riesgo cambiario.
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Nuestra metodologia, basada en un disefio de regresién discontinua, paga dividendos sobre
la literatura relacionada, en parte porque eludimos la necesidad de estimar una funcién de
reaccion de politica cambiaria. Ademas, argumentamos que nuestros resultados para
anuncios e intervenciones secretas son comparables ya que usamos la misma identificacion,
muestra y contexto. En contraste, los trabajos existentes usualmente evallan diferentes
mecanismos de intervencion, lo cual implica una comparacién de los efectos menos directa y
consistente.

Nuestros resultados indican que, de forma no condicional, tanto los
anuncios como la intervencion secreta tienen efectos similares sobre la
tasa de cambio.

Resultados

Nuestros resultados indican que, de forma no condicional, tanto los anuncios como la
intervencién secreta tienen efectos similares sobre la tasa de cambio. Sin embargo, los
efectos de los 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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