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Resumen:

En las Ultimas dos décadas el Banco de la Republica de Colombia ha intervenido de manera
asidua en el mercado cambiario, excepto en los Ultimos 5 afios. Los objetivos son acumular
reservas internacionales, aminorar excesos de volatilidad cambiaria y moderar desviaciones
de la tasa de cambio respecto de su tendencia. Este articulo evalla la magnitud y duracién
del impacto cambiario de los distintos tipos e instrumentos de intervencién y deriva
implicaciones de politica. Los resultados mas importantes son: primero, los canales de
transmisién de la politica cambiaria actdan en cierto grado y bajo ciertas condiciones.
Segundo, los distintos tipos de intervencién o instrumentos tienen un impacto limitado o nulo
sobre la tasa de cambio y duran poco. Tercero, no se encuentra evidencia de que la
intervencidn oral tenga efecto cambiario alguno. Cuarto, la estructura del mercado cambiario
impacta el traspaso de la intervencién por medio de su grado de liquidez. Quinto, las
condiciones iniciales de la economia y el tipo de choque que experimente influyen en el
tamano, duracién y grado de traspaso de la intervencién. La implicacion de politica mas
importante es que la flotaciéon cambiaria, como ha sucedido en los Ultimos afios, es la politica
indicada.
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