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Cuando nos lea, tenga siempre presente que el contenido de nuestros articulos, asi como los andlisis y
conclusiones que de ellos se derivan, son exclusiva responsabilidad de sus autores. El material divulgado en
nuestra revista ESPE no compromete ni representa la opinién del Banco de la Republica ni la de su Junta
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En la revista Ensayos sobre Politica Econémica (ESPE) divulgamos los resultados y las propuestas de politica
gue surgen de investigaciones académicas realizadas en el Banco de la Republica. Para nosotros es importante
gue ustedes puedan acceder a los resultados de investigaciones sobre la economia colombiana o temas de
importancia para ella, con énfasis en evaluaciones empiricas y/o de relevancia para la conduccién de la politica
econdmica.

Cuando nos lea, tenga siempre presente gue el contenido de nuestros articulos, asi como los analisis y
conclusiones que de ellos se derivan, son exclusiva responsabilidad de sus autores. El material divulgado en
nuestra revista ESPE no compromete ni representa la opinién del Banco de la Republica ni la de su Junta
Directiva.
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Resumen

En este trabajo se discute el uso de la tasa de cambio como ancla nominal en programas de estabilizacién. La
primera parte analiza la dindmica de la inflacién en economias altamente indizadas. Se demuestra que las
anclas de tasa de cambio que sean creibles disminuirdn el grado de inercia inflacionaria. Sin embargo, de
mantenerse algun grado de dicha inercia, se producira sobrevaluacién en la tasa de cambio real. Para evaluar
las implicaciones del modelo se utilizan datos de Chile, México y Yugoslavia. La segunda parte del trabajo se
centra en el largo plazo y utiliza datos de 52 paises para investigar si las tasas de cambio fijas han estado
asociadas con una mayor disciplina financiera.
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