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Tenga en cuenta

En la revista Ensayos sobre Politica Econdmica (ESPE) divulgamos los resultados y las propuestas de
politica que surgen de investigaciones académicas realizadas en el Banco de la Republica. Cuando nos
lea, tenga siempre presente que el contenido de nuestros articulos, asi como los analisis y conclusiones
gue de ellos se derivan, son exclusiva responsabilidad de sus autores. El material divulgado en nuestra
revista ESPE no compromete ni representa la opinion del Banco de la Republica ni la de su Junta
Directiva.
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En este trabajo se estudia la relacién entre el ahorro privado y los términos de intercambio utilizando un
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modelo de maximizacion intertemporal para un consumidor representativo. Se muestra, en principio,
gue es imposible establecer, bajo consideraciones meramente tedricas, una relacién univoca entre las
magnitudes mencionadas, pues la misma dependera de los valores de las elasticidades de sustitucion
intertemporal e intratemporal entre comercializables y no comercializables. Se muestra, a continuacion,
gue dados los valores de las elasticidades calculadas para Colombia es posible afirmar que en este
pais los aumentos en los términos de intercambio han estado acompafados de aumentos en el ahorro
privado cumpliéndose, por tanto, as predicciones del llamado efecto Harberger-Laursen-Metzler.
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