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Cuando nos lea, tenga siempre presente que el contenido de nuestros artículos, así como los análisis 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 opinión del Banco de la República ni la de su Junta
Directiva.
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En la revista  Ensayos sobre Política Económica (ESPE) divulgamos los resultados y las propuestas de política
que surgen de investigaciones académicas realizadas en el Banco de la República. Para nosotros es importante
que ustedes puedan acceder a los resultados de investigaciones sobre la economía colombiana o temas de
importancia para ella, con énfasis en evaluaciones empíricas y/o de relevancia para la conducción de la política
económica.
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Resumen

Dos canales de transmisión monetaria, el de la disponibilidad de crédito y del costo del capital, son contrastados
con la evidencia de Colombia. Siguiendo la estrategia de identificación de Bernanke y Blinder (1992) se aplica
una batería de pruebas econométricas con el objeto de aislar al "mejor indicador de política monetaria", dentro
de un conjunto de variables regularmente usados o apuntadas por las autoridades. M1 parece ser el mejor
indicador de política para Colombia, pero el poder predictivo de la tasa de interés es alto. Ello induce a
considerar estas dos como posibles indicadores de política. Los canales de transmisión son contrastados usando
ambas variables. Tanto el canal de crédito como el del costo del capital parecen haber transmitido los choques
monetarios durante el periodo de estudio. La tasa de interés es considerada como la variable que lleva el
mensaje de la política monetaria a la economía, mientras M1 presenta un comportamiento procíclico.
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