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Tenga en cuenta

La serie Borradores de Economia, de la Subgerencia de Estudios Econémicos del Banco de la
Republica, contribuye a la difusiéon y promocion de la investigacion realizada por los empleados de la
institucion. Esta serie se encuentra indexada en Research Papers in Economics (RePEc).

En multiples ocasiones estos trabajos han sido el resultado de la colaboracion con personas de otras
instituciones nacionales o internacionales. Los trabajos son de caracter provisional, las opiniones y

posibles errores son responsabilidad exclusiva del autor y sus contenidos no comprometen al Banco de
la Republica ni a su Junta Directiva.
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En este trabajo se calcula un nivel de equilibrio para los Activos Externos Netos de Colombia (AEN), y
se estudian sus implicaciones sobre el Tipo de Cambio Real (TCR). Para determinar el nivel de
equilibrio de AEN, se estima un vector de cointegracion con un panel de efectos fijos ajustado por
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medio de Minimos Cuadrados Dindmicos. A partir del nivel de largo plazo estimado de AEN, se analizan
las implicaciones sobre el TCR a través de la metodologia de Sostenibilidad Externa, la cual permite
derivar niveles ideales de la Cuenta Corriente y del TCR. Los principales resultados indican que durante
los dltimos afos, el nivel de AEN se ha ubicado cerca a sus niveles de largo plazo. Ademas, se
detectan los periodos en los cuales el TCR ha estado relativamente alejado de sus niveles ideales.

Las opiniones contenidas en este documento son responsabilidad exclusiva de los autores y no
comprometen al Banco de la Republica ni a su Junta Directiva.
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