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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. 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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Este documento analiza la relación que existe entre las decisiones de política monetaria y las condiciones de
estabilidad financiera, considerando a los precios de los activos como la variable fundamental, pudiéndose
evidenciar a través de estimaciones econométricas que el Banco de la República entre 1996 y 2012 no ha tenido
respuesta alguna a las variables asociadas a la estabilidad financiera, como la brecha de los precios de activos y
el crédito. Por tanto, se adaptó un modelo teórico y calibrándolo se demostró que cuando el banco central
responde a la brecha de los precios de los activos se tiende a una mayor estabilidad financiera. En ese sentido, a
través de regresiones fue posible evidenciar que las brechas de los precios de las acciones y del precio de la
vivienda responden en forma positiva a una expansión monetaria, definiendo con esto la existencia de un
mecanismo por medio del cual el Banco Central de Colombia incidirá en la estabilidad financiera.


