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Tenga en cuenta

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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El artículo estudia la inflación en Colombia durante la segunda posguerra y su relación con el
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crecimiento del dinero en el largo plazo. El artículo aborda el tema de los desplazamientos de la
velocidad de circulación del dinero por medio de una estimación de la demanda de dinero en donde la
monetización de la economía sigue un proceso estocástico, específicamente una tendencia lineal local.
Este proceso sirve para capturar de forma parsimoniosa y general desplazamientos graduales de la
demanda de dinero originados tanto en la monetización como en la innovación financiera. En el artículo
se evalúa la predictibilidad de la velocidad de circulación del dinero por medio de una medición de su
error de pronóstico. Los resultados muestran que la velocidad no fue predecible debido a la magnitud
del error de pronóstico. La principal implicación de política es que una vez estimados los
desplazamientos de la demanda de dinero, el enfoque monetario puede dar información sobre la
postura pasada de la política monetaria; sin embargo, como los desplazamientos de la demanda de
dinero son impredecibles hacia el futuro, el enfoque monetario no permite anclar la inflación en el largo
plazo. Otra implicación de política es que la estabilización del sector externo de acuerdo con el enfoque
monetario de la balanza de pagos era difícil debido a la ausencia de relación entre el crecimiento del
dinero y la inflación en el corto plazo.
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