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Resumen del documento: We revisit the transmission mechanism from monetary policy to household
consumption in a Heterogeneous Agent New Keynesian (HANK) model. The model yields empirically realistic
distributions of wealth and marginal propensities to consume because of two features. uninsurable income
shocks and multiple assets with different degrees of liquidity and different returns. In this environment, the
indirect effects of an unexpected cut in interest rates, which operate through a general equilibrium increase in
labor demand, far outweigh direct effects such as intertemporal substitution. This finding isin stark contrast to
small- and medium-scal e Representative Agent New Keynesian (RANK) economies, where the substitution
channel drivesvirtualy al of the transmission from interest rates to consumption. Failure of Ricardian
equivalence implies that, in HANK models, the fiscal reaction to the monetary expansion is a key determinant of
the overall size of the macroeconomic response.
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La Gerencia Técnica del Banco de la Republica pone a su disposicion un servicio de lista de correo pararecibir
informacion sobre los Seminarios Semanal es de Economia organizados por lainstitucion. Paratal efecto, remita
un correo a seminariossemanal es@banrep.gov.co con nombre, apellido y afiliacion institucional, indicando la
suscripcion.

El suscriptor, mediante el envio de sus datos personales, autoriza al Banco de la Republica para el tratamiento
(recoleccion, almacenamiento, uso, circulacion o supresion) de los mismos con lafinalidad de atender
adecuadamente nuestras actividades de divulgacion de informacion de interés, através de listas de correo, en
materia econdmica, juridica, cultural y de novedades reglamentarias, incluyendo la construccion de indicadores y
estadisticas para el seguimientoy control de esta actividad y de las funciones y servicios relacionados que
competen ala Entidad. En caso que en el futuro decida no autorizar continuar con el tratamiento de sus datos
personales paralos fines antes descritos y, en consecuencia, solicitar la supresion de los mismos de lalistade
correos ala gue se hayainscrito, le solicitamos enviar nuevamente un correo

a seminariossemanal es@banrep.gov.co pidiendo que sus datos sean eliminados de lalista. Si por €l contrario,
desea acceder, conocer, actualizar y rectificar dichos datos remita un correo con sus solicitud”.

Para otras consultas, inquietudes o presentar una gueja o reclamo sobre el servicio, contactenos por medio
del Sistema de Atencion a Ciudadano

Conozca las politicas o lineamientos generales de tratamiento de datos personales del Banco de la Republica.



