/’gfﬂ% Banco de la Reptiblica | Colombia

omos el banco central de Colombia

5

&

El indice de condiciones monetarias en Colombia

Borrador niUmero 158 Tenga en cuenta

La serie Borradores de Economia, de la Subgerencia de Estudios Econdémicos del Banco de la Republica,
contribuye aladifusién y promocién de lainvestigacion realizada por 1os empleados de lainstitucion. Esta serie
se encuentraindexada en Research Papers in Economics (RePEC).

En multiples ocasiones estos trabajos han sido €l resultado de la colaboracion con personas de otras instituciones
nacionales o internacionales. Los trabajos son de caracter provisional, las opinionesy posibles errores son
responsabilidad exclusiva del autor y sus contenidos no comprometen a Banco de la Republica ni a su Junta
Directiva.
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En algunos paises, como Canaday Nueva Zelanda, se ha construido una medida univariada de los efectos de la
tasade interésy de latasa de cambio sobre la actividad econdmicay los precios, conocido como Indice de
Condiciones Monetarias (ICM). El objetivo de este trabajo es construir e Indice de Condiciones Monetarias
para Colombia, con el cual selogre observar €l grado de relgjacion o de contraccion de las condiciones
monetarias con respecto a un afo base elegido para el estudio. En particular, apartir de la estimacion de un
model o macroeconomico estandar de dos ecuaciones simples, se fijan |os efectos relativos de las variaciones de
latasa de cambio y de latasa de interés sobre la demanda agregaday lainflacion, contribuyendo a caracterizar el
estado actual de la politicamonetaria. De los resultados obtenidos, se establece unarelacion de 1:4 de latasade
interésy de latasa de cambio sobre la demanda agregada, y unarelacion de 1.6 entre labrechadel productoy la
tasa de cambio sobre lainflacion. En una economia abiertay pequefia como la colombiana, el ICM asegurala
consideracion de ambos efectos sobre el disefio de la politica monetaria, proporcionando informacion Util parala
evaluacion y € gjuste de las condiciones monetarias en linea con el cumplimiento de la meta de inflacion.
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