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El objetivo de este recuadro es analizar la relacion que tiene el diferencial de tasas entre el IBR
overnight y la TPM, y la demanda de liquidez del sistema financiero. Para alcanzar este objetivo, se
analizan las diferencias en la implementacion de la politica monetaria entre Colombia, Estados Unidos y
la Unidn Europea. En segundo lugar, se evalla si la metodologia propuesta por el FMI (Chen, et al.,
2023) para analizar la relacion entre el diferencial de tasas y la demanda de reservas en Estados
Unidos y en la Unién Europea se podria aplicar al caso colombiano. Por ultimo, se presenta una
actualizacion de las estimaciones presentadas en el Recuadro 3 del Reporte de Mercados Financieros
del 4 trimestre de 2022 (Cardozo et al., 2022), en el cual se evaltan los principales determinantes del
diferencial de tasas de interés IBR-TPM en Colombia antes de la pandemia del COVID-19. En este
ejercicio, se incluyen adicionalmente otras variables explicativas, como las compras de TES por parte
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del BanRep y los depdsitos de la DGCPTN en el BanRep, que pueden tener un rol importante en la
dinamica del diferencial de tasas de interés.
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