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•¿Qué es el canal de costos? 

•Trade-off y shock de costos “endógeno” 

• Mayores costos de estabilización de la inflación

Motivación 



• Efecto traspaso 

• Price Puzzle

Motivación 



• Modelo de Ravenna y Walsh (2006):
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Basado en Ravenna y Walsh (2006)

FAMILIAS

• Agente representativo 

• Canasta de bienes diferenciados y ocio 

• Shocks de preferencias 

Modelo Teórico



FAMILIAS

• Canasta de bienes diferenciados 

• Existe una restricción Cash in advance

Modelo Teórico



Luego, la optimización intertemporal tiene las siguientes 

condiciones de primer orden  

Modelo Teórico



FIRMAS

•Existe un continuo de firmas

•Existe una fracción de firmas que no re-optimiza

•Existe un shock de productividad agregado

•Las firmas se endeudan al inicio del periodo  

Modelo Teórico



FIRMAS

Se obtiene la siguiente Curva de Phillips 

Donde

Modelo Teórico



BANCOS

• Se comporta de manera monopolística en el mercado de 

prestamos pero de manera competitiva en el mercado de 

depósitos

• Incurre en un costo de intermediación 

• Restricción sobre la rentabilidad real de sus préstamos 

Modelo Teórico



BANCOS

•Se obtiene la condición de primer orden

•Se enfrentan a una demanda de préstamos

Modelo Teórico



• Estimación GMM   

• Ventanas muestrales  (72 meses)   

• Estimación recursiva

Metodología



Metodología: Tasa de interés interbancaria (Modelo II)



Metodología: Tasa de interés interbancaria (Modelo II)



Metodología: Tasa de interés preferencial corporativa 

(Modelo IV)



Metodología: Tasa de interés preferencial corporativa 

(Modelo IV)



Metodología: Estimación con ventanas muestrales
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Metodología: Estimación recursiva



Robustez: Instrumentos



Robustez: Estimación recursiva II



Robustez: Residuos



Robustez: Residuos



Robustez: Ventana muestral



Volatilidad de la tasa de interés



Volatilidad de la tasa de interés



Estimación del sistema de ecuaciones



Estimación del sistema de ecuaciones



Simulación del modelo 



Simulación del modelo 



•El canal existe en algunos periodos de la muestra.

•La tasa preferencial afecta durante todo el periodo muestral. 

• La relevancia del canal dependería de la volatilidad de la tasa de interés. 

• Participación de los costos financieros variante en el tiempo. 

• Un shock de política monetaria reduce la inflación incluso con la presencia 

del canal de costos pero a mayor costo.

• Aumenta la sensibilidad de la inflación a los shocks exógenos.

Conclusiones


