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Motivación

• El esquema Inflation Targeting trata de un banquero 
central que minimiza una función de pérdida cuadrática 
que pondera las desviaciones de la Inflación y el 
producto respecto a sus niveles meta. 

• Las restricciones vienen dadas por la Curva de Phillips e 
IS dinámica.

• La política óptima: Regla de Taylor. 
• ¿Son simétricas las preferencias?
• ¿Cómo es la Regla de Taylor con preferencias

asimétricas?
• ¿Cómo afecta a la estabilidad macroeconómica ese

comportamiento?
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Motivación (2)

El Banco Central puede reaccionar más 
activamente bajando la tasa de interés de 
referencia cuando nos encontramos en 
recesión y subirla en menor magnitud 
cuando nos encontramos en un periodo de 
boom. 
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REVISIÓN DE LITERATURA

• Clarida y Gertler (1996) estudian la política monetaria del Bundesbank

• Ruge-Murgia (2001) encuentra evidencia de asimetría en las
preferencias de la autoridad monetaria para Canadá, Suecia y Reino
Unido.

• Surico (2003), Banco Central Europeo.
• Mindford (2008): la incertidumbre acerca del futuro y la no linealidad

en la curva de Phillips contribuyen a explicar la reacción asimétrica de 
la autoridad monetaria.
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¿Cómo especificar la función de 
Pérdida?

Función PiecewiseFunión Linex
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EL MODELO (1)
FUNCIÓN OBJETIVO:

RESTRICCIONES:
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EL MODELO (2)

REGLA DE TAYLOR:
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RESULTADOS
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RESULTADOS (2)
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RESULTADOS (3)
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CONCLUSIONES

• La Regla de Taylor es no lineal cuando la 
autoridad monetaria tiene preferencias asimétricas.

• Hay más estabilidad macroeconómica cuando el 
Banco Central tiene preferencias simétricas.

• Se pueden hacer ejercicios similares teniendo en 
cuenta que puede haber asimetría en otras
variables objetivo.

• Queda como agenda pendiente realizar la 
evaluación empírica del modelo.
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