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Motivacion

El esqguema Inflation Targeting trata de un banguero
central que minimiza una funcion de pérdida cuadratica
gue ponderalas desviaciones de lalInflaciony €l
oroducto respecto a sus niveles meta.

|as restricciones vienen dadas por la Curvade Phillips e
Sdinamica

_apolitica optima: Reglade Taylor.

¢Son simeétricas las preferencias?

¢Como es la Regla de Taylor con preferencias
asimétricas?

cComo afecta a la estabilidad macroeconomica ese
comportamiento?
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Motivacion (2)

El Banco Central puede reaccionar mas
activamente bajando |a tasa de interés de
referencia cuando nos encontramos en
recesion y subirla en menor magnitud
cuando nos encontramos en un periodo de
boom.



@ REVISION DE LITERATURA

o Clariday Gertler (1996) estudian la politica monetaria del Bundesbank
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* Ruge-Murgia (2001) encuentra evidenciade asimetriaen las
preferencias de la autoridad monetaria para Canada, Sueciay Reino
Unido.

e Surico (2003), Banco Central Europeo.

* Mindford (2008): laincertidumbre acercadel futuroy lano linealidad
en la curvade Phillips contribuyen a explicar la reaccion asimeétrica de

|a autoridad monetaria. .



@ ¢Como especificar lafuncion de
Pérdida?
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EL MODELO (1)

FUNCION OBJETIVO:
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EL MODELO (2)

REGLA DE TAYLOR:
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RESULTADOS

PARAMETRIZACION AD-HOC

Parametro

Descripelon

Valor

Jij

Factor de descuento

.95

A0)

Peso del ewpaed grar cuando este toma un valor positivo.

0.5

A(1)

Peso del ewpad grap cuando este toma un valor menor o 1gual a cero.

L,

A

Peso del et grap cuando hay preferencias simetrcas.

0.125

]

Peso del cambio en la tasa de interes

(0.

(/

Impacto del cwipnt gap en la mtlacion del sigmente penodo

Lad | L

0.

i lmpacto del culput gap en el oniput gap del sigmente penodo (.8

(T lmpacto de la tasa de mterés real en el owlput gap del sigmente penodo ()2

fTE Vananza del Shock de oferta |
L

ﬂ_l Vananza del Shock de demanda l
Y




RESULTADOS (2)

Regla de Tavlor

i, =(1.347, +1.50y, + 0.39i,_, )(1-s,) +(1.367, +1.26¥, + 0.44i,_,)s,:
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Niméetricas

DESVIACIONES ESTANDAR DE LAS VARIABLES MACROECONOMICAS

Desviaciones Estandar Preferencia Simétricas Preferencia Asimétricas™
Quiput Gap 2.5892 2.5930
Intlacion 1.5124 1.4973
Tasa de mteres 4.8096 4.8207
Cambio en la tasa de interés 2.1878 2.2193
Inestabilidad = Var (7, )+ AVar(v)+nVar(i,—i_,)

[esviaciones Estandar Preferencia Simetricas

Prefterencia Asimetricas

13.0607

Inestabilidad

13.1094




RESULTADOS (3)

FIR CON UN SHOCK POSITIVO Y NEGATIVO EN LA DEMANDA Y OFERTA
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CONCLUSIONES

LaReglade Taylor esno lineal cuando la
autoridad monetariatiene preferencias asimétricas.

Hay mas estabilidad macroeconomica cuando €
Banco Central tiene preferencias smétricas.

Se pueden hacer gercicios similares teniendo en
cuenta gque puede haber asimetria en otras
variables objetivo.

Queda como agenda pendiente realizar |a
evaluacion empirica del modelo.
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