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Cobertura y Objetivo del Curso

El objetivo de este curso es el analisis de la teoria macroecondmica de economias abiertas y de las
finanzas internacionales y su evidencia empirica, tanto a nivel internacional como para el caso
particular de Chile. Al final del curso el estudiante debiera estar familiarizado con la teoria
macroecondmica internacional (habiendo desarrollado una capacidad analitica de solucion de
problemas tedricos), con la evidencia empirica que sustenta la teoria y con los problemas principales
que enfrentan las economias abiertas y la economia mundial en el presente.

La macroeconomia de las economias abiertas y las finanzas internacionales constituyen campos
fértiles, motivadores e innovadores de la teoria economica y la practica de la politica economica en
economias abiertas. Este curso aborda una amplia gama de preguntas importantes, tanto tradicionales
como recientes, incluyendo las siguientes:

(Qué explica el consumo, la inversion y la cuenta corriente en una economia abierta?

([ Como afectan los shocks de términos de intercambio a la cuenta corriente?

(Qué determina al tipo de cambio y a la tasa de interés en una economia abierta?

(Qué determina la sostenibilidad de la cuenta corriente?

[ Como se resuelven los desbalances globales?

(Cual es la diversificacion optima de carteras de activos internacionales y como se relaciona
dicha cartera 6ptima con el consumo?

( Como se determinan los retornos de los activos financieros en la economia mundial?

(Se justifican las restricciones a los movimientos internacionales de capitales?

( Como se determinan el nivel de precios, el tipo de cambio y las tasas de interés en economias
abiertas?

(Qué provoca las paradas repentinas en entradas de capitales (sudden stops) y las reversiones en
los déficits de cuenta corriente (current-account reversals)?

(Cual es el régimen cambiario dptimo para una economia pequeiia: ;dolarizacion o moneda
comun, tipo de cambio fijo o tipo de cambio flexible?

(Cual es la politica monetaria 6ptima en una economia abierta con tipo de cambio flexible?
(Como se conduce la politica monetaria en una economia abierta?

(Por qué se observan crisis financieras — es decir, crisis bancarias, cambiarias y de solvencia de
deuda?

(Qué ha causado la Crisis Financiera Global y Gran Recesion de 2008-2009, y la Crisis Europea
de 2010-2013?

(Cuales son las principales lecciones y los principales retos de politica macroecondémica y
financiera que enfrenta el mundo post crisis?

Globalizacion en tiempos de Brexit y Trump: ¢ cuales han sido sus efectos? ;Hacia donde vamos?



Se debe sefalar que, por la extension del programa, hay muchos topicos de teoria (y empirie) que no
se alcanzan a cubrir en este curso, como ayuda externa (tratado en A, cap. 16), burbujas de precios
de activos, modelos de economia abierta de dos paises (introducidos por Obstfeld y Rogoff 1995,
1996, tratados en OR, cap. 10 y Walsh, 2010, cap. 9), entre otros.

Evaluaciones

Este curso esta disefiado para ser aprobado por todo alumno que demuestre interés por la materia y
su estudio.

La evaluacion se basa en:

(1) Pruebas parciales (60%): rendicion de 3 pruebas parciales (2 pruebas y el examen), con
ponderacién de 20% cada una. Las pruebas y el examen cubren la materia del tercio
correspondiente del curso.

(i1) Controles de lectura (15%): rendicion de tres controles de lectura marcadas con asterisco
(*), con ponderacion de 5% cada uno.

(111) Trabajo de investigacion (25%): desarrollo y presentacion de un trabajo de investigacion
teorica o empirica, de calidad publicable en una revista profesional regional, sobre una
pregunta o un tema de macroeconomia abierta o de finanzas internacionales. El calendario de
entregas y presentaciones de las distintas etapas del trabajo se anunciara a comienzos de
semestre.

Las pruebas, el examen y los controles de lectura se deben rendir individualmente. El trabajo de
investigacion se puede realizar individualmente o en un grupo de maximo dos alumnos.

Fechas de Evaluaciones

Prueba 1: martes 9 de abril / 18:30 — 20:30 / Sala por definir
Prueba 2: martes 28 de mayo / 18:30 - 20:30 / Sala por definir
Examen: jueves 27 de junio / 11:30-13:30 / Sala por definir
Control 1: lunes 1 de abril / Sala y horario de ayudantia
Control 2: lunes 13 de mayo / Sala y horario de ayudantia
Control 3: lunes 17 de junio / Sala y horario de ayudantia

Ejercicios de Macroeconomia Internacional

Para desarrollar la capacidad analitica de solucion de problemas, se recomienda realizar los ejercicios
presentados en:

K. Schmidt-Hebbel, G. Leyva y C. Nielson (2010): “Apuntes de Macroeconomia Internacional:
Ejercicios Propuestos y Resueltos”, manuscrito, y en las pruebas y examenes del curso dictado en los
afios 2010-2018.

Reglas del juego

1. Las evaluaciones cubren todo el material de clases y las lecturas obligatorias (marcadas con
asterisco).
2. Las inasistencias a las pruebas y controles se deben justificar segin las disposiciones de

Secretaria Docente. En este caso, la ponderacion de la prueba y/o control se agregara a la ponderacion
del examen.

3. Los requisitos adicionales (de la Facultad) para rendir el examen se establecen en la Gltima
pagina de este programa.



4, Se podran fotocopiar las pruebas y examenes después de su correccion, antes de su
devolucion a los alumnos.
5. Se deben solicitar las recorrecciones a mas tardar una semana después de la entrega de las

pruebas al curso, sin excepcion. La solicitud debe hacerse por escrito y claramente fundamentada. No
se aceptan recorrecciones de pruebas escritas total o parcialmente con lapiz a mina. Se recorregira
toda la prueba.

6. Sera parte del programa del curso cualquier anuncio realizado por el profesor o los ayudantes
en clases y/o ayudantias o publicado en la pagina web del curso. Es responsabilidad del alumno
conocer dichos anuncios.

7. En algunas fechas anunciadas se trasladaran clases al horario de ayudantia y viceversa.

8 Para realizar consultas con el profesor, se debe agendar una reunion a través de Carolina

Gallegos: cgallegl@uc.cl.

Lecturas y Libros

Las referencias indicadas con un asterisco son lecturas minimas que seran discutidas o requeridas en
clases y/o en los controles de lectura. Por lo tanto, se recomienda su lectura antes de clases. Ademas,
se sugiere la lectura selectiva de las referencias indicadas sin asterisco.

En lo que sigue, se indica una lista de libros, cuyos capitulos de lectura estan identificados en el
Programa de Curso. El Programa contiene capitulos de libros, articulos publicados en revistas y
articulos no publicados. El principal texto de este curso es OR, un texto muy completo de ya 16 afios
de edad. Este texto es complementado por los textos de V y de SGU.

Otros libros — cuya mayor parte se incluye como referencia, con capitulos de lectura sugerida —
presentan un buen complemento en tdpicos especificos. El texto de T es muy sistematico en lo
analitico, pero menos amplio en su cobertura tematica y mas dificil en su presentacion que OR, V y
SGH. El texto de V y, en menor medida, el de SGU cubren temas excluidos de OR. El texto de A esta
enfocado en la macroeconomia del ajuste y del crecimiento en paises en desarrollo, que complementa
teoria con empirie y evaluacion de politicas e incluye muchos capitulos relevantes para economias
abiertas. Parecido al anterior es el texto de G, sobre banca y mercados financieros y de nivel
intermedio, que integra teoria y empirie sobre regimenes y politicas monetarias y cambiarias. El texto
de KO es de pregrado, con un tratamiento basico de elementos de teoria macro internacional.

Finalmente se incluye el libro de RR, una excelente investigacion empirica historica de crisis
financieras, incluyendo la crisis global del afio 2007-2008.

OR Obstfeld, M. y K. Rogoff. (1996). Foundations of International Macroeconomics. MIT
Press, Cambridge, MA.

Vv Végh, C. (2013). Open Economy Macroeconomics in Developing Countries. M.I.T. Press,
Cambridge, MA.

SGU  Schmitt-Grohé, S. y M. Uribe. (2011). International Macroeconomics. Manuscript,
Columbia University, Spring.

SGU-2 Schmitt-Grohé, S. y M. Uribe. (2017). Open Economy Macroeconomics. Princeton
University Press.

T Turnovsky, S. (1997). International Macroeconomic Dynamics. MIT Press, Cambridge,
MA.



A Agénor, P. (2004). The Economics of Adjustment and Growth. Harvard University Press,
Cambridge, MA.

G Gomez Pineda, J. (2010). Dinero, banca y mercados financieros: los paises emergentes en la
economia global. Alfaomega, Bogota.

KO Krugman, P. y M. Obstfeld. (2008). International Economics: Theory and Policy. Octava
edicion, Addison Wesley.

LS Larrain B. y J. Sachs. (2013). Macroeconomia en la Economia Global. Tercera edicion,
Addison Wesley.

RR Reinhart, C. y K. Rogoff. (2009). This Time is Different: Eight Centuries of Financial Folly”.
Princeton University Press, Princeton and Oxford.

Programa de Curso

1. CONCEPTOS BASICOS E INFORMES MACROECONOMICOS Y FINANCIEROS
INTERNACIONALES

Esta seccion incluye material introductorio de modelacion y andlisis empirico sobre economias
abiertas y la economia mundial, de caracter informativo, no obligatorio.

1.1 Modelos macroeconémicos (simples y complejos) de equilibrio general para la economia
abierta

KO: cap. de economia internacional.
LS: cap. 9.

Garcia-Cicco, J. y E. Kawamura. (2014). “Dealing with the Dutch Disease: Fiscal Rules and Macro-
prudential Policies”, manuscrito Banco Central de Chile, diciembre.

Fornero, J. y M. Kirchner. (2014). “Learning About Commodity Cycles and Saving-Investment
Dynamics in a Commodity-Exporting Economy,” Working Paper Series Central Bank of Chile 727,
mayo.

1.2 Informes macroeconémicos y financieros internacionales

En el curso se hara referencia selectiva a estos informes regulares de instituciones (y, cuando
corresponda, a sus ediciones nuevas, por publicarse):

OECD (2018), Global Economic Outlook and Interim Economic Outlook: Growth has peaked.:
Challenges in engineering a soft landing, presentacion y hand out para la prensa, noviembre.
Link: www.oecd.org/eco/outlook/economic-outlook/

IMF (2019), World Economic Outlook, version 2019 por aparecer (abril).
Link: www.imf.org/en/publications

IMF (2019), Global Financial Stability Report, version 2019 por aparecer (abril).
Link: www.imf.org/en/publications

World Bank (2019), Global Economic Prospects: Darkening Skies, enero.



Link: www.worldbank.org/en/publication/global-economic-prospects

World Bank (2019), World Development Report: The Changing Nature of Work, enero.
Link: www.worldbank.org/en/publication/wdr2019

Banco Central de Chile (2019), Informe de Politica Monetaria, version 2019 por aparecer (marzo
y junio).
Link: www.bcentral.cl/web/guest/publicaciones

Banco Central de Chile (2019), Informe de Estabilidad Financiera, version 2019 por aparecer
(primer semestre del 2019).
Link: www.bcentral.cl/web/guest/publicaciones

2. COMERCIO INTERNACIONAL A TRAVES DEL TIEMPO: Modelos Intertemporales de
la Cuenta Corriente (1 Bien)

2.1 Dos Periodos: Consumo, Inversion y Cuenta Corriente
OR, cap. 1.

2.2 Horizonte Infinito: Dindmica de la Cuenta Corriente
OR, cap. 2.

2.3 Evidencia Empirica Internacional

A, cap. 2.

Servén, L. (2003). “Real Exchange Rate Uncertainty and Private Investment in LDCs”, Review of
Economics and Statistics, 85: 212-18.

(*) Schmidt-Hebbel. (2018). “The Role of Economic Institutions in supporting Growth and
Development”, en D.W. Beuermann y M.J. Schwartz (eds.): Nurturing Institutions for a
Resilient Caribbean. Washington, DC: Inter-American Development Bank, 2018.

Calderon, C., A. Chong y N. Loayza. (2002). “Determinants of Current Account Deficits in Developing
Countries”, Contributions to Macroeconomics, 2 (1): Article 2.

(*) Grigoli, F., A. Herman y K. Schmidt-Hebbel. (2017). “Saving in the World”, World Development,
104 (2008): 257-270.

Yang, D. (2012). “Aggregate Savings and External Imbalances in China”, The Journal of Economic
Perspectives, 26 (4): 125-146.

3. CUENTA CORRIENTE, TIPO DE CAMBIO REAL Y TERMINOS DE INTERCAMBIO
(Dos o0 mas Bienes)

3.1 El Precio Relativo de Bienes Transables y No Transables y la Cuenta Corriente

Paridad de Poder de Compra

Equilibrio Estatico en Economia Dependiente (Modelo de Salter-Swan-Corden- Dornbusch)
Equilibrio Dinamico en una Economia Dependiente

Efecto Harrod-Balassa-Samuelson



Tipo de Cambio Real y Consumo thimo
Tipo de Cambio Real e Inversion Optima
Activos Externos Netos, Tipo de Cambio Real y Premio Soberano (Modelo Dinamico para
una Economia Abierta)
OR, cap. 4.
V, cap. 4, secciones 1-3 (pp. 1-18).
G, cap. 5.
Balassa, B. (1964). “The PPP Doctrine: A Reappraisal”, Journal of Political Economy, 72: 584-596.

Rogoff, K. (1996). “The Purchasing Power Parity Puzzle”, Journal of Economic Literature, XXXIV
(2): 647-668.

Sarno, L. y M. Taylor. (2002). “Purchasing Power Parity and the Real Exchange Rate”, IMF Staff
Papers, 49 (1): 65-105.

Cashin, P. y C. McDermott. (2003). “An Unbiased Appraisal of Purchasing Power Parity”, IMF Staff
Papers, 50 (3): 321-351.

(*) Dornbusch, R. (1983). “Real Interest Rates, Home Goods, and Optimal External Borrowing”,
Journal of Political Economy, 91: 141-153.

Engel, C. y K. West. (2005). “Exchange Rates and Fundamentals”, Journal of Political Economy,
113 (3): 485-517.

Calderon, C. (2004). “El Tipo de Cambio Real de Equilibrio en Chile”, Economia Chilena, 7 (1).

Abarca, A., F. Alarcon, P. Pincheira y J. Selaive. (2007). “Tipo de Cambio Nominal Chileno:
Prediccion Basada en Analisis Técnico”, Economia Chilena, 10 (2): 57-80.

Caputo, R. y M. Nunez. (2008). “Tipo de Cambio Real de Equilibrio en Chile: Enfoques
Alternativos”, Economia Chilena, 11 (2): 59-77.

3.2 Los Términos de Intercambio y la Cuenta Corriente

Términos de Intercambio, Tipo de Cambio y Cuenta Corriente
Términos de Intercambio en un Modelo de Tres Sectores (Gavin)

OR, cap. 4.
SGU-2: cap. 7.

Sachs, J. (1981). “The Current Account and Macroeconomic Adjustment in the 1970s”, Brookings
Papers on Economic Activity, 12: 201-268.

Persson, T. y L. Svensson. (1985). “Current Account Dynamics and the Terms of Trade: Harberger-
Laursen-Metzler Two Generations Later”, Journal of Political Economy, 94: 43-65.



(*) Gavin, M. (1990). “Structural Adjustment to a Terms-of-Trade Disturbance: The Role of Relative
Prices”, Journal of International Economics, 28 (3/4): 217-243.

Schmidt-Hebbel, K. (2012). “Fiscal Institutions in Resource-Rich Economies: Lessons from Chile
and Norway”, manuscrito PUC de Chile y ERF, Santiago y Cairo, marzo.

3.3 Sostenibilidad de la Cuenta Corriente y Desbalances Globales
A, secciones 7.4-7.6.

(*) Milesi-Ferreti, G. y A. Razin. (1996). "Current Account Sustainability," Princeton Studies in
International Finance, 81. Secciones 1-5.

Lane, P. y G. Milesi-Ferretti. (2006). “A Global Perspective on External Positions”, IMF Working
Paper WP/05/161, agosto.

(*) Gourinchas, P. (2007). “Valuation Effects And External Adjustment: A Review”. En K. Cowan,
S. Edwards y R. Valdés (eds.): Current Account and External Financing, Banco Central de
Chile, Santiago.

Medina, J., A. Munro y C. Soto. (2008). “What Drives the Current Account in Commaodity Exporting
Countries? The Cases of Chile and New Zealand”. En K. Cowan, S. Edwards y R. Valdés
(ed.): Current Account and External Financing, Banco Central de Chile, Santiago (Chile).
También en espafiol en Economia Chilena (2007): 10 (3): 67-114.

Semmlera, W. y . Tahri. (2017). “Current account imbalances: A new approach to assess external
debt sustainability”, Economic Modelling 62: 161-170.

4. ACTIVOS INTERNACIONALES, RIESGO E IMPERFECCIONES DE LOS
MERCADOS FINANCIEROS INTERNACIONALES

4.1 Incertidumbre y Equilibrio de Cartera de Activos Internacionales
Incertidumbre, Consumo y Equilibrio de Cartera
Diversificacion Internacional de Cartera y el Puzzle de Sesgo de Activos Domésticos
Modelo de Valoracion de Activos Internacionales basado en el Consumo

OR, cap. 5

V, material selectivo de cap. 2.

Lucas, R. (1982). “Interest Rates and Currency Prices in a Two-Country World”, Journal of Monetary
Economics, 10.

Lewis, K. (1995). “Puzzles in International Financial Markets”. En G. Grossman. y K. Rogoff (eds.):
Handbook of International Economics: vol 3. Amsterdam: North-Holland. cap. 37.

Kraay, A., N. Loayza, L. Servén, y J. Ventura. (2005). “Country Portfolios”, Journal of the European
Economic Association, 3 (4): 914-945.

Calderdn, C., N. Loayza y L. Servén. (1999). “International Portfolio Diversification: The Role of Risk
and Return”, Documento de Trabajo No. 94, Banco Central de Chile. Abril 2001.



Mumtaz, H. y K. Theodoridis. (2017). “Common and Country Specific Economic Uncertainty”,
Journal of International Economics, 105: 205-216.

4.2 Imperfecciones de los Mercados Internacionales de Capitales
4.2.1 Riesgo Soberano
OR, sec. 6.1.

Arellano, C. (2008). “Default Risk and Income Fluctuations in Emerging Economies”, American
Economic Review, 98 (3): 690-712.

Guadalupi, C. y G. Iberti. (2011). “El impacto del contagio de la crisis financiera sobre la prima
soberana”, mansucrito IEUC Curso Teoria Macro Internacional 2011, noviembre.

Callen, C., J. Imbs y P. Mauro. (2015). “Pooling Risk among Countries?”, Journal of International
Economics, 76: 299-315.

(*) Adam, K. y M. Grill. (2017). “Optimal Sovereign Default”, American Economic Journal:
Macroeconomics, 9 (1): 128-164.

4.2.2 Restricciones a los Movimientos Internacionales de Capitales

Dooley, M. (1995). “A Survey of Literature on Controls over International Capital Transactions”,
IMF Staff Papers, 43 (4): 639-87.

De Gregorio, J., S. Edwards y R. Valdés. (1999). “Controls on Capital Inflows: Do They Work?”,
Journal of Development Economics, 63 (1): 59-83.

Gallego, F., L. Hernandez y K. Schmidt-Hebbel. (2002). “Capital Controls in Chile: Were they
Effective?”. En L. Hernandez y K. Schmidt-Hebbel (eds.): Banking, Financial Integration,
and International Crises, Banco Central de Chile.

Forbes, F. (2005). “The Microeconomic Evidence on Capital Controls: No Free Lunch”, National
Bureau of Economic Research Working Paper 11372, mayo.

Calderon, C., N. Loayza y K. Schmidt-Hebbel. (2006). “External Conditions and Growth
Performance”. En R. Caballero, C. Calderén y L.F. Céspedes eds.: External Vulnerability
and Preventive Policies. Santiago: Banco Central de Chile.

Stiglitz, J. (2010). “Risk and Global Economic Architecture: Why Full Financial Integration May Be
Undesirable”, American Economic Review: Papers and Proceedings, 100: 388-92.

Ostry, J., A. Ghosh, K. Habermeier, M. Chamon, M. Qureshi y D. Reinhardt. (2010). “Capital
Inflows: The Role of Controls”, IMF Staff Position Note SPN/10/04, February 19.

Farhi, E. y I. Werning. (2014). “Dilemma not Trilemma? Capital Controls and Exchange Rates with
Volatile Capital Flows”, IMF Economic Review, 62: 569-605.

4.3 Equilibrio general en una economia abierta con y sin incertidumbre

(*) Schmitt-Grohé, S. y M. Uribe (2003). “Closing Small Open Economy Models”, Journal of
International Economics, 61: 163-185.



SGU-2: cap. 4.

Miao, J. (2004). “A Note on Consumption and Savings under Knightian Uncertainty”, Annals of
Economics and Finance, 5: 299-311.

Hansen, L. y T. Sargent. (2010): “Wanting Robustness in Macroeconomics”, Handbook of Monetary
Economics. https://files.nyu.edu/ts43/public/research/wanting.pdf.

(*) Tapia, J. (2019).” Welfare Cost of Model Uncertainty in a Small Open Economy”, Ph.D.
Dissertation, P. Universidad Catdlica de Chile, forthcoming.

5. DINERO, DEUDA Y TIPO DE CAMBIO BAJO PRECIOS FLEXIBLES E INFLEXIBLES
5.1 Modelos Monetarios para Tipo de Cambio Fijo, Flexible y Reptante

OR, cap. 8.

V, caps. 5y 6.

KO, caps. 18 y 20.

Taylor, M. (1995). “The Economics of Exchange Rates”, Journal of Economic Literature, XXXIII
(March): 13-47.

5.2 Paridades de Tasas de Interés y Premios al Riesgo Cambiario y al Riesgo Soberano

Flood, R. y A. Rose (2002): “Uncovered Interest Rate Parity in Crisis”, IMF Staff Papers, 49 (2):
252-262.

Hnatkovska, V., A. Lahiri y C. Vegh. (2013). "Interest Rate and the Exchange Rate: A Non-
Monotonic Tale", European Economic Review, 63: 68-93.

5.3 Dinero, Deuda y Tipo de Cambio bajo Precios Inflexibles
Efectividad de Politicas Macroecondmicas (Modelo de Mundell-Fleming)
Inflacion y devaluacion cambiaria bajo inflexibilidad de precios (Modelo de Overshooting de

Dornbusch)

Fleming, M. (1962). “Domestic Financial Policies under Fixed and Floating Exchange Rates”, IMF
Staff Papers, 9: 369-380.

Mundell, R. (1968). International Economics. Macmillan.

(*) Dornbusch, R. (1976). “Expectations and Exchange Rate Dynamics”, Journal of Political
Economy, 84: 1161-1176.

OR seccs. 9.1-9.4.

V, cap. 8.
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Rogoff, K. (2002). “Dornbusch's Overshooting Model after Twenty-Five Years”, IMF Staff Papers,
49(0):1-34.
5.4 Los Puzzles de 1a Macroeconomia Internacional y los Costos del Comercio

(*) Obstfeld, M. y K. Rogoff: “The Six Major Puzzles in International Macroeconomics: Is There a
Common Cause?”. En B. Bernanke y K. Rogoff (eds.), NBER Macroeconomics Annual 2000.
Cambridge, MA: MIT Press.

Coeurdacier, N. y P. Gourinchas. (2016). "When Bonds Matter: Home Bias in Goods and Assets",
Journal of Monetary Economics, 82: 119-137.

6. REGiMENES CAMBIARIOS Y MONETARIOS Y POLITICA MONETARIA EN UNA
ECONOMIA ABIERTA

IMF: Annual Report on Exchange Arrangements and Exchange Restrictions (Base de datos del FMI
sobre regimenes cambiarios y monetarios).

Schmidt-Hebbel, K. (2010). “Macroeconomic Regimes, Policies, and Outcomes in the World”,
Estudios de Economia, 37 (2): 161-87.

6.1 Sistemas Cambiarios Alternativos

Levy-Yeyati, E. y F. Sturzenegger. (2005). “Classifying Exchange Rate Regimes: Deeds vs. Words”,
European Economic Review, 49 (6): 1603-1635.

A, cap. 5.

Calvo, G. y F. Mishkin. (2003). “The Mirage of Exchange Rate Regimes for Emerging Market
Countries", Journal of Economic Perspectives, 17(4): 99-118.

Calderon, C. y K. Schmidt Hebbel. (2008). “Choosing an Exchange Rate Regime”, Documento de
Trabajo del Banco Central de Chile No. 494, octubre.

Calderdn, C. y K. Schmidt-Hebbel. (2008). “What drives the Choice of Money-based Targets in the
World?”, Documento de Trabajo del Banco Central de Chile N° 479, agosto.

Levy-Yeyati, E., F. Sturzenegger, ¢ 1. Reggio. (2010). “On the Endogeneity of Exchange Rate
Regimes”, European Economic Review, 54: 659-77.

Levy-Yeyati, E., F. Sturzenegger, y P. Gluzman. (2013). “Fear of Appreciation”, Journal of
Development Economics, 101: 233-47.

Ostry, J. D., A. R. Ghosh, y M. Chamon. (2016). "Two Targets, Two Instruments: Monetary and
Exchange Rate Policies in Emerging Market Economies", Journal of International Money
and Finance, 60, 172 -196.

(*) Schmidt-Hebbel, K. y M. Carrasco. (2016). “The Past and Future of Inflation Targeting:
Implications for Emerging-Market and Developing Economies”. En C. Ghate y K. Kletzer
(eds.): Monetary Policy in India: A Modern Macroeconomic Perspective. Springer.

Schmitt-Grohe, S. y M. Uribe. (2016). “Downward Nominal Wage Rigidity, Currency Pegs, and
Involuntary Unemployment”, Journal of Political Economy, 124 (5): 1466-1514.
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6.2 Flotacion Sucia: Intervenciones en los Mercados Cambiarios
G, cap. 7.

Sarno, L. y M. Taylor (2001): “Official Intervention in the Foreign Exchange Market: Is it Effective
and, if so, How Does it Work?”, Journal of Economic Literature, 39 (3): 839-68.

Calvo, G. y C. Reinhart (2002): “Fear of Floating”, Quarterly Journal of Economics, CXVII (2): 379-
408.

Tapia, M. y A. Tokman (2004): “Effects of Foreign Exchange Intervention Under Public Information:
the Chilean Case”, Economia. 4 (2), Spring.

Daude, C., E. Levy-Yeyati y A. Nagengast. (2014). “On the Effectiveness of Exchange Rate
Interventions in Emerging Markets”, Journal of International Money and Finance, 64: 239-
261.

Fratzscher, M., Goede, G., Menkhoff, L., Sarno, L., y T. Stohr. (2015). “When is Foreign Exchange

Intervention Effective? Evidence from 33 Countries”, German Institute for Economic
Research, 1518.
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Clarida, R., J. Gali y M. Gertler. (2001). “Optimal Monetary Policy in Open versus Closed
Economies: An Integrated Approach”, American Economic Review, 91 (2): 248-52.

Clarida, R., J. Gali y M. Gertler (2001). “A Simple Framework for International Monetary Policy
Analysis”, Journal of Monetary Economics, 49: 879-904.



12

Gali, J. y T. Monacelli. (2005). “Monetary Policy and Exchange Rate Volatility in a Small Open
Economy”, Review of Economic Studies, 72: 707-34.

Koustsobinas T. (2011). “From Monetary to Fiscal Policy Rule: A Matter of Adjustment or Choice”
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Preventive Policies. Santiago: Banco Central de Chile.

Caballero, R. y A. Krishnamurthy. (2008). “Collective Risk Management in a Flight to Quality
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and Low Interest Rates”, American Economic Review, 98 (1): 358-393.

7.7 La Crisis Financiera Global y Gran Recesion de 2008-2009: Causas, Respuestas de
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Corbo, V., K. Schmidt-Hebbel y J. Desormeaux. (2011). “La Gran Crisis Financiera de 2007-2009”,
Estudios Publicos, 123: 7-67.
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