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There have been three great inventions since the beginning of time: fire, the
wheel, and central banking. (Will Rogers).

Victorians heard with grave attention that the Bank Rate had been raised. They
did not know what it meant. But they knew that it was an act of extreme
wisdom. (John Kenneth Galbraith).

Understanding of the economy, and policy recommendations and decisions,
should reflect analysis through multiple models. And they should incorporate
insights that seem right even though they have not yet been modeled. (Peter
Diamond, 2011).

Yo le hago un llamado al Banco de la Repuiblica para que mantenga ese cuatro y
medio por ciento [en las tasas de interés] y no las siga subiendo. Juan Manuel
Santos, agosto 1 de 2014.

Everyone can create money; the problem is to get it accepted — Hyman Minsky,
1986

Equipo docente
Profesor: Marc Hofstetter (mahofste@uniandes.edu.co). Monitores: Nicolds Urdaneta
(n.urdaneta@uniandes.edu.co), Santiago Pefia (s.penaml1@uniandes.edu.co).

Atencién a estudiantes

Marc Hofstetter: lunes 2:00-4:15, W804: Por favor inscribase previamente en este vinculo que recibiré
por correo electrénico la primera semana de clase o que puede consultar en la version electrénica de
este documento disponible en la pagina del curso
http:/ /economia.uniandes.edu.co/hofstetter monetaria. Los monitores también estan disponibles
para atender inquietudes en los siguientes horarios de atencién que tendran lugar en (por confirmar
en primera semana de clase)

Sesiones: lunes y miércoles 11-12:20 pm, W204.

(Qué nos preguntaremos?

(Qué instrumentos tiene un banco central para lograr sus objetivos? ;Cudles son esos objetivos?
¢Deberia tener otros? ;Qué ocurre con las variables objetivo de un banco central cuando este mueve
sus instrumentos? ;A través de qué canales ocurren esos efectos? ; Cudles son los dafios colaterales de
esas acciones? jDeberia tenerlos en cuenta el banco? ;Qué rol juegan las expectativas, la credibilidad y
los anuncios de un banco? ;Es la inflacion costosa? ; Qué pasa si la inflacién es muy baja o negativa? ;Y
si es muy alta? ;Por qué el Banrep usa un esquema de inflacién objetivo? ;Ha servido? ;Qué
alternativas hay? ;Qué son las criptomonedas y el blockchain y qué consecuencias tendrian para el
sistema monetario y los bancos centrales? ; Deberian los bancos centrales lanzar monedas digitales? ;Es
bueno dolarizar? ;O hacer parte de una unién monetaria? ;Por qué tenemos reservas internacionales?
(Cuantas deberiamos tener? ;De qué depende que un banco central dé utilidades? ;Importa eso?
¢Cambia la politica monetaria en una economia globalizada?
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Evaluacién

El curso tiene tres parciales, un trabajo final y varios talleres. No habra examen final.

El trabajo, desarrollado en grupos de cuatro o cinco estudiantes, constara de un documento escrito y
una presentacion. La idea es que escojan un articulo empirico, repliquen sus resultados originales y los
extiendan a nuevas preguntas, nuevos datos, mejores métodos, etc. Es importante que empiecen la
btsqueda del articulo lo més pronto posible, se aseguren de que el tema les interesa, sientan que son
capaces de replicar la metodologia empirica utilizada por el articulo y que pueden tener acceso a los
datos del articulo original. Con esta informacién deberia resultarles relativamente sencillo pensar en
extensiones interesantes para aportarle al documento.

Deberédn entregar una propuesta de trabajo, en la cual se debe especificar el articulo que se pretende
replicar y hacer un resumen de los datos que se requieren para esa réplica y la metodologia. Deben
demostrar que ya tienen esos datos disponibles. Tengan presente que si no consiguen los datos es
imposible hacer la réplica del articulo original. Cambiar de tema después de aprobado este articulo
tendra una sancién de una nota en la parte escrita. El lunes posterior a la entrega, deben asistir a una
cita para charlar del proyecto con Marc (ver fechas abajo). Hay una segunda cita de ese estilo que
también deben agendar (fechas abajo) en la que deben preparar una presentaciéon de cinco minutos
sobre los avances, seguida de una discusién sobre el tema también por grupo y en la oficina de Marc.
El trabajo escrito no podra tener mas de 15 péaginas a doble espacio, incluyendo anexos y bibliografia.
Al entregar el trabajo deberdn anexar una copia del articulo original y proveer los datos y programas
utilizados en la réplica (via Dropbox o cualquier otro método que les resulte simple). El trabajo debe
estar escrito de manera tal que un lector que no haya leido el articulo original entienda por qué el tema
es importante, qué ejercicios empiricos se hacen, las implicaciones de los resultados originales y de la
extension propuesta por cada grupo. En resumen, el documento debe ser autocontenido.

En el trabajo final (parte escrita) se calificaran tres categorias: (i) Calidad general; (ii) Interés y mérito
de la extension. (iii) El orden del trabajo, la ortografia y gramaética, el correcto uso de citas, el cefiirse a
las reglas de extension del trabajo y ntimero de integrantes del grupo especificados anteriormente.

Se ha vuelto consuetudinario que los investigadores o las revistas publiquen los cédigos econométricos
que generan los principales resultados asi como los datos necesarios para producirlos. Es obligaciéon de
autores incluir en la primera pégina del trabajo una nota de pie aclarando si tuvieron acceso a los
c6digos econométricos y/o a la base de datos ya armada por el autor original.

Recomendaciones: las tablas que reportan los programas econométricos no deben ser copiadas
literalmente en el texto; deben editarlas y escribir el nombre apropiado de las variables. Favor numerar
todas las paginas del documento y usar una fuente de tamafio 12; los margenes deben ser de al menos
2.5 cms en todos los lados. Por favor inserten las tablas y figuras en el texto, no al final del documento.
Es importante escoger articulos de calidad. En este vinculo encuentran un ranquin de revistas
académicas en las cuales para publicar se debe pasar un filtro de pares académicos. Hay mas de 2000
revistas; las primeras 200-por poner un limite arbitrario-son una buena fuente. También pueden mirar
las series de borradores de economia. Estas en general no han pasado por el filtro de pares pero varias
de ellas son de muy buena calidad. Tienen la ventaja de publicar investigaciones que acaban de salir
del horno (de ahi a una revista pueden pasar afios). Algunas buenas series de borradores relevantes
para este curso y de buena calidad incluyen las del EMI, NBER, BCE, y BIS. También pueden mirar
articulos en las revistas colombianas reconocidas (Colombian Economic Journal, Desarrollo v Sociedad,
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Economia Institucional, Lecturas en Economia, Cuadernos de Economia, Economia del Rosario,

Ensayos sobre Politica Econémica) o en las series locales de borradores (Documentos Cede y

Borradores del Banrep). Si existe una versiéon en borrador y una publicada en revista o libro del mismo

articulo, es preferible utilizar esta altima.

Las presentaciones serdn de cerca de 20 minutos y seran evaluadas teniendo en cuenta los siguientes

criterios:

- Identificar la pregunta que se hizo el autor

- Identificar la contribucién del articulo a la literatura

- Identificar la metodologia utilizada para responder la pregunta

- Explicar los detalles del articulo de la manera mas sencilla posible

- Identificar las conclusiones e implicaciones del articulo, y los aportes de la extension que hayan
hecho

- Terminar dentro del limite de tiempo (contando las preguntas e interrupciones de los presentes)

- Estilo de la presentacion (claridad de las transparencias, energia, orden, creatividad, etc)

- Capacidad de analizar el articulo criticamente (respecto a la metodologia, las conclusiones, la
robustez de los resultados etc).

Es importante anotar que en las presentaciones no se permite presentar resultados distintos a los

reportados en el trabajo escrito.

Notas:

Talleres (10%)
Primer examen parcial (25%)
Segundo examen parcial ~ (25%)
Tercer examen parcial (15%)
Trabajo final (escrito) (15%)
Trabajo final (presentacion) (10%)

La nota se aproximara a las dos décimas més cercanas. Para obtener una nota aprobatoria la definitiva
deberd ser mayor o igual a 2,950.

Fechas importantes:

Febrero 6: Entregar la propuesta de trabajo (méx. 2 paginas).

Febrero 11: Discusion propuestas previa inscripcion por grupo en horas de oficina: vinculo.

Febrero 20: Primer parcial

Abril 1: Segundo examen parcial

Abril 8: Presentacion resultados preliminares del trabajo por grupo, previa inscripcion a
horas de oficina: vinculo

Abril 24: Entrega del trabajo final (escrito)

Abril 29 y mayo 6: Presentaciones

Mayo 8: Tercer examen parcial y tltima clase.

Politica de Reclamos: Todo estudiante que desee formular un reclamo sobre las calificaciones de
cualquier evaluacién o sobre la nota definitiva del curso, debera dirigirlo por escrito y debidamente
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sustentado al profesor responsable de la materia, dentro de los cuatro dias hébiles siguientes a aquel
en que se dan a conocer las calificaciones en cuestion. El profesor dispone de cinco dias hébiles para
resolver el reclamo formulado; vencido el término informara al estudiante la decisién correspondiente.
Competencias
La Facultad de Economia considera que hay una serie de competencias que deben ser potencializadas
en el proceso de formacién de un estudiante de Economia en la Universidad de los Andes. Con ese
objetivo en mente, la Facultad considera que a lo largo del curso de Teoria y Politica Monetaria, las
siguientes competencias deberian ser desarrolladas:

1. Capacidad retoérica

2. Aceptar debate y critica

3. Capacidad de preguntar y de responder

4. Capacidad de consultar fuentes de datos

5. Capacidad de leer en dos idiomas

6. Separar analisis normativo y positivo

7. Entender las teorias en contexto histérico

8. Reconocer el referente del Estado
La metodologia, el contenido de las clases, talleres y evaluaciones estan pensadas como insumos para
potencializar dichas competencias.

Clausula de ajustes razonables. Si usted lo considera importante, siéntase en libertad de informar a su
profesor lo antes posible si tiene alguna condicién o discapacidad visible o invisible y requiere de algan
tipo de apoyo o ajuste para estar en igualdad de condiciones con los demés estudiantes, de manera que
se puedan tomar las medidas necesarias con anticipacion. En caso en que decida informar a su profesor,
por favor, justifique su solicitud con un certificado médico o constancia de su situaciéon. También lo
invitamos a buscar asesoria y apoyo en la Direccion de su programa, en la Decanatura de Estudiantes
(http:/ /centrodeconsejeria.uniandes.edu.co Bloque Nf, ext.2330, horario de atencién L-V 8:00a.m. a
5:00 p. m.) o en el Programa de Accién por la Igualdad y la Inclusion Social (PAIIS) de la Facultad de
Derecho (paiis@uniandes.edu.co). Se entiende por ajustes razonables todas "las modificaciones y
adaptaciones necesarias y adecuadas que no impongan una carga desproporcionada o indebida,
cuando se requieran en un caso particular, para garantizar a las personas con discapacidad el goce o
ejercicio, en igualdad de condiciones con las demas, de todos los derechos humanos y libertades
fundamentales". Convencion sobre los Derechos de las personas con discapacidad, art.2.

Temas y Bibliografia:

El curso no tiene un texto guia. Algunos textos relacionados son:

- Ball, Laurence (2012). Money, Banking and Financial Markets. Second edition, Worth Publishers.
- Carl E Walsh. Monetary Theory and Policy (2nd edition). Mit Press, 2003. [CW].

- Agénor PR y P Montiel: Development Macroeconomics. Princeton, 1999, 2da edicién.

- Woodford Michael. Interests and Prices. Princeton University Press, 2003.

- Friedman, B. y F. Hahn (1990), Handbook of Monetary Economics, North Holland.

Nota: La mayor parte de los articulos se consiguen en formato electrénico. Note que a dichos articulos les hemos
insertado un enlace para que los puedan bajar directamente de la red, consultando este programa en la version
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electronica. Algunos requieren acceso a la red de la Universidad para poder ser bajados. Las lecturas precedidas
de un * son obligatorias.

1. Introduccidn:

- * Mankiw, Gregory (2005). A Letter to Ben Bernanke.

- Olivier Blanchard, Giovanni Dell’ Ariccia, and Paolo Mauro. 2010. Rethinking Macroeconomic Policy

- Greg Mankiw: If you have the Answers, tell me. NYT 2011.

- Romer and Romer. 2013. The Most Dangerous Idea in Federal Reserve History: Monetary Policy Doesn’t
Matter.

- *Ball, L. (2013). The case for 4% inflation

- *Olivier Blanchard Lawrence Summers. 2017. Rethinking Stabilization Policy. Back to the Future. (seccion
3).

2. Fluctuaciones econémicas, politica monetaria y el sistema financiero: Estructura a plazos, Canales de

trasmision monetaria, Curva de Phillips, Costos de la Desinflacion, expectativas.

- *Pamela A. Cardozo, Carlos A. Huertas, Julidan A. Parra y Lina V. Patifio. 2011. Mercado Interbancario
Colombiano y Manejo de Liquidez del Banco de la Republica. Borradores del Banco de la Republica.
SALTARSE EL MODELO.

- *Bernanke, 2015. Why are interest rates so low, part 4: Term premiums.

- *Ball (1994). “What Determines the Sacrifice Ratio?” in Mankiw (ed), Monetary Policy, University of Chicago
Press, pp 155-182.

- Hofstetter Marc. (2008). Disinflations in Latin America and the Caribbean: A Free Lunch? Journal of
Macroeconomics.

- Blanchard and Summers (1987). "Hysteresis in Unemployment ", European Economic Review, pp. 288-295.

- Ball, L. (1999), “Aggregate Demand and Long Run Unemployment”. Brookings Papers_on Economic Activity, 2,
pp189-251.

- Ball, L. (2008). Money, Banking and Financial Markets. Capitulos 12, 13.

- Christina D. Romer; David H. Romer (2004) A New Measure of Monetary Shocks: Derivation and Implications
The American Economic Review, Vol. 94, No. 4, pp. 1055-1084.

- Kenneth N. Kuttner (2001). Monetary policy surprises and interest rates: Evidence from the Fed funds futures
market Journal of Monetary Economics 47, 523-544

- Mark Gertler and Simon Gilchrist (1994), Monetary Policy, Business Cycles, and the Behavior of Small
Manufacturing Firms, The Quarterly Journal of Economics, Vol. 109, No. 2, pp. 309-340.

- Journal of Economic Perspectives. 1995. Symposium on Monetary Transmission mechanisms

- Karl E. Case, John M. Quigley, Robert ]. Shiller. 2013. Wealth Effects Revisited: 1975-2012. Critical Finance
Review, Vol. 2, No. 1, pp 101-128.

- Christina D. Romer David H. Romer 2017. Why Some Times Are Different: Macroeconomic Policy And The
Aftermath Of Financial Crises. NBER Working Paper 23931.

- Coibion, Yuriy Gorodnichenko, Lorenz Kueng, John Silvia. 2017. Innocent Bystanders? Monetary policy and
inequality, Journal of Monetary Economics, Volume 88, Pages 70-89.

- Santiago Espitia Pinzoén. 2018. Politica Monetaria Y Distribucién Del Ingreso: Evidencias En América Latina.
Universidad de los Andes.

- *Ben Bernanke. 2015. Monetary Policy and inequality.

- Olivier Coibion Yuriy Gorodnichenko Saten Kumar Mathieu Pedemonte. 2018. Inflation expectations as a
policy tool? NBER Working Paper 24788
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- M. Ayhan Kose, Hideaki Matsuoka, Ugo Panizza, and Dana Vorisek. 2018. Inflation Expectations: Review and
Evidence, in “Inflation in Emerging and Developing Economies”. Editors: Jongrim Ha, M. Ayhan Kose, and
Franziska Ohnsorge.

- Rudolfs Bems, Francesca Caselli, Francesco Grigoli, Bertrand Gruss, and Weichen Lian. 2018. Expectations'
Anchoring and Inflation Persistence

- Olivier Coibion, Yuriy Gorodnichenko, and Tiziano Ropele. 2018. Inflation Expectations and Firm Decisions:
New Causal Evidence. NBER Working Paper No. 25412 December 2018 JEL No. E2,E3

3. Costos de la inflacién

- Feldstein, Martin (1997). The Costs and Benefits of Going from Low Inflation to Price Stability. En Romer y
Romer “Reducing Inflation: Motivation and Strategy”. 123-156. University of Chicago Press.

- Tomassi, Mariano (1994). The consequences of price instability on search markets: Towards Understanding the
effects of inflation. American Economic Review, 84.

- Benabou, Roland (1992). Inflation and Efficiency in search markets. Review of Economic Studies, 59, April.

- Shiller, Robert (1997). Why do People dislike Inflation? En: Romer y Romer “Reducing Inflation: Motivation
and Strategy”. 13-65. University of Chicago Press.

- *Bruno y Easterly. (1998). “Inflation Crises and Long Run Growth”. Journal of monetary Economics, 41.

- Fischer, S. (1993). The Role of Macroeconomic Factors in growth. Journal of Monetary Economics, 32,3, 485-
511.

- Stanley Fischer & Ratna Sahay & Carlos A. Vegh, 2002. "Modern Hyper- and High Inflations," Journal of
Economic Literature, American Economic Association, vol. 40(3), pages 837-880, September.

- Ball, Laurence (2012). Money, Banking and Financial Markets. Cap 14.3.

- Xavier Sala-i-Martin; Gernot Doppelhofer; Ronald I. Miller (2004). Determinants of Long-Term Growth: A
Bayesian Averaging of Classical Estimates (BACE) Approach. American Economic Review, Sept 2004.

4. Deflacion y trampa de la liquidez

- *Muellbauer, John. 2014. Quantitative easing for the people.

- *Eichengreen, Barry. 2014. Putting deflation first.

- Krugman Paul, (1998). “It's baaack: Japan’s slump and the return of the liquidity trap”. Brookings Papers of
Economic Activity, #2, 137-205.

- Krugman Paul. (1999) “Thinking about the liquidity trap” (paper for NBER/CEPR/TCER conference in
Tokyo, Dec. 1999).

- Svensson, Lars. (2003) “Escaping from a liquidity trap and deflation: The Foolproof way and others”. Journal of
Economic Perspectives 17-4 (Fall) 145-166.

- Krugman, Paul (2009). Can deflation be prevented?

- Ball, Laurence (2012). Money, Banking and Financial Markets. Capitulo 14.4

- Bernanke 2010. The Economic Outlook and Monetary Policy. Speech at the Federal Reserve Bank of Kansas
City Economic Symposium, Jackson Hole, Wyoming.

- Ball, L. (2016). “Bernanke and the zero lower bound”, Contemporary Economic Policy, Western Economic
Association International, vol. 34(1), pp. 7-20, 01.

- *Woodford, Michael. 2012. Methods of Policy Accommodation at the Interest-Rate Lower Bound. Jackson Hole
Conference: LEER LAS CONCLUSIONES.

- Christina Romer. 2013. It Takes A Regime Shift: Recent Developments In Japanese Monetary Policy Through
The Lens Of The Great Depression.

- *Bernanke, Ben, 2016. The latest from the Bank of Japan.
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¢Por qué hay inflacién?
a. Sesgo inflacionario e inconsistencia dinamica:
Kydland, F.E. and E.C. Prescott (1977), “Rules rather than Discretion: The Inconsistency of Optimal Plans”,
Journal of Political Economy, 85, June.
Calvo G. (1978) “On the time consistency of optimal policy in a monetary economy”. Econometrica, 1411-
1428.
Barro, R. J. and D. B. Gordon (1983a), “A Positive Theory of Monetary Policy in a Natural-Rate Model”,
Journal of Political Economy, pp. 589-610.
Ricardo Reis (2003) "Where Is the Natural Rate? Rational Policy Mistakes and Persistent Deviations of
Inflation from Target", Advances in Macroeconomics: Vol. 3: No. 1, Article 1.
Ball, Laurence (2012). Money, Banking and Financial Markets. Capitulo 16.1.
Narayana Kocherlakota. 2016. “Rules versus Discretion: A Reconsideration,” BPEA (leer resumen en el
enlace y ver video).

Soluciones:

Reputacion:

- Barro, R. J. and D. B. Gordon (1983b), “Rules, Discretion and Reputation in a Model of Monetary
Policy”, Journal of Monetary Economics, pp. 101-121.

- Ball, L. (1995), “Time Consistent Inflation Policy and Persistent Changes in Inflation”, Journal of
Monetary Economics, April, pp. 329-350.

Preferencias:

- Rogoff (1985). “The Optimal Degree of Commitment to an intermediate Monetary Target”. Quarterly
Journal of Economics, November.

- Ball, Laurence (2012). Money, Banking and Financial Markets. Capitulo 16.2.

Inflacion Objetivo

- *Bernanke, B.S. and F. S. Mishkin (1997), “Inflation Targeting: A New Framework for Monetary Policy”,
Journal of Economic Perspectives, 11(2), 97-116.

- Andrew K. Rose. (2007) A Stable International Monetary System Emerges: Inflation Targeting Is Bretton
Woods, Reversed. Journal of International Money and Finance, Elsevier, vol. 26(5), pp. 663-681,
September.

- *Ball, L. and N. Sheridan. 2005. Does Inflation Targeting Matter? ?” In The Inflation-Targeting Debate,
edited by B.S. Bernanke and M. Woodford, 249-76. University of Chicago Press

- C. Gongalves y ]. Salles. (2007). Inflation targeting in emerging economies: What do the data say?.
Journal of Development economics.

- Frederic S. Mishkin y Klaus Schmidt-Hebbel. (2007). “Does Inflation Targeting Make A Difference?”,
in: Frederic S. Miskin & Klaus Schmidt-Hebbel & Norman Loayza (ed.), Monetary Policy under Inflation
Targeting, edition 1, vol. 11, chapter 9, pp. 291-372, Central Bank of Chile.

- Liny Ye (2007). Does Inflation Targeting really make a difference? Evaluating the treatment effect of
inflation targeting in seven industrial countries. Journal of Monetary Economics, 54, 2521-2533.

- Ball, Laurence (2012). Money, Banking and Financial Markets. Capitulo 16.4-5.

- Blinder et al. 2008. Central Bank Communication And Monetary Policy: A Survey Of Theory And
Evidence, Journal of Economic Literature, American Economic Association, vol. 46(4), pp. 910-945,
December.

- Lin, Shu and Haichun Ye. (2009). Does inflation targeting make a difference in developing countries?
Journal of Development Economics 89 (2009) 118--123.

- Ricardo D. Brito y Brianne Bystedt (2010). Inflation targeting in emerging economies: Panel evidence.
Journal of Development Economics, Volume 91, Issue 2, March 2010, Pages 198-210.
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- Lars E.O. Svensson (2010), Inflation Targeting.

- Walsh, Carl. 2002. Teaching Inflation Targeting: An Analysis for Intermediate Macro

- Lars E.O. Svensson. 2015. “The Possible Unemployment Cost of Average Inflation below a Credible
Target”, American Economic Journal: Macroeconomics, American Economic Association, vol. 7(1), pp. 258-
96, January.

- Krugman. 2014. Inflation Targets Reconsidered. Draft paper for ECB Sintra conference, May 2014.

- John C. Williams, 2016. Monetary Policy in a Low R-star World. FRBSF Economic Letter.

- *Hassan Afrouzi, Saten Kumar, Olivier Coibion, and Yuriy Gorodnichenko. 2015. Inflation targeting
does not anchor inflation expectations: Evidence from firms in New Zealand. BPEA.

Objetivo de PIB nominal

- Romer, C (2011) “Ben Bernanke needs a Volcker Moment”

- WSJ (2011). “What is NGDP?”

- Robert E. Hall and N. Gregory Mankiw. 1994. Nominal Income Targeting. En Monetary Policy, N.
Gregory Mankiw, Ed. The University of Chicago Press.

- Lawrence H. Summers. 2018. Why the Fed needs a new monetary policy framework.

b. Seiforiaje

-CW Cap 4

- Sargent, T. J. and N. Wallace (1981), “Some Unpleasant Monetarist Arithmetic”, Federal Reserve Bank of
Minneapolis Quarterly Review, Winter, pp.1-17.

- Cagan, P. (1956), “The Monetary Dynamics of Hyperinflation”, in M. Friedman (ed.), Studies in the Quantity
Theory of Money, Chicago: University of Chicago Press, pp. 25-117.

- Herrendorf, B. (1997), “Time Consistent Collection of Optimal Seigniorage: A unifying Framework”, Journal of
Economic Surveys, March, pp. 1-46.

- Calvo, G. A. and L. Leiderman, 1992. “Optimal Inflation Tax Under Precommitment: Theory and Evidence”,
American Economic Review, March, pp.179-194.

- Agenor y Montiel (Parte III)

- Calvo y Guidotti 1993. “On the Flexibility of Monetary Policy: The case of the Optimal Inflation Tax.” Review
of Economic Studies, July.

- Catao, Luis A.V. and Marco E. Terrones. (2005). Fiscal Deficits and Inflation. Journal of Monetary Economics,
52, 529-554.

- Buitre, William. 2007. “Seignorage”, Economics - The Open-Access, Open-Assessment E-Journal, Kiel Institute for
the World Economy, vol. 1, pp. 1-49.

- Kenneth S. Rogoff. 2015. “Costs And Benefits To Phasing Out Paper Currency”, in NBER Macroeconomics
Annual 2014, Volume 29, Parker and Woodford (eds.), University of Chicago Press, pp. 445-456.

- Ball, Laurence (2012). Money, Banking and Financial Markets. Cap. 14.2

6. Reglas de politica, reglas de Taylor; incertidumbre y errores de politica.

- Taylor, John B. (1993), “Discretion vs Policy Rules in Practice”, Carnegie-Rochester Conference Series on Public
Policy, No. 39.

- *Athanasios, Orphanides (2007). Taylor rules.

- *Bernanke, B, 2015. The Taylor Rule: A benchmark for monetary policy?

- Ball, Laurence (2012). Money, Banking and Financial Markets. Cap. 16.3, 15 y 11.5.

- Taylor, J. (2011). End the Fed's Dual Mandate And Focus on Prices
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- David G. Blanchflower and Andrew T. Levin. 2015. Labor Market Slack and Monetary Policy NBER Working
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