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En este paper se analiza la relación entre las sequías y la inflación en Colombia como choques de oferta de corto
plazo, por medio de la descomposición de la inflación total en inflación de alimentos y no alimentos, dentro de
un modelo macroeconómico de pequeña escala con régimen de inflación objetivo. La inflación de alimentos no
responde a choques de demanda en el corto plazo, pero en el largo plazo se ajusta a la inflación de los no
alimentos, la cual si responde a los choques de demanda. Se prueba el efecto de las sequías bajo distintas reglas
de política monetaria para ver en qué casos se puede disminuir la variabilidad de la inflación total ante choques
de oferta. La variabilidad de la inflación total depende muy poco de la regla de política que se aplique. De la
misma manera, es mínimo el efecto de alternar la inflación objetivo entre total y sin alimentos; sin embargo, la
variabilidad sobre la tasa de interés nominal, real y la brecha del producto aumenta cuando se fijan las metas
sobre la inflación total. Los pronósticos de inflación pueden mejorar notablemente si se incluyen los choques de
oferta generados por las sequías, dentro de los determinantes de la variación de los precios.    
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