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La serie Borradores de Economia, de la Subgerencia de Estudios Economicos del Banco de la Republica,
contribuye ala difusién y promocién de lainvestigacion realizada por 1os empleados de lainstitucion. Esta serie
se encuentraindexada en Research Papers in Economics (RePEC).

En multiples ocasiones estos trabajos han sido €l resultado de la colaboracidn con personas de otras instituciones
nacionales o internacionales. L os trabajos son de carécter provisional, las opinionesy posibles errores son
responsabilidad exclusiva del autor y sus contenidos no comprometen al Banco de la Republica ni a su Junta
Directiva.

Autores y/o editores Romero-Chamorro, José Vicente Naranjo-Saldarriaga, Sara Mufioz-Martinez, Jonathan
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Cuando los choques climéticos son persistentes --como en el escenario extremo-- se generan presiones
inflacionarias mas duraderas que pueden justificar respuestas de politica monetaria mas restrictivasy con
mayores costos en términos de actividad.

Fecha de publicacion Jueves, 3 dejulio 2025 Enfoque

Este documento examina los impactos macroecondmicos de |os choques climaticos adversos sobre la economia
colombiana, con un enfoque especifico en la produccion agricola, 1os precios de los alimentos y lainflacion
total. Para ello, se emplea evidencia empirica sobre |os efectos del fendmeno de El Nifio, obtenida mediante un
modelo BVAR-X, y se propone un modelo neokeynesiano para una economia pequefiay abierta que introduce
unafuncion de dafio en el sector agricola, asi como un mecanismo mediante el cual los choques climéticos
afectan los precios relativos entre bienes agricolas y no agricolas.

Contribucion

La contribucion de este estudio ala literatura consta de tres elementos. En primer lugar, aportaalaliteratura
empirica existente sobre | os ef ectos macroecondmicos de los choques climéticos. En segundo lugar, incorpora
estos choques en un modelo macroeconomico estructural para una economia pequefiay abierta, |0 que permite
analizar los canales de transmisiéon y €l rol de la politica monetaria. En tercer lugar, el modelo es adecuado para
el andlisis de politica monetaria de corto plazo y para comprender |os desafios que este tipo de choques puede
implicar. Esto se debe a que la estructura del model o es coherente con los modelos DSGE utilizados
habitualmente por bancos centrales de economias emergentes af ectadas por fendmenos climéaticos extremos.

Resultados

El modelo logra capturar 1os principal es hechos estilizados asociados alos choques ENSO en Colombia,
incluyendo su caracterizacion como choques de oferta adversos, su impacto predominante en €l sector agricolay
ladisyuntiva entre inflacion y producto que enfrenta la autoridad monetaria. Cuando |os choques climéticos son
persistentes —como en el escenario extremo— se generan presiones inflacionarias méas duraderas que pueden



justificar respuestas de politica monetaria més restrictivas y con mayores costos en términos de actividad. Estos
resultados resaltan laimportancia de considerar |a persistenciay la magnitud de |os choques climaéticos dentro
del analisis macroeconémico.
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