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RESUMEN NO TECNICO

Enfoque: el Banco de la Republica en su proceso de desarrollo de nuevas herramientas para el
pronéstico macroecondmico y el analisis de politica monetaria, implemento6 el 4GM, un nuevo modelo
gue reemplazo puntualmente al MMT. Este documento tiene por objetivo presentar la estructura, datos
y estimacion del nuevo modelo, los principales mecanismos de transmisién, asi como su evaluaciéon en
términos de la descomposicién historica de choques y su pronéstico fuera de muestra.

Contribucién: el modelo 4GM constituye una nueva herramienta para el equipo técnico del Banco de la
Republica, la cual permite caracterizar los distintos choques que pueden afectar la inflacion y la
actividad econdmica en un esquema coherente con las principales caracteristicas de la economia
colombiana. En particular, la descomposicion del IPC le proporciona flexibilidad al modelo al capturar la
heterogeneidad implicita en la inflacion de cada canasta, sus distintas medias de largo plazo y sus
diferentes volatilidades.

La estructura del 4GM permite incorporar facilmente los diferentes juicios que el equipo técnico tiene
sobre la dinamica econdmica dentro de los ejercicios de prondstico, y facilita tanto el ajuste del modelo
a los datos como la comunicacion de sus resultados.



Resultados: el resultado de este proyecto de investigacion aplicada es el 4GM. Un modelo semi-
estructural neo-keynesiano adaptado para una economia pequefia y abierta exportadora de petréleo. El
modelo se compone de cuatro bloques de variables endégenas y un conjunto de variables externas. El
primer bloque corresponde a la brecha del producto, considerado un indicador del ciclo econémico, y al
crecimiento potencial (tendencial). El segundo bloque corresponde a las curvas de Phillips que
caracterizan la dindmica de la variacién de los precios de las canastas de alimentos, regulados,
transables y no transables, ademas de establecer su relacién con los costos reales de cada sector. En
el tercer bloque se caracteriza la politica monetaria a través de una regla de Taylor. En el cuarto bloque
se determina la tasa de cambio a través de la paridad descubierta de tasas de interés.

El modelo 4GM le ofrece al Banco un nuevo instrumento para el andlisis de politica monetaria en un
ambiente de incertidumbre y cambios del estado de la economia debido a los distintos choques que
enfrenta. En este proceso, el modelo proporciona un lenguaje comun para discutir las condiciones
econOmicas y sus implicaciones sobre la inflacion y la politica monetaria, ofrece consistencia teérica a
los juicios del equipo técnico y permite la adecuada comprension de los supuestos y riesgos incluidos
en los diferentes escenarios de analisis.
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