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Resumen:

Se estima la brecha del producto para la economia colombiana modelando explicitamente el
periodo del COVID-19. Como resultado se estimé una caida significativa del 20% en la brecha
del producto, pero con una recuperacion mas rapida en comparacion con crisis anteriores. La
estrategia empirica sigue un modelo bayesiano de vectores autoregresivos (BSVAR) de dos
etapas, donde i) se utiliza un factor de escala en la forma reducida del VAR para modelar
datos extremos, como los observados durante el periodo del COVID-19, y ii) se identifican
estructuralmente los choques permanentes y transitorios. Como resultado, obtenemos que
un Unico choque estructural explica el PIB potencial, mientras que los choques restantes en
el modelo son de naturaleza transitoria y, por tanto, pueden utilizarse para estimar la brecha
del producto. Explicamos las fortalezas relativas de nuestro método para extraer lecciones de
politica y mostramos que la mayor precision en la aproximacién permite mejoras en la
previsién de la inflacidon mediante el uso de curvas de Phillips, asi como diagndsticos de
politica basados en reglas que se alinean mas estrechamente con el comportamiento
observado del Banco Central.
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Enfoque

El documento explora la medicién de la brecha del producto en Colombia tras la pandemia
del COVID-19, utilizando un enfoque estructural y metodoldgico novedoso. Se aplica un
modelo de vectores autorregresivos bayesiano (BSVAR) ajustado para considerar las
observaciones extremas del periodo pandémico, permitiendo identificar y separar los
componentes permanentes y transitorios del PIB. Esta metodologia busca ofrecer una
representacion mas precisa del impacto econémico a largo y corto plazo, superando las
limitaciones de métodos tradicionales que pueden distorsionar los resultados en escenarios
de alta volatilidad.

Contribucion

El estudio introduce un factor de escala en la volatilidad para incorporar y modelar choques
extremos como los observados durante el COVID-19, evitando que estos eventos influencien
indebidamente las estimaciones de largo plazo del PIB potencial. Este enfoque destaca por su
capacidad para descomponer el PIB en componentes permanentes asociado al PIB potencial
y transitorios relacionados con la brecha de producto. A diferencia de metodologias
tradicionales de filtrado de series de tiempo para descomponer tendencia y clico, el modelo
BSVAR propuesto no tiende a sobreestimar la brecha de producto antes y después del COVID.
Adicionalmente, el modelo proporciona mejoras en la precisidn para predecir inflacién basica
mediante la incorporacion de la brecha estimada en la curva de Phillips y genera sefiales de
politica monetaria mas coherentes con una regla de Taylor tradicional.

Los hallazgos muestran que la brecha del producto en Colombia cayé un
20% en el segundo trimestre de 2020 debido a la pandemia, pero se
recupero rapidamente, a diferencia de crisis previas.

Resultados

Los halJazgos muestran que la brecha del producto en Colombia ca%_c') un 20% en el sequndo
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también ventajas en ejercicios de prediccidn de inflacién y en la calibracién de politicas
monetarias basadas en reglas.
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