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Cuando se presentan periodos de apreciacién cambiaria extrema entre distintas divisas
frente al délar, existe evidencia de que se da por ‘contagio’. Por el contrario, cuando se da el
fendmeno de depreciacion extrema, dicho contagio no ocurre. Contagio, segun la definicion
de Forbes y Rigobon (2002), es un término que se asocia a una situacién en la cual los
mercados (en este caso las tasas de cambio de distintos paises) presentan un nivel de
dependencia (asociacion), significativamente mas alta en momentos de estrés financiero que
en tiempos normales. El Borrador de Economia No. 1047, titulado: ‘Detectando contagio en
mercados cambiarios usando funciones copula’, estudia las dependencias en tasas de cambio
entre siete paises de cuatro diferentes regiones del mundo. La muestra incluye dos paises
desarrollados: Reino Unido y Alemania (por la zona Euro); dos economias emergentes
asiaticas: Corea del Sur e Indonesia; dos paises latinoamericanos: Brasil y Chile, y Sudafrica.
Las divisas de estos paises se cotizan activamente en el mercado global, todas ellas son
importantes para la composicidn y rebalanceo del portafolio internacional. Esta investigacién
establecié que dicho contagio es mayor entre economias de una misma region (por ejemplo,
entre Chile y Brasil, y entre Corea del Sur e Indonesia). Asimismo, en general el contagio es
mayor para pares de monedas que incluyen o Alemania o el Reino Unido.
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Investigacianes ERMNYNELASe copula multivariadas usando una metodologia Regular
Vine, : el e d tenci fexibles.
Encontramos evidencia de contagio en tasas de cambio para nuestra muestra. Sin
embargo, hay asimetrias importantes que se deben tener en cuenta" , explican los
autores de la investigacion, Juan Sebastian Cubillos-Roc

Detecting exchange rate contagion using copula functions



