The Global Financial Cycle and Country Risk in Emerging Markets During Stress
isodes; opula-Co\aR Approach. - Pgrta] de Ipvestigaciopnes.Econdmicas

Risk in Emerging Markets During Stress
Episodes: A Copula-CoVaR Approach

Borradores de Economia
Numero:

1231

DOI:
https://doi.org/10.32468/be.1231
Publicado:

Jueves, 4 Mayo 2023

Authors:

Luis Fernando Melo-Velandia®,
José Vicente Romero-Chamorro®,
Mahicol Stiben Ramirez-Gonzalez®
Ver mas

“Banco de la Republica, Colombia
*Externo

Clasificacion JEL:

G15, G17, C58

Descargar documento

o RESUMEN NO TECNICO

» Enfoque
e Contribucion

e Resultados

Lo mas reciente

Borradores de Economia - Consumo de los hogares en Colombia: un enfoque de
cointegracién no lineal

Luis E. Arango, Luis E. Arango, Luz Adriana Flérez, Carlos Esteban Posada

Informalidad laboral y volatilidad macroeconémica

Oscar Ivan Avila-Montealegre, Anderson Grajales, Juan José Ospina-Tejeiro, Mario Andrés
Ramos-Veloza

Impacto fiscal del cambio demografico sobre la educacién en Colombia

Olga Lucia Acosta Navarro, Andrés Felipe Chitan-Caes, Ana Maria Iregui-Bohérquez, Ligia Alba
Melo-Becerra, Maria Teresa Ramirez-Giraldo, Jorge Leonardo Rodriguez Arenas

Otras Publicaciones

The Global Financial Cycle and Country Risk in Emerging Markets During Stress Episodes: A
Copula-CoVaR Approach


https://doi.org/10.32468/be.1231
http://investiga.banrep.gov.co/profile/354
http://investiga.banrep.gov.co/profile/354
http://investiga.banrep.gov.co/profile/354
http://investiga.banrep.gov.co/profile/523
http://investiga.banrep.gov.co/profile/523
http://investiga.banrep.gov.co/profile/523
https://ideas.repec.org/p/bdr/borrec/1231.html#download
http://investiga.banrep.gov.co/es/borradores/be-1346
http://investiga.banrep.gov.co/es/borradores/be-1346
http://investiga.banrep.gov.co/es/borradores/be-1345
http://investiga.banrep.gov.co/es/borradores/be-1344
http://investiga.banrep.gov.co/publicaciones/lista

The Global Financial Cycle and Country Risk in Emerging Markets During Stress

eI FEN NS ER ARy ch - Portal de Investigaciones Econémicas

Enfoque

En este articulo, se presenta una metodologia que facilita la estimacién de la dependencia en
las colas de las distribuciones entre variables vinculadas al Ciclo Financiero Global
(especificamente el VIX) y medidas de riesgo soberano, utilizando modelos de Cépula-CoVaR.
Dicha metodologia se aplica a datos diarios de once economias emergentes, revelando que
los episodios de estrés del VIX impactan de manera significativa las colas de las
distribuciones de las primas de riesgo soberano.

Contribucion

La metodologia presentada se ubica dentro de la literatura sobre el Ciclo Financiero Global y
los determinantes de las primas de riesgo soberano, especificamente en relacién con los
credit default swaps (CDS). Este estudio amplia la literatura sobre los CDS en mercados
emergentes al destacar la relevancia de las variables externas y el riesgo soberano en dichos
mercados durante episodios de estrés. Adicionalmente, el empleo de modelos de Cépula-
CoVaR podria representar un enfoque mas apropiado que el CoVaR tradicional para evaluar
el riesgo cuando las variables relacionadas con el Ciclo Financiero Global se encuentran en
periodos de estrés. En términos de implicaciones para la politica econdmica, nuestros
hallazgos subrayan la importancia del VIX en la elaboracion de escenarios de riesgo aplicados
a las primas de riesgo pais.

Este estudio amplia la literatura sobre los credit default swaps (CDS) en
mercados emergentes al destacar la relevancia de las variables externas
y el riesgo soberano en dichos mercados durante episodios de estrés.

Resultados

Los modelos estimados y las pruebas estadisticas llevadas a cabo revelan dos hallazgos
principales. En primer lugar, se proporciona evidencia de la existencia de dependencia en las
distribuciones de variables asociadas con el Ciclo Financiero Global, particularmente el VIX, y
los CDS. En segundo lugar, se observa que estos resultados se sostienen en diversas
submuestras donde los mercados financieros internacionales han experimentado distintos
episodios de estrés. Asimismo, se encuentra cierto indicio de que el impacto del VIX en los
CDS de mercados emergentes se ha incrementado.
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