El impacto potencial de los movimientos de portafolio de los inversionistas

ahjeros sobr la tasa de cambio.en - Portal de Investigacion
Ellimpacto poténcial’de 1os movimientos

de portafolio de los inversionistas
extranjeros sobre la tasa de cambio en
Colombia

Borradores de Economia
Numero:

1261

DOI:
https://doi.org/10.32468/be.1261
Publicado:

Martes, 26 Diciembre 2023
Authors:

Sara Ariza-Murillo®,

Fredy Alejandro Gamboa-Estrada’,
Camilo Andrés Orozco-Vanegas®
Ver mas

’Banco de la Republica, Colombia
Clasificacion JEL:

C22, F31, G15

Palabras clave:

Tasas de cambio, inversionistas extranjeros, Derivados, TES, Modelos GARCH
Descargar documento

e Enfoque
e Contribucién

¢ Resultados

Lo mas reciente

El Sistema de Cuentas Nacionales por Sector Institucional: una mirada metodolégica al caso
colombiano

Carlos David Ardila-Duenas, Joel Santiago Castellanos-Caballero, Carlos David Murcia-Bustos
Una década de cambios en la pobreza monetaria en Colombia: respuestas locales a choques
agregados

Karina Acosta, Jesus Saldana

Documentos de Trabajo Sobre Economia Regional y Urbana - Impacto de los desastres
naturales en la Via Panamericana sobre el movimiento de carga

Jhorland Ayala-Garcia, Leider Manjarres-Belefio, Maria Urueta-Polo

Otras Publicaciones

El impacto potencial de los movimientos de portafolio de los inversionistas extranjeros sobre
la tasa de cambio en Colombia


https://doi.org/10.32468/be.1261
http://investiga.banrep.gov.co/profile/116
http://investiga.banrep.gov.co/profile/116
http://investiga.banrep.gov.co/profile/116
https://ideas.repec.org/p/bdr/borrec/1261.html#download
http://investiga.banrep.gov.co/es/borradores/be-1347
http://investiga.banrep.gov.co/es/borradores/be-1347
http://investiga.banrep.gov.co/es/documentos/dtser-342
http://investiga.banrep.gov.co/es/documentos/dtser-342
http://investiga.banrep.gov.co/es/documentos/dtser-341
http://investiga.banrep.gov.co/es/documentos/dtser-341
http://investiga.banrep.gov.co/publicaciones/lista

El impacto potencial de los movimientos de portafolio de los inversionistas
E)ﬂ:f‘aﬂjﬁéos sobre la tasa de cambio en Colombia - Portal de Investigaciones
Economicas

Debido a faalta participacidon de fos inversionistas extranjeros tanto en et mercado de
derivados como en el mercado de TES, y a la evidencia encontrada por la literatura en cuanto
al rol que tienen estos inversionistas en los dos mercados, en este documento se analiza el
impacto potencial que estos agentes pueden tener sobre la tasa de cambio de contado en
Colombia. En la primera parte, se analizan los principales canales a través de los cuales las
posiciones en ambos mercados pueden afectar la tasa de cambio de contado, y los
antecedentes y caracteristicas del mercado cambiario y de TES. En la segunda parte, se
realiza un analisis de series de tiempo que incluye un analisis de correlaciones cruzadas, y
modelos de alta frecuencia GARCH, los cuales se complementan con un enfoque de analisis
espectral, para determinar el impacto de los inversionistas extranjeros sobre la tasa de
cambio.

Contribucion

Para evaluar el impacto que tienen las posiciones de los extranjeros en el mercado NDF y en
el mercado de TES sobre la tasa de cambio, se utiliza una base de datos detallada que
contiene informacion diaria de la tasa de cambio, y de las posiciones de los inversionistas
extranjeros tanto en el mercado de derivados como en el mercado de TES por tipo de agente.

Se evidencia una relacion positiva y de muy corto plazo entre los
retornos de la tasa de cambio y la variacidn de la posicion neta de los
inversionistas extranjeros (compras) en el mercado de NDF.

Resultados

Las variaciones de las posiciones de los inversionistas extranjeros en el mercado de non-
delivery-forwards (NDF) y en el mercado de TES tienen un efecto estadisticamente
significativo, pequefio y de corta duracion sobre la tasa de cambio. Dicho efecto es mayor en
el mercado de NDF. Adicionalmente, se evidencia una relacidn positiva y de muy corto plazo
entre los retornos de la tasa de cambio y la variacion de la posicidon neta de los inversionistas
extranjeros (compras) en el mercado de NDF, mientras que dicha relacidn resulta negativa y
mas persistente para los flujos de inversion de los extranjeros en el mercado de TES.
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