El Efecto de Baja Frecuencia de los Anuncios Macroecondmicos en las Tasas de los

E[oﬁberﬁmeniles ﬁlombiaﬁ - Portal de Inve.stigai'onei Econdmicas

Anuncios Macroeconomicos en las Tasas
de los Bonos Gubernamentales
Colombianos

Borradores de Economia
Numero:

1263

DOI:
https://doi.org/10.32468/be.1263
Publicado:

Miércoles, 27 Diciembre 2023
Authors:

Andrey Duvan Rincdn-Torres®,
Luisa Maria de la Hortua-Pulido®,
Kimberly Rojas-Silva®,

Juan Manuel Julio-Roman®

Ver mas

‘Externo

“Banco de la Republica, Colombia
Clasificacion JEL:

E43, E44, E47, G14

Palabras clave:

Anuncios de cifras macroecondmicas, Noticias, Analisis de baja frecuencia, Tasa de los bonos
de tesoreria

Descargar documento

» Enfoque
e Contribucion

e Resultados

Lo mas reciente

La Fecundidad en Colombia: Evolucién Reciente y Factores Socioeconémicos Asociados
Juliana Jaramillo-Echeverri, Adriana Sofia Rodriguez

Movilidad espacial, oportunidad econémica, y crimen

Gaurav Khanna, Carlos Alberto Medina-Durango, Anant Nyshadham, Daniel Ramos-Menchelli,
Jorge Andrés Tamayo-Castafio, Audrey Tiew

Pronosticando inflaciones de canastas de alimentos desagregadas en Colombia usando un
modelo XGBoost

Cesar Anzola-Bravo, Poveda-Olarte Paola

Otras Publicaciones . . o
El Efecto de Baja Frecuencia de los Anuncios Macroecondmicos en las Tasas de los Bonos

Gubernamentales Colombianos



https://doi.org/10.32468/be.1263
https://ideas.repec.org/p/bdr/borrec/1263.html#download
http://investiga.banrep.gov.co/es/documentos/dtser-338
http://investiga.banrep.gov.co/es/borradores/be-1334
http://investiga.banrep.gov.co/es/borradores/be-1335
http://investiga.banrep.gov.co/es/borradores/be-1335
http://investiga.banrep.gov.co/publicaciones/lista

El Efecto de Baja Frecuencia de los Anuncios Macroecondmicos en las Tasas de los
Emaﬁﬁgbernamentales Colombianos - Portal de Investigaciones Econdmicas

Estudiamos el efecto de mediano a largo plazo de las noticias contenidas en los anuncios
macroecondmicos sobre las tasas cero-cupdn de los bonos de la Tesoreria Nacional, TES,
denominados en pesos. Para esto empleamos un esquema de regresion en dos etapas
propuesto por Altavilla, Giannone & Modugno (2017), el cual filtra el ruido dejando los efectos
de baja frecuencia a partir de los de alta frecuencia. También empleamos medidas de
persistencia agregada de choques propuesta por Cochrane (1988) y Cochrane & Sbordone
(1988) para determinar la persistencia de la sefal y poder asi obtener conclusiones para la
persistencia de los choques en el ruido.

Contribucion

Este trabajo contribuye a la literatura empirica sobre la transmisién de choques en el
mercado de bonos soberanos de diferentes maneras. Como primera medida, Colombia es un
pais interesante para la realizacion de este tipo de trabajos debido a su relativamente baja
profundidad de los mercados financieros en comparacién con los de economias avanzadas.
De igual manera, este trabajo expone caracteristicas importantes del mercado que deben
tener en cuenta tanto los hacedores de politica como los participantes del mercado. Y
finalmente, este trabajo puede servir como base para el desarrollo de simulaciones y
escenarios en el estudio del riesgo sistémico en Colombia.

Estos resultados reflejan el hecho de que las tasas spot responden con
retraso a los choques, lo cual esta asociado a las caracteristicas de los
choques en el error y la persistencia del efecto de las sorpresas.

Resultados

Encontramos que el porcentaje de las variaciones de los cambios de alta frecuencia de las
tasas spot explicadas por las sorpresas es inferior al 10%. Adicionalmente, las sorpresas
macroecondmicas colombianas, excepto la depreciacién nominal, no afectan
significativamente los cambios de las tasas cero-cupdn, aunque algunas sorpresas
importantes tienen un efecto grande (pero no significativo). Ademas, el poder explicativo de
las sorpresas se incrementa substancialmente para horizontes mas largos, i.e. cambios
mensuales y trimestrales, alcanzando un 34% para el Gltimo. Estos resultados reflejan el
hecho de que las tasas spot responden con retraso a los choques, lo cual estd asociado a las
caracteristicas de los choques en el error y la persistencia del efecto de las sorpresas.
Nuestros resultados son robustos a la medida del apetito por riesgo de los inversionistas
internacionales empleada en el modelo.
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