Riesgo Geopolitico y Primas de Riesgo Soberano en Mercados Emergentes - Portal
ﬁ]nvestlgau s Economiga

iesgo Geopolfitico y Primas de Riesgo
Soberano en Mercados Emergentes

Borradores de Economia
Numero:

1282

DOI:
https://doi.org/10.32468/be.1282
Publicado:

Lunes, 23 Septiembre 2024
Authors:

Fredy Alejandro Gamboa-Estrada’,
José Vicente Romero-Chamorro®
Ver mas

’Banco de la Republica, Colombia
Clasificacion JEL:

C22, F37, G15, G17

Palabras clave:

riesgo soberano, swaps de incumplimiento crediticio, EMBI, Mercados emergentes, riesgo
geopolitico, proyecciones locales
Resumen:

Este estudio examina los determinantes del riesgo soberano, centrandose en el impacto del
riesgo geopolitico en las métricas para una muestra de mercados emergentes (EMEs).
Utilizando técnicas de proyeccién local, evaluamos los efectos del riesgo geopolitico en los
swaps de incumplimiento crediticio (CDS) y en los indices EMBI, incluyendo la reciente guerra
entre Ucrania y Rusia. Nuestros hallazgos resaltan la importancia de considerar el riesgo
geopolitico al analizar las primas de riesgo para los mercados emergentes. En particular,
encontramos que el impacto de los choques de riesgo geopolitico en los CDS es mayor que el
efecto en la dindmica del EMBI. Ademas, utilizando estimaciones recursivas, mostramos que
el efecto del riesgo geopolitico en los CDS soberanos y en el EMBI ha sido relativamente
estable. Por otro lado, presentamos evidencia de un importante grado de heterogeneidad
entre los paises al examinar las estimaciones de paises individuales. Algunos paises de
nuestra muestra parecen no estar afectados por el riesgo geopolitico, particularmente al
examinar la dinamica del EMBI.
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Enfoque

En este articulo, se examina el impacto del riesgo geopolitico en las medidas de riesgo
soberano. Mediante el uso de técnicas de proyeccion local, evaluamos los efectos del riesgo
geopolitico en los swaps de incumplimiento crediticio (CDS) y en los indices EMBI,
considerando eventos recientes como la guerra entre Ucrania y Rusia. Nuestros hallazgos
subrayan la relevancia de incluir el riesgo geopolitico al estudiar las primas de riesgo en
mercados emergentes.

Contribucion

La contribucién de nuestro estudio a la literatura sobre el riesgo soberano en mercados
emergentes contempla dos elementos. Primero, este documento aporta al analizar los
factores determinantes de los CDS y EMBI en economias de mercados emergentes, con un
enfoque particular en el impacto del riesgo geopolitico. Segundo, valoramos el efecto del
riesgo geopolitico en el riesgo crediticio soberano de las economias emergentes, tomando en
cuenta la invasién de Rusia a Ucrania. En este marco, aplicamos técnicas de proyecciones
locales para datos de panel con el fin de identificar los efectos directos de los riesgos
geopoliticos en dos indicadores de riesgo soberano: los CDS y los EMBI, los cuales
generalmente no se analizan de manera conjunta en la literatura.

Los choques de riesgo geopolitico tienen un impacto mayor en los CDS
que en la dinamica del EMBI. Ademas, se demuestra que la influencia del
riesgo geopolitico en los CDS soberanos y en el EMBI se ha mantenido
relativamente estable.

Resultados

Se encuentra que los choques de riesgo geopolitico tienen un impacto mayor en los CDS que
en la dinamica del EMBI. Ademas, mediante el uso de estimaciones recursivas, hemos
demostrado que la influencia del riesgo geopolitico en los CDS soberanos y en el EMBI se ha
mantenido relativamente estable. Asimismo, encontramos una notable heterogeneidad entre
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AR vastigasignes ESQRAMIEAhes individuales. Las primas de riesgo de algunos paises
en nuestra muestra parecen no ser afectados por el riesgo geopolitico, especialmente al
considerar la dindmica del EMBI.
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