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M er cado de bonos soberanosy estabilidad
financiera: Una aplicacion de Graficos Aciclicos
Direccionados (GAD) y modelos SVAR

Borrador nimero 795 Tenga en cuenta

La serie Borradores de Economia, de la Subgerencia de Estudios Economicos del Banco de la Republica,
contribuye aladifusién y promocion de lainvestigacion realizada por |os empleados de lainstitucion. Esta serie
se encuentra indexada en Research Papers in Economics (RePEC).

En multiples ocasiones estos trabajos han sido el resultado de la colaboracidn con personas de otras instituciones
nacionales o internacionales. Los trabajos son de caracter provisional, las opinionesy posibles errores son
responsabilidad exclusiva del autor y sus contenidos no comprometen al Banco de la Republica ni a su Junta
Directiva.

Autor o Editor LigiaMelo, Jorge Ramos, Héctor Zarate Autores y/o editores Melo-Becerra, Ligia Alba Ramos-
Forero, Jorge Enrique Zarate-Solano, Héctor M.

Durante |as dos tltimas décadas, |os mercados de deuda publica se han desarrollado significativamente en las
economias emergentes. A pesar de las ventgjas que el desarrollo de este mercado tiene sobre el sector financiero,
lavolatilidad en el precio de los bonos soberanos conlleva riesgos potenciales para larentabilidad y la
estabilidad financiera. Este trabajo utiliza Graficos Aciclicos Direccionados y modelos SVAR para evaluar €l
impacto de diversos choques sobre la pendiente de la curva de rendimiento, y sobre la rentabilidad y estabilidad
del sistema bancario. Los resultados sugieren que lainflacion, latasa de interés de politicamonetariay los
indicadores de percepcion del riesgo son las variables con mayor impacto sobre la pendiente de la curva de
rendimiento. De otro lado, cuando |a pendiente de la curva aumenta, la respuesta sobre larentabilidad y la
proporcion de bonos en el portafolio de |os bancos es positiva. Asi mismo, un aumento de la pendiente de la
curvatiene un efecto contemporaneo positivo sobre la estabilidad financiera, medida através del indicador de
riesgo, VaR, el cua disminuye en €l tiempo hasta a estabilizarse alrededor de cero.

La serie Borradores de Economia es una publicacion de la Subgerencia de Estudios Econdémicos del Banco de la
Republica. Los trabajos son de caracter provisional, las opinionesy posibles errores son responsabilidad
exclusiva de los autores y sus contenidos no comprometen al Banco de la Republica ni a su Junta Directiva
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