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Efectos de “ angeles caidos’ en el mercado accionario
colombiano: estudio de eventos del caso Interbolsa
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La serie Borradores de Economia, de la Subgerencia de Estudios Econdmicos del Banco de la Republica,
contribuye aladifusién y promocion de lainvestigacion realizada por 1os 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 colaboracién 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 José Eduardo Gomez, Luis Fernando Melo Autores y/o editores GOmez-Gonzalez, José Eduardo
Melo-Velandia, Luis Fernando

En este documento realizamos un estudio de eventos para estudiar 10s efectos del anuncio de problemas de
liquidez y toma de posesion por parte de la Superintendencia Financiera de Colombia de lafirma comisionista de
bolsa Interbolsa S.A. en noviembre de 2012 sobre e rendimiento de las acciones transadas en la Bolsa de
Valores de Colombia. Utilizamos datos diarios y diferentes ventanas de tiempo para el evento, y estimamos los
retornos usando tres model os alternativos (CAPM, CAPM con tasa libre de riesgo y modelo de tres factores) en
los que modelamos la varianza condicional usando un modelo EGARCH (1,1). En general, encontramos que €
evento afecto significativamente los rendimientos de las firmas listadas en la Bolsa en todos |os modelos y para
todas las ventanas de tiempo utilizadas.

Los resultados y opiniones en este documento son responsabilidad entera de sus autores y no comprometen al
Banco de la Republica ni a su Junta Directiva. Agradecemos la asistencia de investigacién de Carlos Murciay
los comentarios de Pamela Cardozo, Nidia Reyesy Hernando Vargas a una version previa del documento.
También agradecemos ala Subgerencia Monetariay de Reservas del Banco de la Republica por € suministro de
los datos.
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