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RESUMEN NO TECNICO

Enfoque: los indices financieros internacionales han sido un tema de amplio estudio en la literatura
econOmica. Por ejemplo, se han estudiado los efectos que tiene la inclusién o el aumento en la
ponderacion de ciertos activos dentro de esos indices sobre los mercados financieros subyacentes. No
obstante, son pocos los trabajos que se han centrado el evaluar los efectos que los cambios en estos
indices tienen sobre los precios de los activos que los componen, en particular en economias
emergentes como la colombiana.

El objetivo de este articulo es evaluar el efecto que tuvo la recomposiciéon en los indices internacionales
de deuda publica de J.P. Morgan en 2014 sobre los rendimientos de los titulos de deuda publica
colombiana. La estrategia consiste en aplicar metodologias de inferencia causal para aislar el efecto de
esa recomposicion de otros factores que podrian haber influenciado el nivel de los rendimientos de la
deuda publica en los ultimos afios.

Contribucién: la principal contribucion de este documento es la cuantificacion del efecto sobre los
rendimientos de los TES atribuible al aumento en la ponderacion de Colombia dentro de los indices de
deuda publica de J.P. Morgan. Esta cuantificacion permite dar una guia sobre los cambios que podrian
ocurrir luego de ajustes futuros a estos indices e inferir qué proporcion de la variacion en los
rendimientos de la deuda publica durante los ultimos afios estuvo asociada a la recomposicion de 2014.
Ademas, la relevancia de este estudio recae en el rol que han tomado los indices financieros
internacionales, ya que hoy en dia influyen de manera importante en los flujos de portafolio a mercados
emergentes.

Resultados: los resultados sugieren que el aumento de la participacion de Colombia en los indices



internacionales de deuda publica de J.P. Morgan en 2014 habria causado una reduccion en los
rendimientos de los TES de largo plazo de entre 63 y 98 puntos basicos. En este documento se
argumenta que la entrada de inversionistas extranjeros al mercado de deuda publica colombiano, que
habria causado un aumento permanente en la demanda de esos activos, seria el principal mecanismo
de transmision detras del efecto encontrado.
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