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Hechos Estilizados y Hallazgos
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La Prima a Termino (PAT) es el residuo de restar al yield de un bono el promedio de tasas de
corto plazo esperadas en el largo plazo (ETCP).

El calculo de las PATs lo realizamos con base en la metodologia de Diez de los Rios (2013)
gue computa las PATs a partir de los yields, a diferencia de ACM (2013) que utiliza retornos.

Las ETCP de Colombia para 2, 5y 10 afios gravitan en niveles cercanos al promedio de la
Tasa de Politica Monetaria.

Las PATs de 2, 5 y 10 afios anticipan, en algunos casos, la evolucion de la Tasa de Politica
Monetaria, reduciéndose una vez el Banrep inicia el ciclo contraccionista, en el periodo
estudiado.

Al comparar las PATs colombianas con las estadounidenses para los plazos de 2, 5y 10
afnos, se encuentra mayor correlacion en los plazos mas largos.

Sin embargo, la correlacién se torna negativa y el efecto de un choque en las PAT's de
Estados Unidos se hace cero en los tres casos a partir de 2016, cuando se presenta el
fendmeno de alta inflacion en Colombia.




Evolucion de la TPM y las Tasas Promedio Esperadas de Corto Plazo
en el Largo Plazo Estimadas a Partir de las Tasas Cero Cupén de TES
TF para los Plazos de 2, 5y 10 anos

0,
8,0% — TPM —E(tep) 2y —E(tcp) 5y —E(tcp) 10y

7,5%
7,0%
6,5%
6,0%
5,5%
5,0%
4,5%

S \/{
4,0%

3,5%

3,0%

2,5%

jul-12

oct-10
ene-11
abr-11
jul-11
oct-11
ene-12
abr-12
oct-12
ene-13
abr-13
jul-13
oct-13
ene-14
abr-14
jul-14
oct-14
ene-15
abr-15
jul-15
oct-15
ene-16
abr-16
jul-16
oct-16
ene-17
abr-17
jul-17
oct-17




Evolucion de las PATs Estimadas a Partir de las Tasas Cero Cupodn

de TES TF para los Plazos de 2, 5 y 10 afios
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USA vs. Colombia

Correlacion primas a término
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Evolucion de la PAT de 5 Aios y la Volatilidad
ATM de 1 Mes de la Tasa de Cambio
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Evolucion de la PAT y el Breakeven Inflation de
Colombiaa 5 Anos
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Evolucion de la PAT y el Breakeven Inflation de
Colombia a 10 Afos
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Evolucién de la PAT de 10 Aihos y la Volatilidad
ATM de 1 Mes de la Tasa de Cambio
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Gracias

por su atencion
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