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En este documento se construye un indice de Percepcién de Riesgo de los inversionistas institucionales en los
mercados industrializados. Este indice se estima con base en un modelo de anélisis factorial dindmico, que
explora las tendencias comunes de las volatilidades de los retornos de una canasta de bonos, acciones y
monedas de economias desarrolladas para el periodo comprendido entre enero de 1990 y marzo de 2005.

Se encuentra que en la mayoria de episodios criticos el indice aumenta, reflejando un incremento en el riesgo
percibido por los inversionistas. Adicionalmente, se encuentra que muchos de los deterioros fuertes del riesgo
pais (medidos por incrementos en el EMBI+) estan asociados con aumentos en este indice. La explicacién es que
la percepcién de riesgo afecta las decisiones de inversién de los inversionistas institucionales en bonos de
paises emergentes y en general en activos riesgosos.
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