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En larevista Ensayos sobre Politica Econdmica (ESPE) divulgamos los resultados y |as propuestas de politica
gue surgen de investigaciones académicas realizadas en el Banco de la Republica. Cuando nos lea, tenga siempre
presente que el contenido de nuestros articulos, asi como los andlisis y conclusiones que de ellos se derivan, son
exclusiva responsabilidad de sus autores. El material divulgado en nuestra revista ESPE no compromete ni
representala opinion del Banco de la Republicani lade su Junta Directiva.
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Este articulo analiza | os efectos extensivo (portafolio conservador) e intensivo (portafolios cauteloso y
prudencial) generados por 2 tipos de ambiguiedad: idiosincraticay estructural. Bajo estas formas de ambigliedad
los agentes no participan en algunos mercados de activos, o cual reduce los precios de los activos por la liquidez
gue deja de inyectarse en estos mercados. De otro lado, a incorporar ambigtiedad estructural existe una prima de
ambigiiedad descontada sobre los preciosy, en equilibrio, un canal de trasmision de estos efectos sobre los
precios através de los diferentes mercados. Al introducir ambigtiedad estructural, considerada como ambigiiedad
sobre la sensibilidad de |os precios a las macroinnovaciones que se agregan desde un nivel micro, es posible
identificar los vinculos entre | os diferentes segmentos del mercado de activos riesgosos. Con estas
caracteristicas, este articulo argumenta que 10s preci 0s reaccionan suavemente a macroinnovaciones si el peso
relativo de los agentes aversos ala ambigiiedad es bgjo y el vinculo objetivo entre los mercados es débil.
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