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La reciente crisis financiera internacional volvié a dar relevancia a la formacién de ciertos desbalances
macroeconémicos que pueden aumentar las vulnerabilidades de una economia frente a choques adversos. En el
caso de las economias emergentes, flujos elevados de capital podrian exacerbar estos desequilibrios e
intensificar sus efectos negativos. Asi, este trabajo se enfoca en cuatro variables que la literatura econémica ha
identificado como generadoras de sefales en la formacién de desbalances macroeconémicos: la cuenta
corriente, la tasa de cambio real, el crédito y los precios de la vivienda. Para cada una se calcularon
desviaciones sobre sus medidas de largo plazo y a partir de su componente principal se construyé un indice de
desbalance macroeconémico (IDM). El IDM para Colombia, al igual que un indice similar para diez paises, mostré
que en 21 episodios de crisis estudiados se presentaron desbalances macroeconémicos y se observd una
relacién positiva entre el nivel acumulado del IDM y la probabilidad de crisis a un afo.



