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En este documento se analiza la relacion existente entre el riesgo del sector real y del sistema
?nanciero. Para esto, se estima un modelo FAVAR en el cual se incluyen un conjunto de variables que
re?ejan la evolucion de la dinamica comudn de las series de los diferentes sectores de la economia y un
componente idiosincratico. Dado el proceso generador de datos identi?cado en el modelo

antes mencionado, es posible estimar las medidas de riesgo del sistema ?nanciero y del sector real
utilizando la metodologia de regresion por cuantiles. Posteriormente, se usa la medida de CoV aR,
propuesta por Adrian & Brunnermeier (2011) para medir el grado de codependencia entre los riesgos de
estos sectores. Los resultados muestran que los indicadores de riesgo re?ejan las situaciones de estrés
gue se han presentado en el sector real y el ?nanciero de la economia colombiana. Adicionalmente,
mediante las estimaciones del modelo FAVAR se realiza un analisis de impulso respuesta para analizar
como se trasmiten choques adversos entre un sector y otro.
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