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RESUMEN NO TECNICO

Enfoque: larelacion entre la deuda publicay las tasas de interés de mercado ha sido un tema de amplio estudio
en la literatura econdmica, debido al efecto que esta tiene sobre las variables financieras y desde ahi, sobre las
decisiones de ahorro e inversion de los agentes economicos y € agregado de la economia. El vinculo entre tales
variables ha sido analizado desde diferentes enfoques econdmicos y para distintas economias. Sin embargo, hi
tedrica ni empiricamente se ha logrado Ilegar a un consenso claro sobre la manera en que se relacionan y la
magnitud y duracion de los impactos de la primera sobre |as segundas.

Este articulo evalla e efecto de la deuda publica, tanto la emitida a tasa fija como a tasa variable, sobre la
pendiente o spread de la estructura a plazos de las tasas de interés para la economia colombiana en el periodo
2003-2017. Especificamente, el articulo aborda tres preguntas centrales. Primera, ¢como se relaciona la deuda
publica y las tasas de interés de mercado? Segunda, ¢cua es el tamafio del impacto de las variaciones de la
deuda publica sobre |as tasas de interés? Tercera, ¢cuanto dura?.
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Contribucion: laprincipa contribucion del estudio es la cuantificacion y estimacion de la dindmica del impacto
del nivel y composicion de la deuda publica sobre las tasas de interés de mercado a diferentes plazos en
Colombia. Por tanto, € articulo proporciona nuevas herramientas y resultados para € andlisis del mercado
financiero y latoma de decisiones de politica, puesidentificay cuantifica el impacto que tienen las decisiones de
endeudamiento publico sobre las tasas de interés, tanto de corto como de largo plazo, y, de ahi, sobre el sistema
financiero, las decisiones de ahorro e inversion de los agentes econdmicos y la actividad econdémica.

Resultados: El principal resultado es que las variaciones de la deuda publica tienen un efecto positivo y
significativo sobre las tasas de interés de mercado. En adicidn, se encuentra que la deuda emitida a tasa variable
tiene un mayor efecto sobre las tasas de interés de corto plazo; mientras que la emitida a tasafija, més sensible a
las condiciones del mercado, tiene un impacto superior sobre las tasas de interés de largo plazo.



