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Este documento analiza larelacion entre algunos fundamental es de la economia colombianay la estructura a
término de las tasas de interés para €l periodo mensual comprendido entre enero de 2003 y diciembre de 2009.
Paratal efecto, se caracterizala curva de rendimientos a traves de tres factores latentes utilizando una
reparametrizacion de Nelsony Siegel (1987) y se estima un modelo VAR entre estos factores y las variables
macroecondmicas consideradas. Este model o es representado en notaci on de estado espacio y su estimacion se
realiza de forma conjunta utilizando el método de méaxima verosimilitud. Los resultados indican que hay una
relacion bidireccional entre los factores de la curva de rendimientosy |as variables macro incorporadas en €l
modelo. Sin embargo, se observa una causalidad (en € sentido de Granger) més fuerte de las variables
macroecondmicas haciala curva que en € sentido contrario.
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