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Al aumentar, considerablemente, la media a largo plazo del primer spread,

la curva de tipos aumenta en pendiente.
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Al aumentar el valor negativo de la media esperada del segundo spread,
la estructura temporal se hace mas plana.
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Al hacer mas pequenfa la media esperada del segundo spread, la curva de
tipos de interés aumenta, minimamente, en pendiente.



media a largo s1 0.000009 0.009 0.018
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Al aumentar, simultaneamente, los valores esperados a largo plazo de los tres
factores, la estructura temporal aumenta en pendiente. De esta forma, los
tipos a largo plazo aumentan mas que los tipos a mas corto plazo.




velocidad ajuste s1 0.009872 0.09872 0.19744
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Estructura temporal de tipos de interés
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Al aumentar la velocidad de ajuste del primer spread, la curva de tipos cambia
de curvatura. De esta forma, aumentan los tipos a corto plazo y disminuyen los
tipos a largo plazo.




velocidad ajuste s2  0.015401 1.5401 6.1604
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Estructura temporal de tipos de interés

plazo

Al aumentar, considerablemente, la velocidad de ajuste del segundo spread,
la curva de tipos cambia de curvatura. Se observa que los tipos a més largo

plazo se ven mas afectados por el aumento de la velocidad de ajuste del
segundo factor.
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velocidad ajuste | 0.001703 0.008515 0.013624
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Al aumentar la velocidad de ajuste del tipo de interés a largo plazo, la estructura
de tipos se desplaza hacia abajo.
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Al aumentar la velocidad de ajuste de los tres factores, 1a curva de tipos al
contado cambia de curvatura. Los tipos del corto plazo aumentan poco, mientras
que los tipos del largo plazo disminuyen considerablemente.
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Al aumentar la volatilidad del primer spread, aumenta substanciaimente
la pendiente de la estructura de tipos.
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Al aumentar la volatilidad del segundo spread, la curva de tipos
disminuye en pendiente.

377




volatilidad | 0.002437 0.02437  0.029244

Estructura temporal de tipos de interés

plazo

Un aumento en la volatilidad del tipo de interés a largo plazo provoca un
cambio de curvatura en la curva y un considerable descenso en los tipos
de interés, sobre todo en los de mas largo plazo.
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El aumento conjunto de las volatilidades de los tres factores afecta de
distinta forma a los tipos de interés. Los tipos a largo plazo disminuyen y
los tipos a corto plazo aumentan minimamente.
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a -0.725334 -0.925334 1.1

Estructura temporal de tipos de interés
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Al aumentar el valor negativo de la ordenada en el origen del precio del
riesgo del primer spread, la curva de tipos de interés aumenta en pendiente.



-0.725334 -0.525334 -0.325334

Estructura temporal de tipos de interés

plazo

Cuando disminuye el valor negativo de la ordenada en el origen del precio
del riesgo del primer spread, disminuye la pendiente de la curva de tipos

de interés.
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c 0.825 0.525 0.225

Estructura temporal de tipos de interés

plazo

Cuando disminuye la ordenada en el origen de la funcién que representa el
precio del riesgo del segundo spread, la curva de tipos de interés aumenta
en pendiente.
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Al aumentar la ordenada en el origen del precio dei riesgo del segundo
spread, la estrucutra de tipos disminuye en pendiente.
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7.227596 57.227596  107.2276
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Si aumenta, considerablemente, la pendiente positiva de! precio asociado
al riego del primer factor, la curva de tipos cambia de curvatura. Los tipos
de interés hasta 20 afios, aproximadamente, aumentan y los tipos a mas
fargo plazo disminuyen.
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la curva de tipos de interés disminuye. Los tipos de interés que mas

/ Al pasar a una pendiente negativa para el precio de! riesgo del primer spread
! disminuyen son los del tramo medio de la curva.
2
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Si aumenta la pendiente positiva de la funcién lineal del riesgo del
segundo spread, la estructura de tipos se desplaza, ligeramente, hacia
arriba. Los tipos a mas largo plazo aumentan mas.
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Estructura temporal de tipos de interés

tipo de interés

plazo

Al pasar a una pendiente negativa para el precio del riesgo del segundo
spread, la estructura temporal disminuye su pendiente.



I* -0.013196 -0.015196 -0.017196

Estructura temporal de tipos de interés

plazo

Un minimo aumento del parametro que caracteriza el precio del riesgo del
tipo de interés a largo plazo, causa un considerable aumento en la
pendiente de la curva de tipos.
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I -0.013196 -0.011196  -0.00996

Estructura temporal de tipos de interés
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plazo

Si disminuye ia constante del precio asociado al riesgo del tercer factor,
la curva se desplaza hacia arriba, cambiando incluso de forma.
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Al aumentar el valor negativo del primer spread, la curva de tipos se
desplaza, de forma paralela, hacia abajo.
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Al disminuir el valor negativo del primer factor, aumenta el nivel de
los tipos de interés.



segundo spread  -0.003219 -0.004219
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El aumento del valor negativo del segundo spread provoca un descenso

de nivel en todos los tipos de interés.
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segundo spread  -0.003219 -0.002219
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Al disminuir el valor negativo del segundo factor, la curva de tipos de interés
se desplaza hacia abajo.



tipo a largo 0.035018 0.037018

Estructura temporal de tipos de interés

Si se aumenta el valor del tipo de interés a largo plazo, la estructura
de tipos se desplaza, paralelamente, hacia arriba.
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Si disminuye el tipo a largo plazo, los tipos de interés de todos los plazos
también disminuyen.
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Al aumentar el primer spread y el tipo de interés a largo plazo, la curva de
tipos cambia de pendiente. Los tipos del largo plazo aumentan mas que los
del corto plazo.
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tipo a largo 0.035018 0.037018

Estructura temporal de tipos de interés
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Un aumento en el valor del primer y tercer factor provoca un cambio de nivel
y pendienie en la curva de tipos.
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Cuando aumenta el valor negativo de los dos spreads, la curva de tipos
de interés se desplaza hacia abajo y se observa un pequefio cambio de
pendiente. '
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Cuando varian los tres factores del modelo, la curva puede experimentar
cambios de nivel, pendiente y curvatura, siempre y cuando aumenten,
minimamente, las velocidades de reversion.




