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Las opiniones expresadas en esta presentación son mías y no necesariamente 
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Tasas de interés más altas y volátiles

Fuente: Banco Central de Chile y Bloomberg.

Tasa del Tesoro EE.UU. 10 años

(%)

Move
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Una descomposición de las tasas de interés.

Fuente: FRED (Federal Reserve St. Louis) y Bloomberg,

𝑦𝑡 = 𝑟𝑡
𝑛 + 𝑝𝑚𝑡 + 𝐄𝑡 π + 𝑝𝑟𝑒𝑚𝑖𝑜𝑠𝑡

1 2 2

1. Tasa neutral o natural.
2. Posición de política monetaria (más importante para las tasas cortas, valor 

cero en promedio).
3. Inflación esperada (idem, si el BC es creíble).
4. Premios por plazo + por inflación + otros – convenience yield. 
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Tasas reales bajas por más de dos décadas: ¿cambio de régimen  o 
reversión a la media? 

Fuente: FRED (Federal Reserve St. Louis) y Bloomberg,

Tasa real 1 año EE.UU.

(%)

Tasa real 10 año EE.UU. Y 5 en 5  TIPS
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Impacto local de las tasas globales

Fuente: Construido con datos de FRED (Federal Reserve St. Louis) y Banco Central de Chile

Tasa real de corto plazo Chile y EE.UU.
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7

Tres tendencias locales que presionaran las tasas.

1. Mayor presencia de no residentes.

2. Menor presencia de Fondos de Pensión.

3. Mayor deuda pública



8

Participación de no residentes, AFP y FF.MM. en mercado de deuda 
soberana

Participación de FF.MM. Y AFP en stock de 
bonos de gobierno emtidos en Chile

(% )

Banco Central de Chile.

Participación de no residentes en stock de 
bonos de gobierno emtidos en Chile

((% )
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Tres medidas para hacer más eficiente el mercado de capitales.

1. Desarrollo del mercado de REPO.

2. Market Maker.

3. OTC.
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