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Tenga en cuenta

La serie Borradores de Economía es una publicación de la Subgerencia de Estudios Económicos del
Banco de la República. Los trabajos son de carácter provisional, las opiniones y posibles errores son
responsabilidad exclusiva del autor y sus contenidos no comprometen al Banco de la República ni a su
Junta Directiva.
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Se presenta el diseño de un mecanismo de cobertura para el riesgo de tasa de interés real que afrontan
en Colombia los Bancos especializados en crédito hipotecario, es decir el riesgo de que la diferencia
multiplicativa entre la tasa de interés nominal de captación a corto plazo (DTF) y la variación de la UVR
menos el equivalente de largo plazo de dicha diferencia sea mayor que cero. Por medio de dos
metodologías diferentes se llega a una estimación de la tasa de interés real de largo plazo a partir de la
cual se construyen tres alternativas de funcionamiento del mecanismo. La primera es una operación
tipo SWAP en la que se anula el valor de los aportes de los participantes, la segunda alternativa
contempla la distribución de una parte de los ingresos iniciales del mecanismo entre las entidades y la
tercera constituye un sistema de franjas de tasa de interés real. Finalmente, se presentan los resultados
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de la evaluación del desempeño de las tres alternativas utilizando datos de tasa de interés real
observados entre enero de 1984 y agosto de 2002.
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