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INDICE DE LA TASA DE CAMBIO 
REAL DEL PESO COLOMBIANO 
REVISION DE PONDERACIONES 

Y CAMBIO DE BASE 

1 Banco d la República calcula tre índi­

ce de Tasa d Cambio Real (JTeR) , basado ' 

en la teoría de la Paridad del Poder Adquisiti­

vo (PPA) l . El primer (ITCR1) , inc1uy la ta-

'as de ambio e infla iones lnayoristas de 18 

paí es, donde el factor d ponderación atri­

buible él cada uno d ~ ello , orr '!'>pond a su 

participación r lativa dentro d I grupo 'clec-

ionado, del om rcio global sin café de 0 -

lombia (importaciones más exporracione ) 

para 1 año 1986. El IT R2 , está compue to 

por nu v país s , con lo mismo deHa tore 

y ponderaciones:? del ITeRl. El IT R3 , se asi­

mila al ITCR2 , pero usa como deflactor al IPC 

tanto interna como externamente. 

En la presente década, Colombia ha tenido 

importantes cambio en u p lítica conó­

mica como la apertura económica y el paso 

del " Crawling Peg" al i tema de bandas 

cambiarias, modificando así las norma para 

el sector externo de la economía. Dichos 

cambio en la reglas de juego tuvieron un 
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impacto en la compo ición de la balanza 

comercial colombiana, modificando su e '­

tru tura y la participación de lo principa­

le io comercial . Por tal razón , el 

objetiv del present trabajo es re isar las 

ponderacion "S y el añ base del IT ' R para 

incorporar estos cambi , a la luz de la a -

tual , ituación del comercio terior colom­

biano . De la oli ma forma , pre entar la re­

visión hecha a la serie histórica del ITCR1 

calculada hasta juli del presente añ , y su 

empalme con la nueva erie , como tambi ' n , 

dar a conoc r los nuevo indicadores de 

tasa de cambio r al , construido a partir 

del total del comer io global colombiano 

y comercio n tradicional. 

El trabajo se divide en tr s partes, en la prime­

ra, se resume la Paridad del Poder Adquisitivo 

(PPA) , en la cual se basa el cálculo d 1 ITCR. 

En la segunda parte se pre enta la elección 

del período base para el nuevo ITCR, la revi­

sión de la erie histórica del actual ITCRl , y 
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lo re ultado y mpalm . de acuerdo con las 

pond racione y paí eleccionados. En la 

tercera, dan las condusione . 

l. EL INDICE DE LA TASA 

DE CAMBIO REAL 

A. La paridad del poder adquisitivo 

La teona de la paridad del poder adquisitivo 

(PPA) po tula una relación proporcional en­

tre la tasa d cambio y la relación de los nive­

le d precio de do paise. En un contexto 

estático ab oluto, el tipo de cambio de pari­

dad e o' e d fin como el coci nt entre los 

nivele de precio xt m (p e interno (P). 

Para 1 caso dinámic , la PPA corresponde al 

producto entre e() y la relación entre los índi­

ce de precios de los países: 

' ta paridad , omo u nombre lo indica, 

e xpr a una id ~ ntidad en la capacidad ad­

quisitiva de do moneda ' es decir, con una 

unidad monetaria del país domé tico , e 

adquier la mi ma antidad de bienes y ser­

vicio en el pai extranjero, previamente con­

vertida en moneda del país foráneo. De la 

misma forma , un upu t bá ka e que la 

tasa de paridad, no pr duce d equilibrios 

de déficit o superávit en la balanza comer­

cial ; por tal motivo, toma como equiva­

lente a u na ta a de cambio de equilibrio3 . 

En este entid , es importante seleccionar 

un período base cercano a la pretensiones 
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de la teoría de la PPA, sin e perar ubicar un 

hipotético tipo de cambi de equilibrio; sim­

plement , e cog r un año con los menores 

factores exógenos que hayan afectado los 

re ultados d la balanza. Así, con un ITeR 

no se pretende medir d forma exacta el gra­

do de devaluación o revaluación de la mo­

n da nacional requerido para alcanzar un 

nivel similar a la propu sta de la PPA, sino 

más bien tener un indicador que estime la 

tendencia de apreciación o depreciación real 

en el tiempo. 

Aun si l perí do ba seleccionado es leja­

no a la propu ta d la PPA, o i e ta hipóte-

is n umpIe debid , por ejemplo a la 

existencia de bienes no tran ables, el rTeR 

e un precio relati o lave d la economía, y 

u e olución r neja f, nóm no como dife-

ren ial n crecimi nto de la productivi-

dad 'ectorial, en lo ' términos de intercam­

bio o variaciones en el ga ' to doméstico. Tam­

bién es nece 'ario tener medida d precios 

relativo ' más refinadas asociadas con el com­

portamiento de ci 'nos sectores de la eco­

nOlnía, como es el ca, o de importaciones o 

e portaciones de produ t . no tradiciona­

le la cuale - on má 'ensibles a cambios 

en la ' políticas de comercio exterior. 

B. Metodología de cálculo 

La fórmula empleada actualmente para el 

cálculo d l [TeR s el promedio geométri­

co ponderad de lo 18 ITeR bilaterales 

de países que lo conforman l . Entendien­

do por rTeR bilateral , el producto de la 

relación entre lo precios externos e inter­

nos y el cociente de la devaluaciones in­

terna y externa: 
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fTCR = n /TCR ) 

I j= 1 I 

fTCR) =fTCR' * I * I [ 1 + 7T: ) ] [1 +dev COlOmbia ] 

I l · I 1 + 7T:( Colombia 1 + dev )1 

donde w¡ es la ponderación asociada a cada 

país, J! repre nta inflación y dev devalua­

ción con respecto al dólar del paísf Se utili­

za 1 IPP para m dir lo precios internos, y 

el Indice de Precio al por Mayor (IPM) para 

t do lo paí , excepto Francia, Perú y 

E uador, aso uaI por no contar 

con e ' te indicador 'e utiliza el IPe . 

REESTRUCTURACION DEL ITCR 

A. CaOlbio en el cOOlercio exterior 

COIOlllb iano 

En 1990, con l ini io de la apertura econó-

mi a , lombia lUV un giro en su política 

d r io xl ri r. En f¡ cto, en un lapso 

de añ y medio e f, luar n r forma aran­

celarias qu reduj ron la ta a promedi d 

impu > ' to sobre la ' importacione , disminu­

yeron la li tas de pr hibición de importa-

i n s y de licen ia previa, y por último im­

plifi ar n u tancialmente lo trámite adua­

neros . D la mi 'ma f, rma, e e table i ron 

nue os acuel-do de comercio preferencial 

con paí e . c m hile en 1992, y el grupo 

de 1 ' tre (G:3) nf¡ rmad por olombia, 

México y Vi nezuela en 199 

El -uadro 1 mue tra el omportamiento d la 

balanza comercial para 1990-1997. En él se 

pu d rvar qu en los años de consolida­

ción de la apertura (1991-1993) , las expona­

cion creci ron a un ritmo bastante menor 
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que las imp naci n . En efecto, las importa­

cione cr ci ron 32 6% y 50,7% en los años de 

1992 y 1993, re 'p ctivamente mientras que 

la exp rtaci n s s reduj ron en 3 3% en 

1992 y pre entar n un crecimiento de 2 3% 

en 1993. D e ta forma, en 1993 se generó un 

déficit en la balanza comercial de US$1.657 

millone (% del PIB), el cual aumentó en 

U $836 y $665 millones en 1994 y 1995, 

respectivament . Para 1996 el déficit e ubicó 

en $ 2.207 millone (2 ,6 % del PIB) , inferior 

en $ 951 millon al regí trado el año ante­

rior, y up rior en $ 680 millone al de 1997. 

En los gráfico 1 Y 2 , muestra el comporta-

mi nt d las exp na iones e importacione , 

y u participa i ' n n r lación al PIB. En ellos 

se puede b rvar, qu la imp rtacione y 

exponacione ' relativas al PIB e empiezan a 

e tabilizar a partir de 199 , manteniend un 

d ' ficit omer ial m~ o menos e 'table hasta 

1997 (entre 2 ,6 % y 3 ,9 % del PIB) . 

B. u vo i terna call1biario 

Otra gran r f, rma d la d ' cada pre entó 

en Ir ' gimen ambiario . Debido al manda­

to con ' tituci nal de 1991 , l cual 1 fijó al 

Banc la R públi a la función de mante-

n r el pod >r adquisitivo de la moneda, el 

En1.is r cambió 'u política ec n ' mi a hacia 

un bjetiv fundam ntal : la r ducción d la 

infla i ' n. Entonce se vio la nece idad de 

cambiar el si ' tema de ' rawling Peg" por un 

régimen cambiad qu 1 brindara al Banco 

una may r aut n mía monetaria interna 

para reducir la inflación. 

Este pro ce o de cambio hacia un i tema de 

banda nominal dio n d fases: en la 
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1990 
1991 
1992 
1993 
1994 
1995 (p) 
1996 (p) 
1997 (p) 

1990 
1991 
1992 
1993 
1994 
1995 (p) 
1996 (p) 
1997 (p ) 

(p) Cifras provisionales. 

16.000.000 

14.000.000 

12.000.000 

10.000.000 

8.000.000 

6.000.000 

4.000.000 

2.000 .000 

Balanza comercial de Colombia 1990-1997 
(Millones de dólares) 

Exportaciones Importaciones Balanza Ccial. Variaciones 

FOB FOB Exportaciones Importaciones 

7.079 5.108 1.972 
7.507 4.548 2.959 428 (560) 
7.263 6.029 1.234 (244) 1.481 
7.429 9.086 (1.657) 166 3.057 
8.546 11 .039 (2.493) 1.118 1.953 
9.764 12.921 (3.158) 1.217 1.882 

10.587 12.794 (2.207) 823 (128) 
11.523 14.409 (2.887) 936 1.616 

Variación porcentual Como % del PIB 

Exportaciones Importaciones Balanza Ccia!. Exportaciones Importaciones 

17,6 12,7 
6,0 (11,0) 50,1 18,0 10,9 

(3,3) 32 ,6 (58,3) 14,7 12,2 
2,3 50,7 (234,3) 13,3 16,3 

15,0 21,S 50,5 12,2 15,7 
14,2 17,0 26,7 12,1 16,0 

8,4 (1,0) (30,1) 12,3 14,8 
8,8 12,6 30.8 12,0 15,0 

Importaciones y exportaciones colombianas, 1986-1997 
(Miles de dólares) 

I 

••••• -' ........ ...... ... o . ... _ .... ' 

o ~ ___ ~I __ ~I _____ I~ ___ ~I __ ~ ____ ~I ____ ~I~ ___ ~I __ ~I ____ ~I ____ ~ 

1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 
Años 

ExportaCiones ImportaCiones 

S9 

Balanza Ccial. 

988 
(1.725) 
(2.891 ) 

(836) 
(665) 
951 

(680) 

Balanza Ccia!. 

4,9 
7,1 
2,5 

(3,0) 
(3,6) 
(3,9) 
(2.6) 
(3.0) 
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Importaciones y exportaciones relativas al PIB, 1986-1997 
(Porcentajes) 

0,20 

" 0,15 

0,10 

0,05 
1986 1987 1988 1989 1990 1991 

- - - Exp./PIB 

primera (J 991-1993) lo agent n tr gaban 

al Banco d la República divisas y r ibían a 

cambio un titul llamado ertificad de Cam­

bio. E te podía 'er neg ciado en bolsa por un 

valor no menor al 87,5% de la tasa oficial para. 

la redención d certificado de cambio (TRCC) 

publicada por J Banco, o esperar un año y 

r cibir el 100% de dicha tru a. La egunda fas 

com nzó a partir de ener de 1994 en la cual 

e adoptó el si tema de bandas cambiarías vi­

g nte para ganar la requerida flexibilidad en 

el tipo de cambio. 

El Gráfico 3 mu stra las bandas cambiarias y 

el comportamiento del tipo d cambio en 

1990-1997. Como se pu d ob ervar, en ene­

ro de 1994 la tasa se ubicó inicialmente en 

el centro d 1 corredor y culminó en diciem-

..... a ...... oo ................. - .. .. .. _ ... 

1992 1993 1994 1995 1996 1997 
Años 
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Imp.lPIB 

bre del mi mo año en "1 límite inferior, dan­

do origen a una d valuación anuaP de 3 '1%. 

No obstante el r alineaminto de la banda a 

finale de 199 la d aluación ' mantu o a 

ni ele similares ha ta mayo del , iguient año 

( ,2%) cambiando u tend n ia, entre otro 

motivo por la crisis políti a d mediados 

de 1995 terminando a í en e 'e año con una 

depreciación nominal de 18,8%. 

En cuanto a la devaluación real el Gráfico 4 

mu tea la tendencia del ITCR en el p rí do 

1986-1997. En él se puede ob ervar la fu ete 

caída del ITCR en 1991-1992, al apreciar e en 

promedio 1,5% y 5 5% respectivamente. El 

ITCR en 1993 estuvo relativamente establ , con 

una ligero incremento promedio de 0,7%, se 

depreció 6 9% en 1994 y luego revaluó 1,4% 
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Bandas cambiarias y tipo de cambio en Colombia, 1990-1997 
(Pesos por dólar) 

1.400 

1.300 

1.200 

1.100 

1.000 

900 

Crawllng 
800 peg 

700 

600 

500 

400 
Nov/2/91 Ene/24/94 Dic/12/94 Dlc/30/97 

Datos diarios 

Prom. variacIOnes anuales 

Desv. estándar Varo anuales 

1990 

31 .3 

0.7 

1991 

22.7 

6.0 

1992 

10.8 

3.4 

Tipo de cambio 

1993 

15.7 

2.9 

1994 

5.2 

3.0 

1995 

10,4 

6.6 

1996 

14,0 

8.8 

1997 

10.3 

11.7 

Nota: Las variaciones anuales se refieren al tipo de cambio promedio de un mes comparado con el mismo mes del año anterior. 

en 1995. Los años 1996 y 1997 fueron de gran 

revaluación real, 2 6% y 6,7% en promedio, 

respectivamente. En el mi mo gráfico 'e mues­

tra la de viación estándar anual deIITCR, como 

medida de estabilidad del índice. O e ta for­

ma, se observa que los años más e table ' (me­

n r ariabilidad) fueron en su orden: 1993 

(1, ), 1992 (2,1) Y 1994 (2,2). 

Dado lo anterior, es claro que tanto la aper­

tura económica como el pa o al sistema de 

banda nominales afectaron la balanza co­

mercial, hecho que hace poco favorable el 

61 

período 1990-1993 para er seleccionado 

como base del ITeR, ya que estos cambio 

en política económica no se habían con oli­

dado. De esta forma 1994-1995 serían lo 

años con iderados c mo período ba e. Sin 

embargo, 1994 tiene ciertas ventajas con r -

pecto a 1995, pue como ya se dijo, tuvo una 

tasa de cambio real y nominal más e tabI , 

u déficit comercial fue inferior al pre enta­

do en 1995 y no tuvo afectado por facto­

res exógenos como la crisis política de 1995; 

por tal motivo se escogió como período base 

de comparación. 
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Indice de la tasa de cambio real en Colombia, 1986-1997 
(Dic. 1986 = 100) 

120,0 

115,0 

110,0 

105,0 -

100,0 

95,0 

90,0 

85.0 

80.0 
Dic. 1986 Die 1987 Die 1988 Dic. 1989 Dic. 1990 DIc. 1991 DIc. 1992 Dic. 1993 DIc. 1994 Dic. 1995 Dic 1996 DIc. 1997 

Meses 

1990 1991 1992 

Media geométrica 111 ,2 109,5 103.5 

Variación anual 13.5 (1 5) 

Desviación estándar 5.9 3.8 

C. Nuevas ponderaciones del ITCR 

Para escoger los países ba 'e del cálculo, se 

u ó corno criterio de selección aquello. que, 

en ord n de parti ipación d comercio bila­

tera16
, acumularan un porcentaje cercano al 

90% del total . De la lnisma forma, se decidió 

con truir do tipo de ponderaciones; la pri­

mera, que abarcara el comercio global co­

lombiano, y la segunda, que excluyera del 

total aqu Uo producto de exportación tra­

dicional como el café petróleo , carbón, 

ferroníquel , e meraldas y oro. La última es-

(5,5) 

2.1 
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ITeR 

1993 1994 1995 1996 1997 

104.2 96,9 98,3 95,7 89.3 

0.7 (6,9) 1 4 (2.6) (6,7) 

1,4 2,2 3,9 4.1 4,6 

tructura d e p nd rac ione oh dece a la ne­

ce ' idad d e te n e r un IT R para el sector d 

comercio no tradicional , que refleje u sen-

ibilidad a lo cambios en la política de 

comercio exterior ~ . 

En los Anex 1 y 2 e pr enta la participa­

ción del comercio global (exportaciones más 

importaciones) total y excluyendo los pro­

ductos tradicionales ya mencionados, con lo 

principale socio comerciales de Colombia 

en e l p dodo 1994-1997. 

Digitalizado por la Biblioteca Luis Ángel Arango del Banco de la República, Colombia. 



En el Anexo 3, se mu stra los países selec­

cionado (20) de acuerdo con el criterio del 

90%, teniendo en cuenta el comercio total y 

excluyendo los producto tradicionales. e 

observa en ambos ca os, la estabilidad d 

países que conforman la estructura de co­

mercio exterior, de tacándo e en orden d 

importancia los primeros cinco países: Esta­

dos nidos Venezuela, Japón, Alemania y 

Ecuador, los cuale acumulan un 71 % d l 

comercio total de los 20 paí es selecciona­

dos en 1994. 

En 1 cuadro 2, e pre enta las antiguas y nue­

vas ponderaciones d 1 IT R, de acuerdo con 

el comercio global, e cluyendo lo productos 

tradicionale . En comparación con la ant rior 

tructura de ponderaci n S8, se de taca 1 

aumento del comercio con Venezuela y Ecua­

dor, y la pre encia de nu o países como Pa­

namá y Bélgica. De la mi ma forrna, la parti i­

pación d lo paí latinoamericanos aumen­

tó d 22,8 % en la pasada ~ tructura de pon­

deracione , a 32, " % n la nueva. 

D. Resultados y eDlpahn s 

de las serie 

Ant , de presentar los nuevos re ultado 

necesari dar a conocer la revisión hecha al 

actual ITCRl. Para el álculo de este índice 

se han utilizado dos fu ntes de información : 

Noticias Réuter y la E tadí ticas Financi ras 

Internacionales del Fondo Monetario Inter­

nacional (FMI). No ob tant , el hecho d que 

la revista del FMI no mue tra las correccio­

ne realizadas a lo índice mayorista en 

años anteriores a su edición, y además, que 

e iga usando el IP como deflactor en paí­

como Perú que cuenta con IPP a partir 

63 

de 1989, motivó a realizar una revi ión del 

indicador tomando como fuente la eries 

hi tóricas sumini tradas en el C.D . de la 

Estadísticas Financieras Internacionale del 

Fondo Monetario Internacional. 

Como se observa en el Gráfico 5 la correc­

ciones no produjeron grandes cambios en 

el nivel del ITCR1 pr entando la mayor di­

ferencia en octubre de 1990 donde ellTCR1 

r visado fue 118,9 en lugar de 115 ,7 del 

ITCR1 actual. En cuanto a la devaluación real 

anual, la may r diferencia promedio se en­

cuentra en 1991 (1,4 puntos porcentual ), 

para el cual 1 ITCR1 revi ado dio origen a 

una apreciación real promedio de 1 5% con­

tra 2 9% del actual. 

Para explicar el empalme de las series, 'e re­

quiere de ribir 1 s tr s índice que bajo la 

mi ma m todología e vienen calculando n 

la actualidad. El primero, el ITCR1 , usa COtno 

d fla tor 1 IPP internamente e IPM para lo 

18 paí es que lo conforman, y us pond ra­

ciones corre ' p nden al comercio global in 

café en 1986. E te índi e e homol ga por 

medio de un mpalm imple<) al IT R con­

formado por 20 paí e con ponderaciones de 

comercio global d pr ductos no tradiciona­

le en 1994, con ervando los precio mayoris­

tas como deflactore JO (véase Anexo 4). Cabe 

anotar que aunque este último índice no tie­

ne en cuenta en us ponderacione produc­

tos como el p tróleo, carbón, ferroníquel , 

e meraldas y oro, su comportamiento es muy 

imilar al ITCR1 antiguo que excluía única­

mente café (véa e Gráfico 6) . Por tal motivo, 

se decidió realizar dicho empalme, dejando 

como año base de comparación al prome­

dio geométrico d 1994 = 100. 
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Comercio global colombiano 

Participación porcentual con los principales socios comerciales 

País Importaciones más exportaciones totales 

1994 1986 

% % Acum. % % Acum . 

1 Estados Unidos 39,81 39,81 32 ,77 32 ,77 
2 Venezuela (*) 11,37 51 ,18 11 ,42 44 ,19 
3 Alemania 8,33 59,51 15,13 59,32 
4 Japón 7,03 66,54 6,48 65,80 
5 Ecuador (*) 4,26 70,80 5,16 70 ,96 
6 Italia 2,44 73,24 1,90 72 ,85 
7 Holanda (países Bajos) 2,40 75,64 3,94 76,79 
8 Francia 2,36 78,00 3,17 79 ,96 
9 España 2,28 80,28 3,25 83 ,21 
10 Bélgica - Luxemburgo 2,24 82,52 1,62 84 ,83 
11 Panamá 2,23 84 ,75 1,87 86,70 
12 México 2,10 86,85 1,37 88,08 
13 Reino Unido 2,02 88,87 2,66 90,73 
14 Brasil 2,00 90 ,87 1,49 92,22 
15 Perú 1,83 92,70 1,68 93,91 
16 Canadá 1,83 94 ,53 2,08 95,99 
17 Suiza 1,60 96,13 - -
18 Suecia 1.45 97,58 2,35 98,34 
19 Chile 1,27 98,85 - -
20 Argentina 1,15 100,00 1,66 100,00 

Importaciones más exportaciones no tradicionales 11 
1994 (Nuevas) 1986 (Antiguas) 2/ 

% % Acum. % % Acum. 
c---

1 Estados Unidos 39 ,19 39,19 43 ,12 43 ,12 
2 Venezuela (*) 14,34 53,53 9 84 52 96 
3 Japón 6,75 60,28 7,84 60,80 
4 AlemanIa 5,30 65,58 5,95 66.75 
5 Ecuador (*) 5,39 70,97 1,94 68 .69 
6 Panamá 2,62 73,59 - -
7 México 2,58 76,17 2,37 71,05 
8 italIa 2.43 78,60 2,21 73,26 
9 Brasil 2,42 81 ,02 2,69 75,96 
10 Perú 2,24 83 ,26 2.74 78,70 
11 España 2,23 85.49 3,62 82 ,32 
12 Francia 2,08 87,57 4,12 86,44 
13 Reino Unido 1,85 89.42 2,80 89,24 
14 Canadá 1,85 91 ,27 2,58 91 ,82 
15 Bélgica - Luxemburgo 1,72 92,99 - -
16 Suiza 1,60 94 ,59 1,57 93 ,39 
17 Chile 1,53 96 ,12 1,52 94 ,91 
18 Argentina 1,32 97,44 1,79 96 ,69 
19 Holanda (Países Bajos) 1,30 98,74 2,27 98 ,97 
20 Suecia 1,26 100,00 1,03 100,00 

(*) Incluye comercio fronterizo. 

11 No tradicionales: corresponde a exportaciones totales sin café , petróleo, carbón , ferroníquel , esmeraldas y oro. 

2/ Calculadas con base en el comercio global exterior colombiano, sin café . 1986. Incluye mercado fronterizo colombo-venezolano. 
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Indice de la tasa de cambio real del peso colombiano (Dic. 1986 = 100) 
Revisión de la serie: ITCR1 , 1986-1998 

Ponderaciones comercio global sin café, 1986 
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DIc. 1986 Dlc 1987 DIc. 1988 DIc. 1989 DIc. 1990 DIc. 1991 Dic. 1992 DIc. 1993 DIc. 1994 Dic. 1995 DIc. 1996 DIc. 1997 

Meses 
ITCR1 revisado ITCR1 actual 

ITCR1 

1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 
--

Revisado (.) 97.3 97.8 98.0 111 ,2 109.5 103.5 104,2 96,9 98.3 95,7 89.3 91 ,2 

Actual (*) 97.3 97,4 99,3 111 .5 108.2 102,8 103.4 96.4 97,7 95,4 89.1 91 ,6 

Varo anual revisado 0.4 0,3 13.5 (1 .5) (5.5) 0,7 (6,9) 1.4 (2.6) (6.7) 2.0 

Varo anual actual 0.1 1.9 122 (2.9) (5 ,1 ) 0.7 (68) 1,4 (2.3) (6.6) 2.8 

(*) Promedios geométricos anuales. provisionales para 1997-1998. En 1998 se refiere al promedio geométrico hasta junio. 

Revisado' Se refiere a los cambios hechos al ITCR1 . debido a la revisión de los índices de precios de todos los países que lo conforman. 

El JTCR2 e tá compuesto por nueve países: 

E tados nidos, Canadá, Alemania, E paña 

Reino nido, Japón M ~ xico, Venezuela y 

Ecuador. tiliza los mismos deflactores y 

ponderacione que el ITCRl, con excepción 

d Alemania, país al que se le asignó las par­

ticipaciones de Holanda, Italia, Suecia y Sui­

za. Este índice se alculaba por razones prác­

tica d manejo de información y prontitud 

65 

n el cálculo 11
; in embargo debido a que 

en la actualidad e cuenta con mayor opor­

tunidad de la información, re ulta poco útil 

eguirlo calculando. P r tal motivo no se 

seguirá publicando. 

Por su parte, El ITCR3 se asimila al ITCR2 

(los mi mos 9 países) pero utiliza como 

deflactor el IPe tanto externa como inter-
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Comparación índice de la tasa de cambio real 
Ponderaciones de comercio global sin café y productos no tradicionales 

1994 - 1998 
(Promedio geométrico 1994 = 100) 
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namente. Para efectos de tener un indicador 

má repr sentativo, se vol ió a calcular en el 

período 1986-1993, teniendo en cuenta la 

ponderaciones y países C18) deJ ITeR 1, Y se 

hOlTIologó por medio de un empalme sim­

ple, con el ITCR resultante de la nueva es­

tructura de ponderaciones y países, de acuer­

do con el comercio no tradicional de 1994. 

De la lTIisma forma, se sigue usando como 

deflactor el lPC para Colombia y los 20 paí­

ses que lo conforman. 

En el Gráfico 7, se muestran los cuatro índi­

ces nuevos con base en la participación de 

comercio global total y no tradicional, utili­

zando como deflactores el IPP e IPC para 

cada una de las estructuras de ponderacio-

66 

nes . En él se puede observar la sinlilar ten­

dencia entre índices con el mismo deflactor 

pero con diferentes ponderaciones. En este 

sentido, la diferencia entre los niveles de los 

índices se debe principalmente a la medida 

que se use para cuantificar la evolución de 

los precios. En el Anexo 4 se muestran los 

cuatro nuevos índices con base promedio 

geonl.étrico de 1994 = 100, Y los anteriores 

lTCR1, lTCR2 e ITCR3. 

[JI. CONCLUSIONES 

Los cambios en la política económica de la 

presente década han tenido un efecto sobre 

la balanza comercial colombiana. Si bien, no 
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Nuevos índices de la tasa de cambio real , 1986-1998 
Ponderaciones según comercio global total (T) y no tradicional (NT) 

Deflactores: IPP e IPe 
(Base: Promedio geométrico 1994 = 100) 
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fue rt A n 11 I puol d bqere (lOE- tUOl05 t-eo om OC; 

~e han calnbiad ~u~tancíalmente los socios 

cOlnercialc~ el Colombia, el orden d im­

portancia d comercio bilateral on e ' to 

países sí ~e ha modificado. e destaca princi­

palmente el aUlnento en la participación del 

c mercio no tradici nal con América Latina, 

d cual aumentó de 22,88% en la pa ada es­

tructura d ponderaciones (1986) a 32 44% 

en la nueva (1994) . 

De la misma forma, las modificaciones en 

la participación de comercio bilateral no 

generaron fuertes cambios en el nivel del 

lTCR, sin embargo, d ben implementarse 

para tener una medida de tasa de cambio 

real acorde con el actual comercio exterior 

colombian . Esta actualización de ponde-

raciones refleja con mayor precisión, el 

efecto que tiene en I índice el conlporta­

nliento de la .. tasa de cambio y precio, de 

un paL so io. 

Ba ' ad en la PPA, se c nformaron nuevos 

indicadores de tasa d ambio real, y se defi­

nieron la p nderaciones de acuerdo c n el 

comercio global total y el no tradicional (ex­

cluye café, petróleo carbón ferroníqucl, es­

meraldas y oro), usando como detlactores 

el IPP e IPe interna y externamente para cada 

una de ellas. La nueva estructura de ponde­

raciones e fijó con base en el comercio ex­

terior colombiano de 199<i, y el período de 

comparación de los índice corresponde al 

promedio geométrico de 1994= 100. 
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Así, e propone calcular mensualmente lo nuevo índices de tasa de cambio real definido 

como: 

Indice de la tasa de cambio real 

ITCRIPP (NT) 

ITCRIPC (NT) 

ITCRIPP (T) 

ITCRIPC (T) 

Ponderaciones 1994 

Comercio no tradicional 

Comercio no tradicional 

Comercio total 

Comercio total 

Deflactor 

IPP 

IPC 

IPP 

IPC 

Por su parte, al ITCR medido como la rela­

ción entre transable y no transables e le 

denominará ITCR(TR/NTR) y al calculado por 

el Fondo Monetario Internacional se le lla­

mará ITCR(FMI) (actualmente ITCR4 e 

ITCR5 , respectivamente). 
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NOTAS 

3 

5 

10 

11 

Este trabajo se hizo con la colaboración de Eliana González. Consuelo Villalba y Jacinto Londoño. 

Adicionalmente. se calculan otros ITCR como ellTCR4 producto de la relación entre precios transables y no 
transables; ITCR5 calculado por el Fondo Monetario Internacional (FMI); ITCR6 como el producto del tipo 
de cambio nominal y la relación entre salarios externos (E.E.U.U .. Canadá y Japón) e internos. 

Con excepción de Alemania. país que se representa a sí mismo. ya las participaciones de Italia. Holanda. 
Suecia y Suiza. La metodología de cada uno de ellos. se encuentra en la Nota Editorial. Revista del Banco 
de la Republic8. mayo de 1993. 

La asimilación de la PPA con el nivel de la tasa de cambio de equilibrio ha sido criticada principalmente por 
dos razones: no tiene en cuenta las marcadas diferencias de ingresos y productividad entre los países. y la 
segunda. por suponer libre comercio perfecto por motivos únicamente de "transacción", es decir, no toma 
en cuenta costos de transporte ni movimientos de capitales 

Esta fórmula corresponde allTCR 1. Sin embargo. se calculan otros como ellTCR2 e ITCR3, los cuales usan 
la misma metodologla, pero Incluyen en el cálculo únicamente nueve países. con deflactores de IPM e IPC, 
respectivamente. También se calcula un ITCR4, como la relación entre precIos transables y no transables, 
usando como fuente los artículos de la canasta del IPC de Colombia. 

Calculada con las tasas a fin de penado. 

Dadas las características particulares del comercio bilateral entre Colombia y paises fronterizos como 
Venezuela y Ecuador, se decidió adicionar los valores de comercio no reportados, y estimados por la 
encuesta fronteriza realizada por el Banco de la República . 

En la Nota Editorial. Revista del Banco de la República. mayo de 1993, se muestra que las exportaciones no 
tradicionales son sensibles a las variaciones del índice de la tasa de cambio real Así, un incremento de la 
tasa de cambio real motiva a los productores a vender en el mercado externo. 

Cabe anotar que las ponderaciones de 1986 excluyen únicamente el café 

El empalme simple se refiere al enganche de dos series que tienen al menos un período en común. usando 
como criterio la variación del período en referencia. Véase Lora T. Eduardo "Técnicas de rnedición económi­
ca" . p. 364. 

Para Francia , Ecuador y Panamá se utiliza el IPC por no contar con IPM. 

En la Nota Editorial citada anteriormente, se muestra el origen del ITCR2, como también su similitud de 
tendencia con ellTCR1 
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Comercio global colombiano 

Importaciones más exportaciones totales 
(Precios FOB - Miles de dólares) 

1994 1995 

% % Acum . % % Acum . 

1 Estados Unidos 36,78 36,78 Estados Unidos 36,13 36,13 
2 Venezuela 8,42 45,20 Venezuela 9,89 46,02 
3 Alemania 7,70 52,89 Alemania 6,60 52,62 
4 Japón 6,49 59,39 Japón 5.94 58.56 
5 Ecuador 2,97 62,36 Ecuador 3,03 61 ,59 
6 Otros Asia 2,39 64 .74 Perú 2.97 64,56 
7 Italia 2,26 67.00 Francia 2,53 67,09 
8 Holanda 2,21 69,21 Otros Asia 2,51 69,61 
9 Francia 2.18 71 ,39 México 2,25 71,86 
10 España 2,11 73,50 Canadá 2.18 74 ,04 
11 Bélgica 2.07 75 ,57 Italia 2,03 76 ,06 
12 Panamá 2,06 77,63 Brasil 2.02 78 ,09 
13 México 1.94 79,57 España 1,99 80,08 
14 Reino Unido 1,86 81 ,43 Holanda 1.96 82,04 
15 Brasil 1,84 83 ,27 Bélgica 1,78 83 ,82 
16 Perú 1.70 84 ,97 Reino Unido 1,75 85 ,56 
17 Canadá 1,69 86,66 Panamá 1,62 87 .18 
18 Suiza 1,48 88,14 Chile 1,40 88.58 
19 Suecia 1,34 89,48 Suiza 1,28 89,86 
20 Chile 1,18 90,66 Suecia 1,19 91 ,05 
21 Argentina 1,06 91,71 Resto de América 1,00 92 ,05 
22 Puerto Rico 1,05 92,76 Aust. - Finl. - Island. - Noru. 0,88 92 ,93 
23 Aust. - Flnl. - Island. - Noru. 0.93 93,69 Argentina 0,86 93,79 
24 MCCA 0,92 94 ,61 MCCA 0,86 94 ,66 
25 Otros Países 0,90 95,51 Otros Países 0,64 95,29 
26 Resto de América 0,66 96,16 Dinamarca 0.53 95 ,83 
27 Medio Oriente 0,54 96,70 Puerto RICO 0.51 96,33 
28 Dinamarca 0,50 97 ,21 Medio Oriente 0,49 96,82 
29 Cuba - Haití - Rep. DomlnC. 0,45 97,65 ALCC 0,44 97 ,27 
30 Portugal 0,35 98,01 Cuba - Haití - Rep. Dominc. 0,43 97,70 
31 Bolivia 0.33 98,34 Uruguay 0,39 98 ,09 
32 ALCC 0.28 98.62 BoliVia 0,38 98.47 
33 Irlanda (Eire) 0.28 98.90 China 0.28 98,74 
34 Uruguay 0.27 99.17 Irlanda (Eire) 0.27 99.01 
35 Otros Europa Oriental 0.24 99 ,41 Portugal 0.27 99 .28 
36 Africa 0.17 99,58 Africa 0.20 99,48 
37 China 0,14 99,72 Otros Europa Oriental 0.19 99,67 
38 Oceanía 0,12 99 ,84 Oceanía 0,14 99 ,81 
39 Rusia 0,08 99,92 Rusia 0,08 99,90 
40 Grecia 0,05 99,97 Resto de Europa 0,05 99 .95 
41 Resto de Europa 0,02 99.99 Grecia 0,03 99 ,98 
42 Paraguay 0,01 100,00 Paraguay 0,02 100,00 

Nota: Otros, Asia corresponde a: Corea del Sur, Taiwán. Hong Kong , India, Singapur. Corea del Norte, Malasla. Tailandia. Pakistán , Filipinas, 
Nepal, Birmania. 

MCCA, corresponde a: Costa Rica, El Salvador, Guatemala. Honduras, Nicaragua. 

Resto América. corresponde a: Aruba, Antillas Holandesas, Bermudas. Islas Caimán , Martinica, Guyana Francesa, Islas Vírgenes (Británicas, 
EE.UU .). Súrinam. 

Medio Oriente: Arabia Saudita. Chipre, Emiratos Arabes Unidos, Israel, Irán. Jordania, Kuwait, Líbano, Turquía, Yemen. 

ALCC: Bahamas, Jamaica, Trinidad y Tobago, Barbados, Bélice, Antigua y Barbuda. 

Otros Europa Oriental : Bulgaria, Hungría, Polonia, Rumania. 

Resto de Europa: Andorra. Malta, Feroe Islas, Yugoslavia. 

l' LJU l 1 o I o., to 
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1996 1997 

% % Acum. % % Acum. 

Estados Unidos 39,60 39,60 Estados Unidos 39,25 39,25 
Venezuela 8,52 48,12 Venezuela 9,45 48,70 
Alemania 5,95 54 ,07 Alemania 5,64 54 ,34 
Japón 4,33 58,40 Japón 3,78 58,12 
Ecuador 3.16 61 ,56 Ecuador 3,54 61 ,66 
Perú 3,11 64 ,67 Perú 2,66 64 ,32 
Francia 2,45 67,12 Francia 2.47 66,79 
México 2,26 69,38 México 2,36 69,15 
Italia 2,25 71 ,64 Otros Asia 2,32 71,47 
Holanda 2,11 73,75 Brasil 2,02 73,49 
Brasil 1,93 75,68 Italia 1,89 75,38 
Otros Asia 1,93 77,61 Holanda 1,85 77,23 
Canadá 1,90 79,51 Canadá 1,85 79,08 
Reino Unido 1,83 81,34 España 1,74 80,82 
España 1,82 83,16 Panamá 1,71 82,53 
Bélgica 1,70 84,86 Bélgica 1,69 84,23 
Panamá 1,68 86 ,53 Reino Unido 1,63 85 ,85 
Chile 1.58 88,11 Chile 1,58 87,44 
Suiza 1,38 89 ,49 Suiza 1,49 88,93 
Suecia 0,99 90,48 Otros Países 1,15 90.07 
MCCA 0,90 91 ,38 Suecia 1,13 91 ,20 
Otros Países 0,89 92,27 MCCA 1,07 92,27 
Argentina 0,84 93 ,12 Resto de América 1.00 93,27 
Aust. - Finl. - Island. - Noru. 0,80 93 ,92 Argentina 0,72 93,99 
Resto de América 0,78 94 ,69 Aust. - Fin!. - Island. - Noru. 0,64 94 ,62 
ALCC 0,73 95,43 Medio Oriente 062 9524 
Puerto Rico 0,70 96,13 Dinamarca 0.59 9583 
Dinamarca 0.59 96,72 Puerto Rico 0.58 96,40 
Medio Oriente 0,56 97,28 Cuba - Haití - Rep Domlnc. 0,52 96,92 
Cuba - Haití - Rep Dominc. 0.50 97,78 ALCC 0,48 97,40 
Bolivia 0,40 98,18 Rusia 0,39 97.80 
Uruguay 0,38 98,56 Bolivia 0.37 98 ,17 
Irlanda (Eire) 0,29 98.84 Irlanda (Eire) 0,36 98 ,53 
Portugal 0.24 99,08 Uruguay 0.35 98.88 
Otros Europa Onental 0.19 99.27 Portugal 0.32 99,20 
Africa 0.19 99,46 Otros Europa Oriental 0,26 99.46 
Rusia 0,18 99.65 China 0,22 99 .68 
China 0,17 99,81 Africa 0.16 99,84 
Oceanía 0,10 99.92 Oceanía 0.11 99,95 
Grecia 0,06 99.98 Grecia 0,03 99,98 
Paraguay 0,02 100.00 Paraguay 0,02 100,00 
Resto de Europa 0.00 100,00 Resto de Europa 0.00 100.00 
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Comercio global colombiano 
Importaciones más exportaciones no tradicionales (*) 
(Precios FOB - Miles de dólares) 

1994 1995 

% % Acum . % % Acum. 

1 Estados Unidos 36,95 36,95 Estados Unidos 35,89 35,89 
2 Venezuela 10,82 47,76 Venezuela 12,68 48,57 
3 Japón 6,37 54,13 Japón 5,92 54 ,50 
4 Alemania 5,00 59,13 Alemania 4,97 59,46 
5 Ecuador 3,83 62,96 Ecuador 3,79 63,26 
6 Otros Asia 2,57 65,53 México 2,77 66,02 
7 Panamá 2,47 68,00 Brasil 2,56 68,59 
8 México 2,43 70,44 Otros Asia 2,38 70,97 
9 Italia 2,29 72,73 Perú 2,14 73 ,11 
10 Brasil 2,29 75,01 Francia 2,07 75 ,18 
11 Perú 2,12 77,13 Canadá 2,07 77,25 
12 España 2,10 79,23 Italia 2,03 79,27 
13 Francia 1,96 81 ,19 España 1,95 81 ,23 
14 Reino Unido 1,75 82,93 Panamá 1,91 83,14 
15 Canadá 1.74 84 ,68 Chile 1,79 84 ,93 
16 Bélgica 1,62 86,29 Bélgica-Luxemburgo 1,78 86,71 
17 Suiza 1,51 87,81 Reino Unido 1,58 88,29 
18 Chile 1,44 89,25 Suiza 1,40 89,69 
19 Argentina 1,25 90,49 Suecia 1,10 90,79 
20 Holanda 1,22 91,71 Argentina 1,02 91 ,80 
21 Suecia 1,18 92,90 Holanda 0,87 92 ,68 
22 Otros Países 0,97 93 ,87 MCCA 0,85 93 ,52 
23 MCCA 0,90 94 ,77 Otros Países 0,78 94 ,30 
24 Puerto Rico 0,63 95,40 Resto de América 0,66 94 ,97 
25 Resto de América 0,59 95 ,99 Aust. - Finl. - Island. - Noru. 0,65 95 ,61 
26 Medio Oriente 0,51 96,49 Cuba - Haití - Rep. Dominc. 0,51 96,13 
27 Aust - Flnl. - Island . - Noru. 0.47 9696 Uruguay 0.50 96,63 
28 Bolivia 0.42 97,39 Puerto RIco 0,50 97, 12 
29 Cuba - Haití - Rep. Dominc. 0,39 97.77 BoliVia 0,49 97,61 
30 Uruguay 0,35 98.12 MediO Onente 0,42 98,03 
31 ALCC 0,29 98,42 China 0,35 98,38 
32 Portugal 0,28 98.70 ALCC 0,32 98.70 
33 Otros Europa Oriental 0,24 98,94 Dinamarca 0.30 99,00 
34 Africa 0.21 99,15 Afri ca 0.19 99,19 
35 Dinamarca 0,21 99,36 Irlanda (Eire) 0.17 99,36 
36 China 0.18 99,54 Otros Europa Oriental 0,17 99,52 
37 Irlanda (Eire) 0,16 99,70 Portugal 0,16 99,69 
38 Oceanía 0,13 99 ,84 Oceanla 0,16 99,85 
39 Rusia 0,10 99,94 Rusia 0,11 99,95 
40 Grecia 0,03 99,98 Paraguay 0,02 99,97 
41 Paraguay 0,02 99.99 Grecia 0,02 99.99 
42 Resto de Europa 0,01 100,00 Resto de Europa 0,01 100,00 

(*) No tradicionales corresponde a exportaciones totales sin café , petróleo. carbón , ferroníquel , esmeraldas y oro . 
Nota : Asia corresponde a: Corea del Sur, Taiwán , Hong Kong , India, Singapur, Corea del Norte, Malasia, Tailandia, Pakistán. Filipinas Nepal , 
Birmania. 
MeCA corresponde a: Costa Rica , El Salvador, Guatemala, Honduras, Nicaragua. 
Resto América corresponde a: Aruba, Antillas Holandesas, Bermudas. Islas Caimán. Martinica. Guyana Francesa, Islas Vírgenes (Bri ánicas. 
EE.UU.). Surinam. 
Medio Oriente: Arabia Saudita. Chipre, Emiratos Arabes Unidos, Israel, Irán. Jordania, Kuwait, Líbano, Turquía. Yemen. 
ALCC: Bahamas, Jamaica, Trinidad y Tobago, Barbados, Bélice, Antigua y Barbuda. 
Otros Europa Oriental : Bulgaria, Hungría, Polonia, Rumania. 
Resto de Europa: Andorra, Malta, Feroe Islas. YugoslaVia. 
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1996 1997 

% % Acum. % % Acum. 

Estados Unidos 37,02 37,02 Estados Unidos 37,18 37 ,18 
Venezuela 11 ,32 48,34 Venezuela 12,28 49,46 
Alemania 5,16 53 ,51 Ecuador 4,65 54 ,11 
Ecuador 4,19 57,69 Alemania 4,21 58,32 
Japón 4,15 61 ,85 Japón 3,42 61,75 
México 3,01 64 ,86 México 3,08 64,83 
Italia 2,62 67,48 Otros Asia 2,67 67,50 
Brasil 2,39 69,87 Brasil 2,41 69,91 
Otros Asia 2,34 72,22 Francia 2,37 72 ,28 
Perú 2,16 74,38 Perú 2,18 74,45 
Canadá 2,15 76,53 Panamá 2,07 76,52 
España 1,98 78,51 Chile 2,02 78,55 
Panamá 1,95 80,46 Italia 1,96 80,51 
Francia 1,95 82 ,41 España 1,94 82,45 
Chile 1,94 84 ,35 Suiza 1,88 84 ,33 
Bélgica 1,80 86,16 Canadá 1,87 86,21 
Remo Unido 1,76 87 ,92 Bélgica 1,63 87,83 
Suiza 1,75 89 ,67 Reino Unido 1,47 89,30 
Argentina 1,08 90,75 Otros Países 1,44 90,74 
Otros Países 1,02 91 ,77 MCCA 1,11 91 ,85 
Holanda 0,97 92,74 Suecia 1,07 92,92 
MCCA 0,96 93,70 Holanda 0,88 93,80 
Suecia 0,93 94 ,63 Argentina 0,76 94 ,56 
Cuba - Haití - Rep. Dominc. 0,65 95,27 Resto de América 0,67 95,23 
Puerto Rico 0,55 95,82 Cuba - Haití - Rep. Dominc. 0,66 95,89 
BolIVIa 0,54 96,36 Rusia 0,51 96,40 
Aust. - Finl - Island. - Noru. 0,53 96,89 Bolivia 0,49 96,89 
Resto de América 0.52 97,41 Uruguay 0,46 97,36 
Uruguay 0,50 97,91 Medía Oriente 0,46 97,82 
MedIO Oriente 0,49 98,40 Puerto Rico 0,45 98,28 
Africa 0,25 98,65 Aust. - Finl. - Island. - Noru. 0,39 98 ,67 
Rusia 0,25 98,90 China 0,28 98,95 
ALCC 0,24 99,14 ALCC 0,20 99,15 
China 0.22 99.36 Afnca O,i 8 99,33 
Dinamarca 0,18 99,54 Otros Europa Oriental 0,16 99,48 
Irlanda (Eire) 0,12 99 ,66 Irlanda (Eire) 0,15 99,63 
Otros Europa Oriental 0,12 99,77 Dinamarca 0,14 99,76 
Oceanía 0,11 99,89 Oceanía 0,11 99,87 
Portugal 0,07 99,96 Portugal 0,09 99,97 
Paraguay 0,03 99,99 Paraguay 0,02 99,99 
Grecia 0,01 100,00 Grecia 0,01 100,00 
Resto de Europa 0,00 100,00 Resto de Europa 0,00 100,00 
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Anp.xo ~ 

Comercio global colombiano 
(Precios FOB - Miles de dólares) 

Importaciones más exportaciones totales (20 países) 

1994 

% % Acum. 

1 Estados Unidos 39 ,81 39 ,81 Estados Unidos 
2 Venezuela (* ) 11 ,37 51 ,18 Venezuela 
3 Alemania 8,33 59,51 Alemania 
4 Japón 7,03 66.54 Japón 
5 Ecuador (*) 4,26 70,80 Ecuador 
6 Italia 2,44 73,25 Perú 
7 Holanda 2,40 75,64 Francia 
8 Francia 2,36 78 ,00 México 
9 España 2,28 80,28 Canadá 
10 Bélgica 2,24 82 ,52 Italia 
11 Panamá 2,23 84 .75 Brasil 
12 México 2.10 86.85 España 
13 Reino Unido 2.02 88 ,87 Holanda 
14 Brasil 1,99 90,86 Bélgica 
15 Perú 1,83 92 ,70 Reino Unido 
16 Canadá 1,83 94 ,53 Panamá 
17 Suiza 1,60 96,13 Chile 
18 Suecia 1,45 97,58 Suiza 
19 Chile 1,27 98,85 Suecia 
20 Argentina 1,15 100,00 Argentina 

Importaciones más exportaciones no tradicionales (20 países) 1/ 

1994 -
% % Acum. 

1 Estados Unidos 39,19 39,19 Estados Unidos 
2 Venezuela (*) 14,34 53,53 Venezuela 
3 Japón 6,75 60,28 Japón 
4 Alemania 5,30 65 ,58 Alemania 
5 Ecuador (*) 5,39 70,97 Ecuador 
6 Panamá 2,62 73,59 México 
7 México 2,58 76,18 Brasil 
8 Italia 2,43 78,60 Perú 
9 Brasil 2,42 81 ,03 Francia 
10 Perú 2,24 83 ,27 Canadá 
11 España 2,23 85 ,50 Italia 
12 Francia 2,08 87,58 España 
13 Reino Unido 1,85 89,43 Panamá 
14 Canadá 1,85 91 ,28 Chile 
15 Bélgica 1,72 93 ,00 Bélgica 
16 Suiza 1,60 94 ,60 Reino Unido 
17 Chile 1.53 96,13 Suiza 
18 Argentina 1,32 97,45 Suecia 
19 Holanda 1,30 98,74 Argent ina 
20 Suecia 1,26 100,00 Holanda 

(*) Incluye comercio fronterizo . Venezuela: Maicao, Arauca, Cúcuta. Ecuador: Ipiales. 

% 

40 ,42 
11 ,06 
7,39 
6,65 
3,39 
3,32 
2,83 
2,52 
2,43 
2,27 
2.26 
2.23 
2,19 
1,99 
1,95 
1.81 
1.57 
1,43 
1,33 
0,97 

% 

39 ,75 
14,04 
6,56 
5,50 
4,20 
3,07 
2,84 
2,37 
2,29 
2,29 
2,24 
2,16 
2,12 
1,98 
1,97 
1,75 
1,55 
1,22 
1,13 
0,97 

1/ No tradicionales: corresponde a exportaciones totales sin café , petróleo, carbón, ferroníQuel , esmeraldas y oro. 
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1995 

% Acum. 

40,42 
51,47 
58 ,86 
65,51 
68 ,89 
72,21 
75 ,04 
77 ,57 
80,00 
82,27 
84 ,53 
86.76 
88,95 
90,94 
92 ,90 
94,70 
96,27 
97,70 
99,03 

100,00 

1995 

% Acum . 

39 ,75 
53 ,80 
60,36 
65 ,86 
70,06 
73 ,12 
75 ,96 
78 ,33 
80 ,62 
82,91 
85 ,16 
87 ,32 
89,44 
91,42 
93,39 
95 ,14 
96,69 
97,91 
99,03 

100,00 
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Importaciones más exportaciones totales (20 países) 

1996 1997 

% % Acum . % % Acum. 

Estados Unidos 44 ,30 44,30 Estados Unidos 44 ,38 44,38 
Venezuela 9,53 53,83 Venezuela 10,68 55,06 
Alemania 6.65 60,48 Alemania 6,38 61,43 
Japón 4,84 65,32 Japón 4,27 65,70 
Ecuador 3,54 68,86 Ecuador 4,01 69,71 
Perú 3,48 72,35 Perú 3,01 72,72 
Francia 2,74 75 ,08 Francia 2,79 75,51 
México 2,53 77,62 México 2,67 78,18 
Italia 2,52 80,14 Brasil 2,29 80,47 
Holanda 2,36 82 ,50 Italia 2,13 82,60 
Brasil 2.16 84 ,66 Holanda 2,09 84,69 
Canadá 2,13 86,79 Canadá 2,09 86,78 
Reino Unido 2,04 88,83 España 1,97 88,75 
España 2,03 90,87 Panamá 1,94 90,69 
Bélgica 1,90 92 ,77 Bélgica 1,91 92 ,60 
Panamá 1,88 94 ,64 Reino Unido 1,84 94,44 
Chile 1,77 96,41 Chile 1,79 96 ,23 
Suiza 1,54 97,95 Suiza 1,68 97 ,91 
Suecia 1,10 99,05 Suecia 1,28 99,19 
Argentina 0,95 100,00 Argentina 0,81 100,00 

Importaciones más exportaciones no tradicionales (20 países) 11 

1996 1997 

% % Acum . % % Acum. 

Estados Unidos 41 ,00 41 ,00 Estados Unidos 41 .61 41 ,61 
Venezuela 12.54 53,54 Venezuela 13,75 55 ,36 
Alemania 5,72 59,25 Ecuador 5,20 60,56 
Ecuador 4,64 63 ,89 Alemania 4,71 65 ,27 
Japón 4,60 68,49 Japón 3,83 69,10 
México 3,33 71 ,82 México 3,45 72 ,56 
Italia 2,90 74,73 Brasil 2,70 75 ,25 
Brasil 2,65 77,38 Francia 2.65 77,91 
Perú 2,40 79,77 Perú 2,44 80,34 
Canadá 2,38 82,15 Panamá 2,32 82,66 
España 2,20 84 ,35 Chile 2,27 84,93 
Panamá 2,16 86,51 Italia 2,20 87,12 
Francia 2,15 88,66 España 2,17 89,29 
Chile 2,15 90,82 Suiza 2,11 91,40 
Bélgica 2,00 92,82 Canadá 2,10 93,50 
Reino Unido 1,95 94,76 Bélgica 1,82 95,32 
Suiza 1,94 96,70 Reino Unido 1,64 96,96 
Argentina 1,20 97,90 Suecia 1,20 98,16 
Holanda 1,07 98 ,97 Holanda 0,99 99 ,15 
Suecia 1,03 100,00 Argentina 0,85 100,00 
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AnA n ..1 

Indice de la tasa de cambio real 

Nuevos Antiguos 

Ponderaciones año 1994 Ponderaciones año 1986, comercio global sin café 

(Base: Promedio geométrico 1994=100) (Base: Promedio geométrico 1994 =100) 

Fecha Comercio no tradicional (NT) 1/ Comercio total (T) 2/ ITCR1 ITCR2 ITCR3 

ITCRIPP (NT) ITCRIPC (NT) ITCRIPP (T) ITCRIPC (T) 5/ 6/ 71 
3/ 4/ 3/ 4/ 

1986 Dic. 103 ,17 108,34 104,25 111 ,03 103,17 104 ,45 112,23 

1987 Ene. 97 ,85 103,41 98,52 105,53 97 .85 98.61 106.57 
Feb. 97.95 103.84 98.87 106.13 97 ,95 98.84 107.05 
Mar. 98 .59 103.29 99 ,47 105,41 98.59 99 .49 106.38 
Abr. 99.35 104.03 99.69 105,74 99.36 99 ,89 106,85 

May. 99.93 103,95 99.97 105,44 99,93 100,36 106.85 
Jun . 99 ,69 103.69 99 ,37 104 .91 99,70 100,03 106,67 
Jul. 99 .84 104 .02 99 ,27 105.14 99 ,85 100.13 106.94 

Ago . 101 ,46 105.95 100.63 106,7 4 101,46 101,57 108,67 
Sep. 101 .77 107,05 100.90 107.72 101 .77 101.62 109,61 
Dct. 101 .98 107,06 100.69 107.30 101 ,99 101 ,63 109,56 
Nov. 103.51 108.60 102.77 109.45 103,51 103 ,80 111 ,69 
Dic. 103 ,32 108.98 103.51 110.79 103.33 104,53 113.04 

1988 Ene. 100.69 106.99 100,57 108,48 100.69 101 .93 111 .12 
Feb. 99.60 104,48 98.51 104 ,87 99 .60 100.39 108.14 
Mar. 99 ,98 105,04 98,48 104 .88 99 .98 100.27 108,18 
Abr. 101,22 105,06 99.23 104,49 101 .23 100.98 107.69 

May. 102.25 105,72 99,88 104 ,84 102.26 101,70 108.21 
Jun . 101 .36 105.06 98.32 103.53 101 ,36 100.33 107.13 
J ul 101 .06 105.40 97.19 103.03 101 .07 99.03 106.40 

Ago 101 .40 10743 97.57 105.01 101.40 99.18 108.37 
Sep 99.24 106.13 97 ,28 105.57 99.25 100.65 110.89 
Del. 100.33 108.15 98 .99 108.32 100.33 102.31 113.62 
Nov. 102.27 110.43 101 .97 111 ,67 102.27 105,05 116.77 
Dic. 100.89 109,31 100.95 111 ,07 100.89 104,96 117.04 

1989 Ene. 98.91 107.35 98.80 108,78 98 ,91 103,46 115.49 
Feb. 98.51 105 ,64 97 .97 106.19 98.51 102.29 112.14 
Mar. 97 .83 105.52 97 .29 105.75 97.83 101 .52 111 .18 
Abr. 98 ,99 107 ,20 99 .04 107 .94 99.00 103,41 113.52 

May. 98.50 105.64 98.55 106.24 98.51 103.96 113.08 
Jun . 98.47 106,01 98.37 106,34 98.47 103.80 113.38 
Jul. 102 ,37 110,97 102,07 111.14 102,37 105,75 116,43 

Ago . 102,28 112,66 101,66 112.35 102.28 104,76 116.69 
Sep. 103,11 113,50 102 ,55 113.36 103.11 105,51 117.55 
Dct. 104 .34 114 .81 104 ,31 115 ,29 104 .34 107.57 119,81 
Nov. 104 .21 114 .29 104,29 114.87 104 .21 108.22 120.03 
Dic. 106.37 116,00 107.22 117.43 106.37 111 .23 122,76 

1990 Ene. 108.18 118.93 108.68 120,09 108.18 111 .67 123,95 
Feb. 108,79 119,37 109,41 120,44 108,79 111 .92 123.97 
Mar. 108.96 120.24 109,14 120,71 108.96 110,97 123,12 
Abr. 110.05 120,94 109,96 121 ,02 110.05 111 ,37 122.81 

May. 110,73 122,14 110,73 122,45 110,73 112,39 124,46 
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Indice de la tasa de cambio real (continuación) 

Nuevos Antiguos 

Ponderaciones año 1994 Ponderaciones año 1986, comercio global sin café 

(Base: Promedio geométrico 1994=100) (Base: Promedio geométrico 1994 =100) 

Fecha Comercio no trad icional (NT) 11 Comercio total (T) 21 ITCR1 ITCR2 ITCR3 

ITCRIPP (NT) ITCRIPC (NT) ITCRIPP (T) ITCRIPC (T) 51 61 71 
31 41 31 41 

1990 Jun . 111 .02 122,10 111 .03 122,34 111 ,02 113.17 124.95 
Jul. 113.73 125,48 113.55 125.61 113.73 115,25 127,78 

Ago. 118,79 131 ,81 118,18 131 ,37 118,79 118,46 131 ,64 
Sep. 119,89 133,35 119,07 132,95 119,89 119,04 132,99 
Oct. 122,70 136,31 122,10 136,40 122 ,70 121 ,97 135,96 
Nov. 123,39 137,22 123.48 137,98 123.39 123,08 137,15 
Dic. 122,69 136,63 123,10 137,45 122,69 122,77 136.48 

1991 Ene. 119,37 135,75 119,57 136,18 119,37 119,50 135,50 
Feb. 119,42 134,51 119,83 135,05 119.42 119,36 134,27 
Mar. 116,04 131 ,67 115,65 131 ,04 116.04 115,53 130,41 
Abr. 113,30 128,74 112 ,38 127,44 113,30 113,00 127,56 

May. 113,03 127,60 112,05 126,30 113,03 113.20 126,98 
Jun. 111 ,85 126,90 110,55 125,17 111 .85 111 ,85 126,04 
Jul. 108,13 122,71 106,86 120,99 108,13 107,87 121 ,53 

Ago . 106,39 121 ,20 105,41 119,72 106,39 105,98 119,72 
Sep. 112,65 128.49 112,09 127,31 112,65 112 ,24 126,80 
Oct. 114,22 130,05 113,87 129,37 114 ,22 114,43 129,45 
Nov. 112,00 127,65 112,14 127,59 112,00 112,37 127,44 
Dic. 110,30 125,23 110,66 125,40 110,30 110,58 124 ,86 

1992 Ene. 109.06 124 .13 109.13 123 ,95 109.06 108.99 123.39 
Feb. 105.37 118.49 105.14 117.99 105.37 104.97 117.34 
Mar. 103.86 116.30 103.54 115.60 103.86 103,34 114 ,85 
Abr. 103,83 115.31 103.85 114 .96 103,83 103.66 114,17 

May. 103.76 115.39 103,93 115.25 103.76 103.86 114 .50 
Jun. 106.00 11 7,12 106,48 117.35 106.00 106,29 116.37 
Jul 109,77 121 .31 110,89 122,32 109.77 110,32 120,85 

Ago. 108,64 119,35 109.92 120,57 108,64 109,32 119,20 
Sep. 108,31 118,87 109,53 120.04 108,31 109.10 118,87 
OcL 107,65 117,97 108.56 118,85 107,65 108,41 118,10 
Nov. 106,83 117,05 106,90 117,01 106,83 107,41 117,10 
DIc. 108,01 117,80 108,24 117,93 108,01 108.88 118,19 

1993 Ene. 106,17 116.34 106.29 116,41 106.17 106,98 116,71 
Feb. 105.10 113.16 105.08 113,12 105,10 106,01 113,75 
Mar. 106,11 113,77 106,01 113,74 106.11 107.18 114 ,59 
Abr. 107,58 114.53 107,94 114 ,92 107,58 108,79 115.44 

May. 108,27 114,14 108,56 114,59 108,27 109,23 114,92 
Jun. 107,87 112,84 107.79 112.90 107,87 108,56 113.39 
Ju l. 107,27 112,08 106,74 111 ,72 107,27 107.95 112,70 

Ago. 108,13 112 ,57 107.63 112,15 108,13 108.94 113.34 
Sep. 109,24 113.49 109.16 113,48 109,24 109.88 114,12 
Oct. 110,02 113,15 110,01 113,10 110.02 110,61 113,68 
Nov. 108,15 110,71 107,81 110.33 108,15 108,65 111 ,16 
Dic. 105,70 108,03 105,30 107,56 105,70 106,04 108,31 
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AnA 

Indice de la tasa de cambio real (continuación) 

Nuevos Antiguos 

Ponderaciones año 1994 Ponderaciones año 1986, comercio global sin café 

(Base: Promedio geométrico 1994=100) (Base: Promedio geométrico 1994 =100) 

Fecha Comercio no tradicional (NT) 1/ Comercio total (T) 2/ ITCR1 ITCR2 ITCR3 

ITCRIPP (NT) ITCRIPC (NT) ITCRIPP (T) ITCRIPC (T) 5/ 6/ 7/ 
3/ 4/ 3/ 4/ 

1994 Ene. 104,95 106,95 104,62 106,36 104,72 105,04 106,56 
Feb . 103,17 104,22 102,81 103,67 102,81 103,07 103,78 
Mar. 101,74 102,97 101 ,50 102,55 101,47 101,74 102,61 
Abr. 101 ,39 102,06 101 ,17 101 ,63 101 ,10 101 ,35 101 ,61 

May. 100,24 100,32 100,57 100,47 100,62 100,83 100,49 
Jun . 98,44 97 ,11 99,06 97 ,69 99,23 99,37 97 ,81 
Jul. 98,03 97,04 98 ,39 97 ,55 98,44 98 ,56 97 ,85 

Ago. 97,32 96,56 97,44 96,92 97,45 97 ,39 97 ,12 
Sep. 99,29 98 ,58 99 ,36 98,86 99,38 99,12 98 ,87 
Oct . 100,07 99,96 100,10 100,17 100,04 99,67 100,00 
Nov. 98,52 98 ,34 98 ,38 98,32 98 ,31 97 ,94 98,03 
Dic. 97 ,15 96,51 96 ,87 96,32 96,72 96 ,27 95 ,80 

1995 Ene. 99,25 97,11 99,12 97,11 98,79 98,35 96,43 
Feb . 98,42 95,20 98 ,29 95,23 97 ,90 97 ,68 94 ,72 
Mar. 98,95 95,91 99 ,18 96,25 98,52 98 ,88 96 ,09 
Abr. 99,59 96,83 99,75 97 ,09 99,21 99 ,63 97 ,13 

May. 99,25 96 ,60 99 ,16 96,53 98,65 98,88 96,32 
Jun. 98,14 95,80 98 ,05 95,72 97,52 97,73 95,46 
Jul. 100,07 97,47 99 ,95 97,33 99,46 99,65 97 ,00 

Ago. 103,75 100,91 103,31 100,46 102,78 102,64 99,81 
Sep . 106,63 103,33 106,06 102,70 105,40 105,21 101 ,83 
Dct 109,27 105.77 108.83 105,18 108,03 10806 104.33 
Nov. 109.95 106,88 109,45 106,21 108,62 108.55 105,19 
Dic. 102,66 99,58 103,15 99,85 102,95 102,51 99,08 

1996 Ene . 102,81 98,52 102,98 98 ,86 102,73 102,11 98 ,01 
Feb . 103,23 97,80 103,17 97,89 102,82 102,26 97 ,02 
Mar. 103,83 98 ,36 103,58 98,24 103,16 102,48 97 ,23 
Abr. 101,71 95,52 101,75 95,62 101,64 100,64 94 ,57 

May. 100,09 93,08 100,40 93,56 100,61 99,45 92 ,68 
Jun. 101 ,15 93,36 101 ,30 93,66 101 ,35 100,24 92,70 
Jul. 99,95 92 ,36 100,11 92,60 100,10 99,07 91 ,64 

Ago. 98,65 90,46 98,75 90,67 98 ,64 97,79 89,79 
Sep. 97,68 89,44 97,65 89,47 97,50 96,58 88 ,51 
DcL 94,34 86,82 94 ,17 86 ,66 93,97 93,06 85 ,66 
Nov. 92 ,31 85,15 92,18 84 ,99 92,02 91 ,30 84,13 
Dic. 91 ,95 84 ,48 91 ,71 84 ,16 91 ,66 90,86 83,35 

1997(p) Ene. 93 ,03 85,27 92,55 84,70 92,48 91 ,60 83,83 
Feb. 94 ,50 86,12 93,72 85,27 93,59 92 ,61 84,34 
Mar. 89,82 83 ,81 89,03 82,90 88,91 87,91 81 ,98 
Abr. 88,30 82,59 87,45 81 ,60 87,27 86,34 80,66 

May. 88,98 83 ,14 88,16 82,14 88,03 87,07 81 ,26 
Jun. 87,83 83 ,01 86,93 81 ,92 86,83 85 ,88 81 ,07 
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Indice de la tasa de cambio real (conclusión) 

Nuevos Antiguos 

Ponderaciones año 1994 Ponderaciones año 1986, comercio global sin café 

(Base: Promedio geométrico 1994=100) (Base: Promedio geométrico 1994 =100) 

Fecha Comercio no tradicional (NT) 11 Comercio total (T) 21 ITCR1 ITCR2 ITCR3 

ITCRIPP (NT) ITCRIPC (NT) ITCRIPP (T) ITCRIPC (T) 51 61 71 
31 41 31 41 

1997(p) Jul. 89,29 83,65 88,21 82,36 88,13 87,10 81,48 
Ago. 91,08 84,81 89,84 83,33 89,78 88,65 82,38 
Sep. 97,74 91,39 96,50 89 ,81 96 ,34 95,11 88,67 
Oct. 99,51 94,36 98,29 92,74 98,09 96,91 91 ,57 
Nov. 101,08 96,05 99,91 94,43 99,66 98,50 93,22 
Dic. 99,84 95,19 98,51 93,39 98,27 97,04 92 ,18 

1998(p) Ene. 98,95 95,26 97,46 93,30 97,13 95,94 92,12 
Feb. 96,75 94,37 95,29 92,41 94,89 93 ,77 91,23 
Mar. 96,18 92,82 94,66 90,82 94,23 93,07 89,60 
Abr. 94,84 90,78 93,38 88,85 92,97 91,85 87,60 

May. 94,95 91 ,39 93,63 89,52 93,19 92,11 88,37 
Jun . 93,87 89,97 92,50 88 ,08 92 ,01 90,96 87,15 

(p) Provisionales para 1997 y 1998. 

11 De dic./86 a dic./93, se usó como ponderación el comercio total de 1986 excluyendo únicamente café, tomando como referencia los 18 
principales socios de ese año (ponderaciones del antiguo ITCR1). A partir de 1994, se refiere a la suma de las exportaciones más las 
importaciones no tradicionales (NT) de Colombia con los 20 principales socios comerciales (excluyendo café, petróleo, carbón, ferroníquel , 
esmeraldas y oro). 

21 Como ponderación utiliza la suma de las exportaciones más las importaciones totales (T) de Colombia. De dic./86 a dic./93 se usó el 
comercio de 1986 como ponderante, tomando como referencia los 18 principales socios de ese año. A partir de ene./94 , se refiere al 
comercio global con los 20 principales socios de ese año. 

31 Como deflactor se utiliza los precios mayoristas interna y externamente, con excepción de Ecuador, Panamá y Francia, países que por no 
contar con este indicador se utiliza el IPC. En el caso de Perú , se usa el IPC de dic./86 a díc./88, en adelante el IPP. 

4/ Utiliza el IPC como deflactor para todos los países. 

5/ Se refiere al ITCR con cifras ya revisadas , conformaao por 18 países con ponderaciones de comercio global sin café de 1986, y que usa el 
I PP como deflactor interno y el I PM externamente, con excepción de Francia y Ecuador, para los cuales se usa el I PC. 

6/ Se refiere al ITCR con cifras ya revisadas , conformado por nueve países, utiliza los mismos deflactores y ponderaciones que del ITCR1 
antiguo, con excepción de Alemania , país al que se le asignó las participaciones de Holanda, Italia, Suecia , y Suiza. 

71 Se asimila allTCR2 antiguo, conformado por los mismos nueve países y ponderaciones, pero usa el IPC como deflactor tanto interna como 
externamente. Las cifras fueron revisadas desde 1986. 
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