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Este trabajo tiene dos propdsitos simultdneos: En primer lugar, aplicar una metodologia
alterna para el célculo del indice de la Tasa de Cambio Real (ITCR) del peso que no requiere
de aflo base para su elaboracién y en segundo término, extender dicha metodologia a la
med|C|on del vanr externo del peso que enfrentan los exportadores en las reglones
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fdecepantrcign nfogtabdertnyvestigasianes EERNAMICAS de los indices encadenados.
Atendiendo fa sugerencia de Coughtin, Poltard y Betts (1998) en este trabajo se construye un
indice de este tipo. Aunque estos autores admitan que "no hemos demostrado la
superioridad del enfoque de la cadena", reconocen que han "aportado sélidas razones para
considerar el enfoque de la cadena como una alternativa razonable a los enfoques
corrientes", agregan que la razén para esta consideracién es que la seleccién de un periodo
base deriva en medidas no coincidentes de las tasas de cambio y rematan afirmando que un
indice encadenado, en el que se atan tanto las tasas de cambio como las ponderaciones de
comercio entre un afio y otro, eliminaria los problemas de dicho periodo base. El otro
proposito mencionado es el de proponer la medicidn del valor externo del peso desde una
perspectiva regional, por lo tanto el interés se centrara en averiguar si las variaciones de la
tasa de cambio afectan diferencialmente las regiones colombianas; las cuales, en virtud de
sus conformaciones sectoriales disimiles y los variados mercados con los cuales comercian,
es probable que enfrenten una composicidn de tasas de cambio diferentes. Asi, por ejemplo,
la observacidn general de que "el peso esta revaluado" en los mercados de divisas
internacionales puede tener implicaciones completamente diferentes para las diversas
regiones geograficas del pais. Las diferencias entre los ITCR encontrados se examinaran
utilizando una prueba simple de cointegracidn, con el fin de determinar cuales parejas de
ITCR presentan comportamientos similares. También se aplicara una prueba de minimos
cuadrados ortogonales, la cual permite determinar si los resultados econométricos que se
obtengan al utilizar una u otra medida regional del tipo de cambio real son significativamente
diferentes o no. Un importante resultado de este ejercicio es que si existe un
comportamiento diferencial de la tasa de cambio regional en Colombia. Se encontré que el
ITCR que enfrenan los exportadores de la regién Caribe y las regiones menores tiene un
comportamiento sustancialmente diferente al resto del pais. En cuanto a las regiones
mayores: Andina Centro, Pacifico Norte y Pacifico Sur, los resultados indican que la diferencia
entre los ITCR correspondientes al comercio de exportacién de estas regiones en la mayoria
de los casos no presenta divergencias significativas durante el periodo 1980 - 1998.
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