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Un nuevo indice de tasa de cambio real para Colombia: ajuste por competencia en

tercsras marcades pRertal delonestigacioneskeRnamisas adecuado diagnéstico de la
economia y el disefio de politica econdmica. Actuatmente en Cotombia se calcutan, por
separado, indices de tasa de cambio real considerando el comercio bilateral y la competencia
para cuatro de nuestros principales productos de exportaciéon en un Unico mercado. Sin
embargo, recientemente diversos autores y organismos multilaterales han propuesto ajustar
las ponderaciones del ITCR de tal manera que reflejen simultdneamente tanto el comercio
bilateral como la competencia de todos los paises incluidos en mercados de exportacién
relevantes.

Debido a los cambios que este ajuste puede introducir en la dinamica del ITCR, este
documento adapta un nuevo indice para Colombia, denominado ITCR-A. Las ponderaciones
de este indice incluyen, ademas del comercio bilateral entre Colombia y cada uno de los
paises de la muestra, la importancia de cada pais segin su competencia en los mercados
externos destino de las exportaciones colombianas, considerando ademas el peso de cada
grupo de productos en nuestra canasta exportadora.

Contribucion

Las exportaciones colombianas enfrentan competencia no solo de los productos domésticos
en los paises destino sino también de las importaciones que estos Ultimos hagan desde otros
paises. Por ello, resulta de especial interés incluir, como componente de las ponderaciones
del ITCR, la importancia de cada pais como competidor en terceros mercados. Este
documento presenta el calculo de un ITCR para Colombia que considera conjuntamente la
importancia del comercio bilateral con cada pais y la competitividad de nuestros productos
en terceros mercados.

Ademas, la nueva estructura de ponderaciones permite calcular indices de tasa de cambio
real ponderados por cada uno de los componentes: comercio bilateral (importaciones y
exportaciones) y terceros mercados. Por otro lado, el nivel de desagregacién de la
informacién de comercio internacional empleado en la construccién de este nuevo indicador
permite un calculo mas adecuado de las ponderaciones de cada pals, asignando un mayor
peso a las economias con canastas de exportacion similares a las de Colombia.

Este documento presenta el cadlculo de un ITCR para Colombia que
considera conjuntamente la importancia del comercio bilateral con cada
pais y la competitividad de nuestros productos en terceros mercados.

Resultados

Los resultados sugieren que, al comparar con el indicador de tasa de cambio real ponderado
solamente por comercio bilateral que actualmente calcula y publica el Banco de la Republica,
el ITCR-A registra una mayor depreciacién en el periodo 2007-2021. También se encuentra
que, bajo la nueva estructura de ponderaciones, Estados Unidos y China tienen un menor
peso que en el indice actual. Por grupos de paises, Latinoamérica y el Caribe tienen la mayor
ponderacion. Adicionalmente, se calculan ITCR ponderados por cada uno de los componentes

de la nueva estructura de ponderacidn, y se encuentra que el indice basado en la
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teressas merrades Raral deonvastigaciopes ESRRAIMICARNte menor que el del indice
de competitividadactualmente calculado soloenel-mercado de Estados Unidos, sugiriendo
una menor competitividad de Colombia.
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