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El papel de la tasa de cambio dentro del comportami ento del comercio 

exterior de la economía colombiana 

 

1. Introducción 

Dentro del mundo globalizado en que hoy en día vivimos, se ha vuelto 

imprescindible contar con conocimientos sobre los efectos a que conlleva ser parte 

de una economía abierta; saber cómo funciona y cómo puede influir sobre cada 

sector y agente de la economía.  

La tasa de cambio se vuelve así, en el principal elemento a investigar, siendo está 

la variable que  está presente en todo tipo de transacción u operación de comercio 

exterior; más aún cuando es  común encontrarse en medio de un debate sobre la 

manera en que incide en el comportamiento de la economía. 

La manera en que se comporta la tasa de cambio en Colombia ha estado marcada 

por periodos de gran volatilidad en los que se han planteado distintas posiciones 

sobre la conveniencia de una tasa de cambio revaluada o devaluada. De acuerdo 

a su actividad económica, distintos sectores económicos han instado al Banco 

Central a utilizar mecanismos para mantener una tasa de cambio que no afecte el 

esquema de costos de sus organizaciones. Basado en esto nace el interrogante 

de ¿cuál es el papel de la tasa de cambio en el comportamiento de la economía 

colombiana? 

A través de este ensayo se va tratar de dar respuesta a ese debate; tratando de 

investigar a fondo todos los escenarios en los que la tasa de cambio se convierte 



en una variable fundamental. Se analizará la historia de la política cambiaria, para 

luego analizar el desarrollo del comercio internacional, la balanza comercial y por 

último las remesas familiares. 

Comportamiento histórico de la tasa de cambio  

La economía colombiana en la última década se ha caracterizado por un fuerte 

progreso, especialmente en la apertura comercial que llevó a un alto crecimiento 

en el nivel de exportaciones e importaciones. De la misma manera la inversión 

extranjera creció de la mano con políticas de seguridad y de beneficios fiscales 

que hicieron de Colombia un país atractivo para inversionistas. Por otro lado, 

debido al alto número de emigrantes colombianos, las remesas se transformaron 

en un rubro trascendental para un gran número de familias colombianas. De tal 

modo la tasa de cambio se convierte en un elemento crucial dentro del 

funcionamiento no solo de sectores económicos, sino de familias que dependen 

de las remesas enviadas por sus familiares residentes en el extranjero. 

Para poder abordar de manera correcta la incidencia de la tasa de cambio en las 

exportaciones e importaciones en Colombia, es importante  tener una idea clara 

sobre qué es la tasa de cambio y cuál ha sido su trayectoria en cuanto a 

regímenes en Colombia. 

La tasa de cambio mide la cantidad de pesos que se deben pagar por una unidad  

de moneda extranjera1, para el caso de Colombia y de casi todas las economías 

del mundo, esta tasa se toma en base al dólar, pues es la moneda que se utiliza 

                                                           
1
 Banco de la República, ¿Qué es la tasa de cambio? 



con mayor frecuencia en todo tipo de transacciones. Sin embargo, la tasa de 

cambio basada en el euro es también muy utilizada en Colombia, debido al alto 

nivel de operaciones comerciales efectuadas con socios de la zona europea.  

La tasa de cambio puede devaluarse o revaluarse; la primera se da cuando la 

moneda local pierde valor frente a la moneda base, por el contrario la segunda se 

da cuando la moneda local gana valor frente a la moneda base, por lo que hay que 

dar más unidades de la moneda local por la misma unidad de la moneda base. Es 

precisamente el objetivo de este trabajo, explicar cómo estos dos movimientos 

afectan al sector exportador e importador del país. 

Es importante comprender los factores que hacen que la tasa de cambio se pueda 

revaluar o devaluar, estos factores pueden ser externos o internos, y tendrán 

efecto por cómo afecten la oferta y demanda de divisas. Entre los factores 

externos se encuentra la posición de la balanza comercial de los países emisores 

de las monedas base, tomando como ejemplo la devaluación de la tasa de cambio 

del 2007, el dólar se estaba debilitando frente al euro y otras monedas, como 

consecuencia del creciente déficit comercial de Estados Unidos, facilitando la 

consolidación del euro como divisa internacional. Las perspectivas de los 

mercados internacionales hacia economías con nuevos gobernantes, generan 

incertidumbre y especulación frente al tipo de vía económica que pueda tomar el 

país, de manera que puede generar la  llegada o salida de flujos de capital, no 

solo del país en cuestión, sino de los demás países de la región, por un efecto 

vecindario. Como causa interna se destaca la situación de desarrollo y 

productividad en la que se encuentre el país, si la productividad y desarrollo son 



altos, lo retornos de la inversión serán mayores lo que hará al país más atractivo 

para la entrada de nuevos capitales; por el contrario una pérdida del nivel de 

productividad hará que los retornos de la inversión sean menores, y por 

consiguiente se retiren capitales. (ZULETA, Hernando. 2007). 

En Colombia la política cambiaria ha pasado por un proceso lento de convergencia 

hacia el régimen cambiario flexible actual. Antes de 1967 la tasa de cambio era 

fija, sin embargo se tenía que devaluar periódicamente por temas inflacionarios, 

como consecuencia, a partir de 1967 se instauro el “Crawling Peg”  que consistía 

en una tasa de cambio con devaluación gradual, que como gran ventaja evitaba 

fluctuaciones abruptas en la tasa de cambio real2, sin embargo generó sesgos 

inflacionarios y dificultaba el manejo monetario. (URRUTÍA, Miguel). A partir de 

1994 se adoptó el régimen de bandas cambiarias, que era un esquema mixto 

entre un régimen de tasa fija y uno de tasa flotante. Consistía en la 

implementación de un tope  máximo y un mínimo, permitiendo que la tasa de 

cambio flotara entre los límites. 

Cuando la tasa de cambio tocaba alguno de los topes, el Banco Central intervenía 

en el mercado, si la sobredemanda de dólares llevaba la tasa de cambio al valor 

máximo, el Banco Central salía a vender los dólares necesarios para no 

sobrepasarlo, si por el contrario el mercado presentaba sobreoferta y llevaba la 

tasa al valor mínimo dentro de la banda cambiaria, entonces el Banco Central 

                                                           
2
 La tasa de cambio real refleja el verdadero poder de compra de la moneda nacional frente a una o varias 

monedas extranjeras. Esta además de la tasa de cambio nominal, tiene en cuenta la inflación interna y la 
inflación de los países con los cuales Colombia tiene relaciones comerciales. La tasa de cambio real refleja la 
competitividad de los productos colombianos frente a los productos de los demás países. (BANCO DE LA 
REPÚBLICA, ¿Qué es la tasa de cambio?) 



salía a comprar dólares. Por último en septiembre de 1999 como resultado de la 

crisis económica en la que se veía envuelta la economía global, el gobierno 

nacional tuvo que implementar un paquete de medidas que implicó no solo ajustes 

fiscales, sino también compromisos con el Fondo Monetario Internacional para 

flexibilizar el mercado cambiario, y así poder enfocarse en la reducción de la 

inflación. (Revista Dinero). De esa manera Colombia abandonó el régimen de 

bandas cambiarias para abrir paso a un régimen cambiario flexible, en el que se 

dejaría que el tipo de cambio fluctuara libremente.   

Como resultado del paso por los distintos tipos de régimen cambiario, y sumado a 

los escenarios económicos por los que atravesó la economía mundial, la tasa de 

cambio experimentó una gran volatilidad en los últimos 20 años, como se observa 

en la Figura 1. La tasa de cambio se venía devaluando discretamente entre 1991 y 

1995, gracias a la etapa de régimen cambiario fijo en la que se encontraba, pero 

entre el segundo semestre de 1997 y el segundo semestre del 2002 la tasa de 

cambio se deprecio cerca de 163%, pasando de $1089 en julio del 97 a $2864 en 

diciembre de 2002; y el 11 de febrero de 2003 se alcanzó el nivel más alto que se 

ha registrado hasta ahora, $2.968,88.  

 



Figura 1: Comportamiento semestral de la tasa de cambio nominal (Peso- Dólar) 

              Elaboración propia. Datos extraídos del Banco de La República  

Esta devaluación tuvo dos grandes causas, la primera y de mayor relevancia, fue 

la crisis económica global vivida a finales de los 90 como consecuencia de la crisis 

asiática (Tailandia, Corea, Filipinas, Indonesia y Malasia), que castigó fuertemente 

a las economías latinoamericanas,  catapultando la devaluación del tipo de 

cambio, al absorber cantidades enormes de dólares tratando de resguardarse en 

él como un activo. La segunda fue debido a la implementación del régimen de 

bandas cambiarias, y al régimen cambiario flexible, pues dieron libertad para que 

la tasa de cambio se comportara de acuerdo a las condiciones del mercado.  

A partir del año 2000 hasta el presente, se evidencia una marcada volatilidad en la 

tasa de cambio como consecuencia del régimen cambiario flexible. Desde el 2002 

la tasa de cambio comenzó a  revaluarse como respuesta a la gran entrada de 
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capital extranjero que se dio, gracias a las políticas instauradas por el gobierno 

para incrementar la inversión extranjera. Entre julio de 2003 y julio de 2008, la tasa 

de cambio se revaluó en un 61%. 

A pesar de que en la actualidad Colombia posee un régimen cambiario flexible, el 

tipo de cambio no es totalmente libre, pues el Banco central ha tenido que 

intervenir en ciertas oportunidades, tras la presión ejercida por parte del sector de 

exportadores, para tratar de frenar tendencias del tipo de cambio que afectaban a 

principalmente a dicho sector. 

2. Desarrollo del comercio exterior 

 

El comercio exterior de Colombia tiene una historia reciente, el proceso de 

liberalización comercial comenzó en 1989 bajo el mando del Presidente Virgilio 

Barco, estableciendo la reducción gradual de barreras al comercio internacional. 

Después, con el Presidente Cesar Gaviria el proceso de liberalización comercial  

se aceleró y se complementó con la  apertura a la cuenta de capitales. Siendo 

está una de las causas de la crisis financiera de finales de los años 90, como lo 

afirman Luis Vargas, Santiago Sosa y Juan David Rodríguez: 

“Sin embargo la combinación de la liberalización del capital y el reajuste en 

las restricciones al comercio llevó  a una situación en la que la moneda 

nacional se apreció, generando- con el subsiguiente aumento en 

importaciones- un deterioro de la cuenta corriente. Dicha situación 



contribuyó a la crisis económica que Colombia experimentó al final del siglo 

XX y al inicio del siglo XXI” (Vargas, L., 2012, p. 227) 

La abundante entrada de dólares al país generó sobreoferta en el mercado 

cambiario, por lo que la tasa de cambio se revalúo. Al revaluarse, generó una 

caída de las exportaciones y un aumento de las importaciones, por lo que se 

generó un deterioro en el déficit de cuenta corriente. Este deterioro fue corregido a 

través de la devaluación de la moneda, que fue posible gracias a que como se vio 

anteriormente, el país se encontraba bajo un régimen cambiario fijo. (Vargas, L., 

2012, p. 227). 

Bajo el gobierno del Presidente Gaviria se concretaron varios acuerdos 

comerciales, como con la Comunidad Andina de Naciones (CAN) y el grupo de los 

tres (G3), sin embargo para final del siglo XX el comercio exterior no era lo 

suficientemente desarrollado y adicionalmente, los socios comerciales eran muy 

pocos diversificados.   

Figura 2: Exportaciones al CAN 

 



Como muestra la figura 2, el acuerdo con el CAN, ha sido bastante significativo a 

través de los años; entre 1991 y 2011, las exportaciones crecieron en un 888%.  

En el comienzo del siglo XXI, bajo el mandato del Presidente Álvaro Uribe, el 

desarrollo del comercio exterior llegó a su máximo esplendor, logrando establecer 

acuerdos con países de distintas regiones, facilitando la diversificación de socios 

comerciales. Después en el mandato del Presidente Juan Manuel Santos, la 

políticas de apertura comercial, lo que consolido el buen momento del comercio 

internacional en Colombia. 

Las exportaciones totales en 2003 fueron de USD 13.127 millones, mientras que 

para el 2012, fueron de USD 60.274 millones, con un incremento del 359%. Por 

otro lado las importaciones en el 2003 ascendieron a USD 13.882 millones, 

mientras que  en el 2012 ascendieron a USD 59.048, para un incremento del 

325%. Para el mismo periodo, la tasa de cambio paso de $2.878 a $1.798, lo que 

significó una revaluación del 60% en la tasa de cambio. (DANE) 

Si bien ambos sectores han crecido de manera similar, es importante señalar que 

la revaluación del tipo de cambio ha favorecido al sector importador y perjudicado 

al sector exportador; pues al tener un tipo de cambio revaluado en comparación al 

de hace 20 años, indica que un exportador recibe menos por cada dólar que 

percibe en la venta de sus productos, mientras que  al importador le cuesta menos 

pesos cada dólar con el que paga los productos que importa. Debido a esta 

situación, el sector exportador, especialmente el sector bananero y el sector 

floricultor,  ejerció presión sobre el Baco Central para que tomara medidas contra 



la revaluación. Así el Banco Central, como medida para frenar la revaluación 

comenzó la compra de dólares en el mercado de divisas.  

   

En la figura 3 se observa la pérdida de recursos del sector bananero como 

consecuencia de la revaluación de la tasa de cambio. Al pertenecer al sector 

agricultor se está más expuesto hacia los efectos de las políticas cambiarias, 

como lo señala la FAO.  

“Así, la política cambiaria representa la influencia más poderosa sobre los 

precios relativos de la economía, y sus efectos en los precios agrícolas 

reales normalmente sobrepasan los de otros tipos de intervención en los 

precios. Esto ocurre porque la agricultura es normalmente el sector más 

expuesto a la influencia del comercio exterior: casi todos sus productos son 

exportables o importables, o son sustitutos cercanos respecto a la 

producción o el consumo de productos exportables o importables.” (Food 

and Agriculture Organizations of the United Nations). 



Los cambios en la tasa de cambio nominal tienen repercusiones sobre la tasa de 

cambio real, que mide directamente la competitividad de la producción interna 

frente a la externa. Cuando un sector exportador del país genera la entrada 

repentina de demasiadas divisas, la tasa de cambio nominal se devalúa 

considerablemente disminuyendo, normalmente,  la competitividad de la industria 

nacional. Si esta condición se mantiene puede generar grandes consecuencias 

sobre el resto de sectores económicos. A este fenómeno económico se le 

denomina “enfermedad holandesa”, pues se dio primero en Holanda tras el 

hallazgo de yacimientos de gas natural.  

 

3.1 La balanza comercial 

El comercio internacional juega un papel muy importante sobre el crecimiento 

económico y desarrollo de un país. La balanza comercial genera un balance sobre 

la diferencia del valor total de las exportaciones, menos el valor total de las 

exportaciones, así una balanza comercial positiva generará superávit comercial,  y 

será un ingreso dentro de las cuentas de la nación, contribuyendo al PIB del país. 

De manera contraria si la balanza comercial es negativa, se genera un déficit 

comercial, por lo que se produce una salida de recursos y una disminución del 

PIB.  

De acuerdo a como fluctúen las importaciones y las exportaciones, fluctuará la 

balanza comercial. Y como se observó anteriormente, la tasa de cambio real 



repercute directamente en el comportamiento de estas. Según estudios, la tasa de 

cambio tiene dos efectos sobre la balanza comercial. 

“…el efecto valor; el cual implica que las importaciones se vuelvan más 

caras valoradas en moneda doméstica y que las exportaciones se vuelvan 

más baratas para los compradores extranjeros. El segundo efecto es el 

efecto volumen asociado con la disminución de las importaciones y el 

incremento de las exportaciones.” (CAMPOVERDE, R. 2007) 

Aunque Campoverde habla solo del efecto de una devaluación del tipo de cambio, 

los efectos de una  revaluación serán los contrarios. De esta manera la balanza 

comercial fluctúa entre grandes magnitudes de acuerdo al comportamiento de la 

tasa de cambio. 

 



La Figura 4 indica la balanza comercial de los últimos 5 años, evidenciando la gran 

volatilidad con que las exportaciones e importaciones se comportan de un periodo 

a otro. 

 

4. Las remesas de las familias colombianas  

Las remesas3 en América Latina son consideradas unos de los rublos más 

importantes dentro del ingreso de las familias. En países como El Salvador y 

Nicaragua las remesas representan más del 16% del PIB, mientras que para 

Colombia en el 2011 representó el 1,27% del PIB. (CUELLAR M. 2012).  

 

En Colombia las remesas tuvieron un comportamiento creciente hasta el 2008, 

cuando se vieron afectadas por la crisis hipotecaria de Estados Unidos, que afectó 

a los principales países donde residen los inmigrantes colombianos, para 2005 el 

50,8% se encontraban en Estados Unidos y el 28,1% en España.   Para las 

familias que reciben las remesas, es trascendental el comportamiento de la tasa 

de cambio. Una tasa de cambio devaluada es su mejor noticia.  

                                                           
3
 Las remesas comprenden las transferencias corrientes realizadas por los emigrantes a su país de origen, ya 

sea en dinero y/o en especie y hacen parte de las transferencias corrientes registradas en la Balanza de 
Pagos de Colombia. 



A pesar de que se rigen por la tasa de cambio nominal, para las familias 

receptoras de remesas hay otra variable crucial, y es el diferencial cambiario.  

Cuando se va a retirar las remesas en las diferentes entidades habilitadas para 

ello, se encuentran diferenciales en las tasas de cambio nominales con las cuales 

se hacen los desembolsos del equivalente en pesos. Como se muestra en la 

Figura 6 la tasa de cambio de las remesas fluctúa entre la tasa a la que son 

pagadas las divisas en efectivo en la ventanillas y un máximo aplicado  a 

transferencias de divisas por exportaciones de bienes, inversión extranjera o 

deuda externa, entre otras.  

 

Cuando se presenta devaluación de la tasa de cambio nominal, se amplía la 

diferencia entre la tasa de cambio de las remesas y la tasa de cambio de otras 

operaciones. De forma contraía cuando se presenta revaluación de la tasa de 

cambio, la diferencia se reduce. 

 



5. Conclusiones 

El presente ensayo se ha centrado en tratar de explicar la incidencia de la tasa de 

cambio en el comportamiento del comercio exterior en Colombia.  

La política cambiaria de Colombia fue transformándose durante la segunda mitad 

del siglo XX, pasando por diferentes regímenes que se fueron acoplando a las 

necesidades y características que demandaban las condiciones de la economía. 

Al llegar finalmente a un régimen cambiario flexible, se abrió la puerta a una tasa 

de cambio que fluctúa de acuerdo a las condiciones del mercado, afectando a los 

sectores involucrados en el comercio exterior. 

La manera en que la tasa de cambio fluctúe dependerá en gran medida de las 

condiciones de oferta y demanda del mercado de divisas, así como también de la 

situación financiera del mercado global. Para el sector importador será más 

conveniente una tasa de cambio revaluada, pues sus productos serán más 

competitivos internamente. Por otro lado para el sector exportador será más 

conveniente una tasa de cambio devaluada, pues de igual forma podrá ser más 

competitiva; sectores como el agricultor o el floricultor ven amenazada su 

rentabilidad por tasas de cambio revaluadas, pues sus ingresos en pesos se ven 

mermados.  

La balanza comercial fluctuará de acuerdo a los dos efectos que tiene la tasa de 

cambio sobre la misma, siendo más conveniente para la economía que se logre 

superávit. El valor de las remesas familiares se ven directamente afectadas por 

cómo se comporte la tasa de cambio, adicionalmente al diferencial cambiario.  
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