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1. Titulo

“Impacto de las remesas en el crecimiento econémico: Un analisis econométrico para la
region de América Latina y el Caribe, periodo 1986-2020"



2. Resumen

Las perspectivas de crecimiento de América Latina y el Caribe (ALC) se han mantenido en
una atmosfera de inestabilidad, dando lugar a una desaceleracion del PIB del 6,7% durante
2020, mientras que las remesas lograron un repunte del 8% en el mismo afio. Asi pues, el
objetivo general que persigue este estudio es analizar el impacto de las remesas sobre el
crecimiento economico de la Region de América Latina y el Caribe durante el periodo 1986-
2020, mediante el uso de técnicas economeétricas, a fin de establecer politicas que mejoren el
desempefio econdmico de la region. Los datos empleados fueron obtenidos del Banco Mundial
(2020) para 14 paises de ALC. La teoria se fundamenta en el modelo de Solow (1956) que alega
que la produccion se incrementa mejorando las dotaciones de capital y el enfoque NELM de
Stark (1991) que establece que las remesas modifican la funcion de produccion al suavizar las
restricciones crediticias. La estrategia metodolégica emplea un modelo de Minimos Cuadrados
Generalizados (MCG), ademas se utilizd la prueba de cointegracion de Westerlund (2007) y se
estimé los coeficientes de largo plazo mediante un modelo AMG, finalmente se empled la
prueba de causalidad de Dumitrescu y Hurlin (2012). De manera general, los resultados indican
que las remesas no contribuyen a generar crecimiento econdmico, manteniendo una relacion
negativa y significativa con el PIB per cépita. Por otro lado, se confirma la existencia de una
relacién de equilibrio de largo plazo entre remesas y crecimiento econémico, mientras que la
relacion causal entre dichas variables resulta ser nula. La estrategia politica, se centra en la
promocion de empleo, programas de educacion financiera y acceso a financiamiento de manera

que las remesas influyan en el desarrollo de actividades productivas.

Palabras clave: Crecimiento econdmico; Remesas; Datos panel; ALC

Cadigo JEL: C33; F24; F43; 054



2.1. Abstract

Growth prospects for Latin America and the Caribbean (LAC) have remained unstable,
leading to a 6,7% GDP slowdown in 2020, while remittances rebounded 8% in the same period.
Thus, the general objective pursued by this study is to analyze the impact of remittances on
economic growth in the Latin American and Caribbean Region during the period 1986-2020,
through the use of econometric techniques, in order to establish policies that improve the
economic performance of the region. The data used was obtained from the World Bank (2020)
for 14 LAC countries. The theory is based on Solow's (1956) model, which alleges that
production increases by improving capital endowments, and Stark's (1991) NELM approach,
which establishes that remittances modify the production function by softening financial
restrictions. The methodological strategy uses a Generalized Least Squares (GLS) model, in
addition the Westerlund (2007) cointegration test was used and the long-term coefficients were
estimated using an AMG model, finally, the Dumitrescu and Hurlin (2012) causality test was
used. In general, the results indicate that remittances do not contribute to generating economic
growth, maintaining a negative and significant relationship with GDP per capita. On the other
hand, the existence of a long-term equilibrium relationship between remittances and economic
growth is confirmed, while the causal relationship between these variables turns out to be null.
The political strategy focuses on the promotion of employment, financial education programs

and access to financing so that remittances influence the development of productive activities.

Keywords: Economic growth; Remittances; panel data; LAC

JEL code: C33; F24; F43; O54



3. Introduccion

Ineludiblemente, el crecimiento econdmico es primordial para promover el desarrollo y
bienestar de una sociedad. De hecho, como menciona Samano (2021) desarrollo y crecimiento
se complementan, por tanto, al buscar el crecimiento de una economia se intenta aumentar el
nivel de renta y produccion de un pais con el fin de transformar las estructuras econémicas que
permitan elevar los estandares de vida. A nivel mundial, el crecimiento econémico se contrajo
un 4,3% en 2020, es decir, 2,5 veces mas bajo que los niveles alcanzados durante la crisis
financiera de 2009, y aunque en 2021 el crecimiento econémico mundial ascendio en 5,5% la
Organizacion de Naciones Unidas (ONU, 2022) menciona que la recuperacion esta perdiendo

fuerza y que las proyecciones para los siguientes afios enfrentaran un panorama dificil.

A nivel regional, América Latina y el Caribe (ALC) se ha caracterizado por presentar
un crecimiento econémico volatil durante las Gltimas décadas, pasando de condiciones
relativamente estables hasta marcados episodios de recesion e inflacion como los gestados
durante el decenio de los ochenta y finales de los noventa. No obstante, las condiciones actuales
contintan siendo desalentadoras con el predominio de una dindmica de bajo crecimiento.
Durante 2020, la crisis de la COVID-19 dio lugar a una de las mayores contracciones
econdmicas en la historia, con una desaceleracion del 6,7% del PIB, amenazando con perpetuar
los efectos negativos a largo plazo (Banco Mundial, 2021). El afio 2021 supuso un periodo de
leve recuperacion con un crecimiento promedio del 6,2% propiciado por el alza en el precio de
commodities, asi como de la demanda externa y agregada (CEPAL, 2022). Sin embargo,
estimaciones para el afio 2022 pronostican que el ritmo de crecimiento se desacelerard en 2,1%
envuelto en un panorama de alta heterogeneidad entre los paises y subregiones de ALC, siendo
América del Sur la que presente un escenario méas critico con previsiones de crecimiento de
apenas 1,4% en comparacién con El Caribe y América central con proyecciones de 6,1% vy

4,5% respectivamente.

A partir de ello, se analizo el papel de las remesas sobre el crecimiento econémico de
ALC que, como se intuye, al ser paises de ingresos medios y bajos dependen en gran medida
de estos flujos de capital externo. Tanto es asi, que desde la crisis de 2009 el crecimiento de las
remesas alcanz6 un 77,3% acumulado y para 2019 logré una cifra récord con la entrada de
$93.677 millones (CEMLA, 2021). En 2020 a pesar de la crisis por la pandemia de la COVID-
19 ALC experimentd un crecimiento del 8% en la recepcion de remesas y para 2021 estos flujos
alcanzaron los $32,966 millones, impulsado por la recuperacion en el mercado laboral de los



paises donde residen migrantes (BID, 2022). Romero (2021) menciona que la aguda
contraccion econdmica de ALC se deriva de la dependencia de esta con el sector externo, por
lo que, gran parte de sus economias dependen de la recepcion de remesas como fuente principal
de divisas, contribuyendo un porcentaje significativo al PIB de los paises de ingresos mas bajos:

33% en Haiti, 16% en Jamaica y 9% en Guyana y Dominica.

Dicho esto, pese a que el estudio de la relacidn entre crecimiento econémico y remesas
no se sustente en una teoria precisa, se toma como base al modelo de Solow (1956) que alega
que la produccion se incrementa mejorando las dotaciones de capital y el enfoque de la Nueva
Economia de la Migracion Laboral (NELM) abordada por Stark (1991) que plantean que las
remesas pueden modificar la funcion de produccion al suavizar las restricciones de produccion
e inversion. De este modo, la principal evidencia empirica en la que se sustenta la presente
investigacion se apoya en trabajos como los de Eggoh et al. (2019), Comes et al. (2018),
Abduvaliev y Bustillo (2020) que encuentran un vinculo positivo entre las remesas y el
crecimiento econdmico. Mientras que estudios como los de Mayoral y Proafio (2015), Mangat
(2019) Sutradhar (2020) y Bajra (2021) encuentran evidencia de un efecto negativo de las

remesas sobre el crecimiento econdémico

En este contexto, se pretende corroborar las siguientes hipdtesis: i) Las remesas
mantienen una correlacion positiva con el crecimiento econdémico; ii) El aumento de las remesas
recibidas impulsa el crecimiento econdmico; y iii) Las remesas mantienen una relacion de
equilibrio a largo plazo y de causalidad unidireccional con el crecimiento econémico. Por lo
antes mencionado, se busca saber: ¢;Cual es la evolucion y la correlacion entre el nivel de
remesas Yy el crecimiento econdmico de la Region de América Latinay el Caribe, para el periodo
1986-20207? ¢Cual es el efecto de las remesas sobre crecimiento econémico de la Region de
America Latinay el Caribe, para el periodo 1986-20207? ¢ Existe una relacion a largo plazo y de
causalidad entre las remesas y el crecimiento econdmico de la Region de América Latina y el
Caribe, para el periodo 1986-2020?

Por tanto, el objetivo que persigue la presente investigacion es analizar el impacto de
las remesas sobre el crecimiento econdmico de la Region de América Latinay el Caribe durante
el periodo 1986-2020, mediante el uso de técnicas econométricas, a fin de establecer politicas
que mejoren el desempefio econdémico de la region. Con base en lo anterior, se proponen tres
objetivos especificos: i) Analizar la evolucion y correlacion entre las remesas y el crecimiento

econdmico de la Regién de América Latinay el Caribe durante el periodo 1986-2020, mediante
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un andlisis estadistico y gréfico; ii) Estimar el efecto de las remesas en el crecimiento
economico de la Region de América Latinay el Caribe durante el periodo 1986-2020, mediante
el uso de técnicas econométricas; y iii) Examinar la relacion de largo plazo y la causalidad entre
las remesas y el crecimiento econdémico de la Region de América Latina y el Caribe durante el

periodo 1986-2020, mediante el uso de técnicas economeétricas.

Para este estudio se obtuvo informaciéon de la base de datos del Banco Mundial (2020)
para un conjunto de 14 paises de ALC. De este modo, para evaluar cuantitativamente el efecto
de las remesas sobre el crecimiento econdmico de ALC, la estrategia metodoldgica se sustentd
en la ejecucion del test de Hausman (1978) para determinar los efectos fijos o aleatorios en el
modelo; las pruebas de especificacion de Wooldrige (2002), Wald (1939), Pesaran (2004) y
Friedman (1937) para determinar la existencia de problemas de autocorrelacion,
heteroscedasticidad y dependencia de seccion cruzada; seguidamente, se aplico el método de
Minimos Cuadrados Generalizados (MCG) atendiendo a los problemas mencionados
previamente; las pruebas de raiz unitaria de Pesaran (2003) y Hadri (2000) para comprobar la
estacionariedad en el panel; la prueba de cointegracion de Westerlund (2007) y el estimador de
Grupo Medio Aumentado (AMG) para corroborar la existencia de relaciones de largo plazo y
finalmente la prueba de causalidad de Dumitrescu y Hurlin (2012) para establecer la direccion

causal entre remesas y crecimiento econémico.

De este modo, la presente investigacion aporta nueva evidencia empirica del analisis de
la relacion entre remesas y crecimiento econdmico en América Latina y el Caribe, utilizando
técnicas econométricas que no han sido aplicadas para el mismo conjunto de paises ni para el
mismo periodo de tiempo que se emplea en este trabajo. Asi mismo, dado que la literatura
existente es escasa y carece de un consenso sobre el impacto real de las remesas en el
crecimiento econdémico, se busca adaptar los resultados de los modelos estimados al &mbito
regional, proponiendo soluciones al problema de investigacion mediante la formulacion de

estrategias de politica publica que incidan efectivamente sobre las variables de estudio.

En términos formales, la investigacion esta estructurada en seis secciones: (1) Marco
tedrico, donde se presenta las principales teorias y evidencia empirica en la que se sustenta la
investigacion. (2) Metodologia, donde se presenta los datos utilizados, asi como la metodologia
cuantitativa que se empled. (3) Resultados, aqui se presentan los principales hallazgos
encontrados que responden a los objetivos planteados. (4) Discusion, en donde se contrasta los

resultados obtenidos con los de estudios similares y que aportan a generar nuevos
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conocimientos sobre el tema de interés. (5) Conclusiones, apartado en el que se sintetiza la
informacion y los principales hallazgos de la investigacion. (6) Recomendaciones, en donde se

desarrollan las principales implicaciones de politica pablica.

4. Marco tedrico
4.1. Antecedentes

En el siguiente apartado se abordan las principales teorias del crecimiento econdmico,
asi como los diferentes enfoques en torno al origen de las remesas que han tenido lugar a lo
largo de la historia, a fin de establecer un precedente previo al estudio de la relacién entre estas

dos variables.

Por lo que se refiere al crecimiento econémico, este es concebido como el incremento
de la produccion en términos de renta o de bienes y servicios en una economia durante un
periodo determinado, cuya medida aproximada de bienestar mas utilizada suele ser el Producto
Interno Bruto (PIB). De ahi que el crecimiento econdmico sea objeto de gran atencion y una de
las metas mas importantes que persiguen las naciones, ya que es reflejo de la calidad o
estandares de vida de una poblacion. A través de los tiempos, su estudio ha contribuido a
proporcionar los fundamentos necesarios para un mejor entendimiento del desarrollo de una

sociedad.

Las primeras teorias en torno al crecimiento econémico surgen alrededor del afio 1500,
cuando las nociones mercantilistas marcaron la transicion sobre las caracteristicas econémicas
de las sociedades primitivas hacia el desarrollo del capitalismo occidental. De esta forma, la
riqueza econdémica ahora giraba en torno a la actividad comercial, tomando a los metales
preciosos, especialmente el oro y la plata, como el Unico medio para alcanzar el poder y la
rigueza. A su vez, esta ideologia se asociaba al planteamiento de politicas publicas que
favorecieran la balanza de pagos y abogaran por la intervencion del Estado. De acuerdo con
Mun (1630) para generar riqueza en un pais y por ende crecimiento economico, es
imprescindible el intercambio de mercancias con otros paises. De este modo, el objetivo que se
perseguia con la politica econémica no era, sino, el de aumentar las exportaciones de productos
de la industria nacional y reducir en la medida de lo posible la importacion de bienes de
consumo domestico provenientes del exterior. En este sentido, el comercio exterior debia

implicar un superavit en la balanza comercial, justificando la salida de dinero para la compra



de mercancias en el exterior y su posterior reexportacion con el fin de obtener un excedente de

Su venta.

Maés tarde, los preceptos de la teoria mercantilista dan lugar a los ideales de la escuela
de la Fisiocracia instaurada en el siglo XVI1II. La influencia de Francisco Quesnay (1756) en su
obra “Grande Encyclopédie” sienta las bases de los principios de esta escuela, introduciendo la
idea de que el orden natural rige las sociedades humanas. Por tanto, para los fisidcratas era
indispensable promover un estado de libertad sin intervencién gubernamental, o lo que se
conoce como “laissez-faire”, “laissez passer” cuyo significado se traduce a dejar hacer, dejar
pasar. De acuerdo con Quesnay, el dinero por si mismo no generaba riqueza, sino, que era un
medio estéril cuya funcion era servir como medio de circulacion en el sistema de compra-venta
y de pagos de impuestos y rentas. La verdadera riqueza se alcanzaba con la produccion de
bienes mediante el trabajo humano, sobre todo de los productos renovables provenientes de la
agricultura. En este sentido, consideraban a la agricultura (sector primario) como la Gnica fuente
de actividad econdmica que da lugar al producto neto, en tanto que, los sectores de la industria
y el comercio (sector secundario y terciario) se relegaban a actividades estériles, ya que solo

podian producir mientras el sector primario generase intereses.

Eventualmente, surgen las teorias clasicas del crecimiento econémico, cuyos inicios
datan desde 1750 hasta 1870. EI modelo econdmico clasico basa su idea considerando que las
unidades econdmicas se rigen por fuerzas naturales, haciendo alusion a que el libre mercado es
el sistema mas eficiente para la asignacion de recursos. Uno de los principales precursores y
maximos exponentes de esta teoria es Adam Smith (1776) considerado como el padre de la
ciencia econdmica moderna, dada la relevancia de su obra “Investigacion sobre la naturaleza y
las causas de la riqueza de las naciones”. Segun Smith, el crecimiento econdmico se caracteriza
por un proceso enddgeno que estd determinado por la relacion de interdependencia entre la
produccién y el aumento de la productividad y el empleo, que a su vez viene determinado por
la acumulacion de capital. Su postura sobre la riqueza de una nacion, dependia de la divisién
del trabajo como fuente para elevar la produccidn total y per capita que obedecian a los procesos
de especializacion y subdivision en la industria. Por su parte, David Ricardo (1817) postula la
Teoria de la ventaja comparativa a través de la cual establece la importancia de que un pais se
especialice en la produccion de un bien sobre el que posea ventaja, apegandose asi a los
planteamientos de Smith sobre las leyes anti proteccionistas para potenciar el intercambio

internacional de mercancias.



En tanto que, a mediados del siglo XIX, surgen las ideas de corte neoclésico, término
alusivo a una nueva forma de los clasicos. Esta escuela utiliza un analisis marginalista en donde
intervienen tanto la oferta como la demanda para la determinacion de los precios de los bienes,
servicios y factores de produccién. Dichos términos fueron ampliamente evocados por Marshall
(1890) en su obra “Principios de economia’ cuyos aportes se relacionan a enfoques de la oferta
y demanda, equilibrio de mercado, la ley de la utilidad marginal, entre otros. De acuerdo con
Marshall, el progreso econdmico de un sistema conduce a una mayor especializacion y una
mayor integracion a través del intercambio. Esto hace que el sistema sea mas complejo y
dependiente de sus componentes y, por lo tanto, lo convierte en un ser mas sobreviviente y que

utiliza los recursos a su disposicion.

Mas tarde, Solow (1956) postula la teoria del crecimiento exdgeno en el articulo “Una
contribucion a la teoria del crecimiento econdmico” en la que propone que las mejoras en el
crecimiento econdémico son objeto de la oferta y la inversion de capital. De este modo, Solow
sefiala que la capacidad productiva, medida en términos per capita, esta en funcion del stock de
capital (K) y trabajo (L), existiendo sustituibilidad entre ambos factores de produccion. Este
modelo se caracteriza por considerar una funcion de produccion Cobb-Douglas con
rendimientos a escala y decrecientes de todos los factores, ademas de permitir incorporar en la
funcion de produccion a la tecnologia (A) o lo que se conoce como Productividad Total de los

Factores (PTF), como factor exdgeno generador de crecimiento a largo plazo:
Y, = K& (AL);™ 1)

En la funcion de produccion formalizada en la Ecuacion 1, el parametro @ denota la

proporcion del producto producido por K.

Asi pues, la combinacion de los factores de produccion satisfacen las propiedades de
Inada, a saber: rendimientos constantes a escala (homogeneidad grado 1), es decir, que en la
medida en que el capital y trabajo se incrementen también lo hara la produccion en la misma
proporcion; la productividad marginal positiva y decreciente, la cual hace alusion a la ley de
los rendimientos decrecientes indicando que en la medida que los factores de produccion
aumentan, manteniendo constante los demas, la produccion total va decreciendo; y finalmente
la productividad marginal de cada factor se aproxima a infinito cuando el factor se encuentra

cercano a cero y tiende a cero en la medida que el uso del factor se acerca a infinito.



Mas tarde, postulados como los de Paul Romer (1986) y Robert Lucas (1988) dieron
lugar a la construcciéon de modelos enddgenos, que a diferencia de los neoclasicos, intentaban
explicar el crecimiento econdmico positivo en el largo plazo sin necesidad de conjeturar que un
factor creciera de forma exdgena. En cambio, enfatizan el hecho de que el crecimiento
econdmico es resultado enddégeno de los recursos econdmicos que los agentes asignan a la
produccion. Para ello, eliminaron los rendimientos decrecientes de los factores, incorporando
externalidades y capital humano, de modo que el ahorro y la inversion ahora representan una
gran proporcion de la tasa de crecimiento per capita. En la misma linea, aportaciones como las
de Grossman y Helpman (1989), Romer (1990) y Aghion y Howitt (1992) postularon modelos
en los que incorporaban la inversion en Investigacion y Desarrollo (I+D) como generador de
procesos tecnoldgicos de forma enddgena. De acuerdo con este modelo, el conocimiento
tecnoldgico involucra alcanzar el equilibrio en el mercado mediante la adopcion de una
estructura de competencia imperfecta, ya que funciona como un factor de produccién no rival

que se alcanza a través de las actividades de investigacion y desarrollo.

Mientras que, enfoques mas actuales como los de McCombie y Thirlwall (1994) y
Thirlwall (2002) plantean un enfoque de teorias evolucionistas del crecimiento econémico, las
cuales responden a las inconsistencias presentes en los modelos neoclasicos y enddgenos,
enfatizando la relevancia de la demanda en el proceso econdémico y de la institucionalidad en
la generacion de conocimientos tecnoldgicos, asi como de la relevancia del papel del sector
externo como clave para generar crecimiento econémico de largo plazo. De acuerdo con este
enfoque, dado que la demanda condiciona el crecimiento econdmico, es necesario que sea
estimulado por las exportaciones principalmente de bienes dotados en tecnologia, ya que, segun
Thirlwall las exportaciones son el Unico componente realmente autébnomo de la demanda
agregada. En este sentido, el crecimiento en el largo plazo se encuentra restringido por el
equilibrio de la balanza de pagos. Ademas, también enfatiza la necesidad de promover el
ingreso masivo de flujos de capital extranjero, particularmente en forma de inversidn extranjera
directa, logrando asi crecimientos consistentes con el equilibrio de la balanza de pagos mediante

cambios en la estructura productiva.

Las remesas, por su parte, se pueden definir como las transferencias internacionales de
dinero derivadas del fendmeno migratorio que constituyen una de las principales fuentes de
flujos de capital externo para muchas economias subdesarrolladas. Asi pues, los movimientos

migratorios son motivados por la bdsqueda de oportunidades con mayor potencial de
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beneficios, sobre todo en la mejora de los ingresos de los emigrantes que influirdn en el flujo

de remesas familiares enviadas al pais de origen.

En este sentido, los modelos tedricos que explican a las remesas se asocian a teorias
sobre la migracion, que tratan de dar explicacion a este fendmeno desde un enfoque econémico.
Uno de las teorias que sienta las bases para explicar el fendmeno migratorio es la propuesta por
Ravenstein (1885) a finales del siglo XIX, quien desarroll6 el modelo “push-pull” que establece
la existencia de factores que empujan (push) las corrientes migratorias tales como tasas
impositivas altas, salarios bajos, leyes laborales opresivas, entre otros factores desfavorables en
el pais de origen que inducen a abandonarlo; en comparacion con factores que generan un efecto
de atraccion (pull) hacia economias con condiciones méas ventajosas que ofrecen mejores
condiciones de vida y retribuciones monetarias. Siguiendo este mismo enfoque, Lee (1966)
reformula el modelo “push-pull” esta vez tomando en cuenta no solo los factores asociados a la
zona de origen y destino, sino también, considera que la percepcion personal del migrante y
factores familiares influyen en la decision de desplazarse a lugares con predominio de

componentes positivos.

Mas adelante, Germani (1969) introduce la teoria de la modernizacion que plantea el
cambio de la sociedad tradicional hacia una mas moderna como el fin principal que buscan los
individuos para trasladarse de un lugar a otro. Este modelo plantea un esquema mas conceptual
y socioldgico para explicar el fendmeno de la migracion, tomando en cuenta valores, ideologias
y modelos de comportamiento de los migrantes. En este sentido, la sociedad tradicional se
origina en un escenario de baja o nula industrializacion, con predominio de actividades
agricolas, ausencia de desarrollo tecnoldgico y valores tradicionalistas arraigados; en
contraparte con la sociedad moderna, la cual se caracteriza por poseer altos niveles de
industrializacion y cuyos valores se basan en la idea del progreso. Por tanto, esta teoria plantea
que la decisién de migrar se dara en aquellos individuos que trasciendan la idea de sus valores
tradicionales y busquen lugares que les permitan acceder a mejores condiciones de vida en
urbes industrializadas, en conjunto con factores de atraccion o expulsion que motiven su
decision de migrar como mejores niveles de educacion, salud e incluso la adopcién de pautas

de consumo.

Mientras tanto, el modelo neoclasico toma relevancia durante la segunda mitad del siglo
XX, cuya vision sobre la migracion es tomada como un enfoque de caracter economico que

parte de dos supuestos: el primero, hace alusidn a que la naturaleza del hombre es ser sedentario
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por razones econdémicas; el segundo, establece que la migracién se basa en una decision racional
por maximizar las ventajas que se obtenga del proceso migratorio. Desde una perspectiva
macroeconomica, la teoria neoclasica de la migracion abordada por los modelos de Ranis y Fei
(1961) y Harris y Todaro (1970) explica a la migracion laboral como un fenémeno que afecta
al proceso de desarrollo econdmico tanto en la oferta como en la demanda de mano de obra.
Dada las diferencias estructurales de cada pais, la oferta laboral se traslada desde economias
con salarios bajos hacia economias con tasas salariales elevadas. De este modo, la migracién
empuja a cambios en las condiciones de empleo y salario. Por una parte, en el pais de destino
los salarios tienden a reducirse debido a la elevada demanda laboral en comparacion con el
capital existente y, por otro lado, el pais de origen tiende a aumentar la tasa salarial debido a la
escasa demanda laboral. Asi pues, se produce un equilibrio en términos salariales como

producto de la movilidad humana internacional.

Por otra parte, Sjaastad (1962) y Todaro (1969) abordan este enfoque desde una
perspectiva neoclasica microecondémica en la que la decision individual de migrar se da bajo la
racionalidad econdmica en aras de la basqueda de mejorar el bienestar individual que deposita
la decision de migrar en las diferencias salariales. Entonces, el lugar de destino para emigrar es
decidido sobre la base de la expectativa de costo-beneficio que obtenga del desplazamiento,
motivada por la maximizacion del ingreso, beneficios laborales o la posicion social; tomando
en cuenta los costos de desplazamiento, residencia e incluso el esfuerzo por adaptarse a una
nueva cultura e idioma. Es decir, la eleccion racional de emigrar se asocia con el objetivo de
los individuos por incrementar la funcién de utilidad con ciertos rendimientos netos positivos
esperados, que en el pais de origen no tendrian. En sintesis, tanto la concepcion micro y macro
estructural del pensamiento neoclasico considera a la sociedad y a la economia capitalista como
sistemas que se autorregulan. Por tanto, la dinamica entre los flujos laborales y salariales que

se dan como producto del fendbmeno migratorio tienden a alcanzar el equilibrio.

Contrario a la percepcién neoclasica, Sandell (1975), Mincer (1978) y Borjas y Bronars
(1991) abordan la teoria de la Estrategia familiar postulando a la migracién como estrategia
para encontrar formas de cubrir los gastos familiares y con ello garantizar mejoras en términos
de calidad de vida y bienestar. De este modo, los vinculos familiares constituyen uno de los
factores determinantes en la decision de migrar. Con un enfoque similar, Stark (1991) evoca la
teoria de la Nueva Economia de la Migracion Laboral (NELM) que plantea al movimiento

migratorio como una idea que va mas alla de la optimizacion individual. Es decir, que la
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decision de migrar no toma al sujeto de forma desarraigada a sus relaciones, sino, que toma al
nacleo familiar como unidad de decision con el fin de reducir los riesgos o restricciones sobre
el ingreso familiar, los mismos que seran beneficiados de este proceso migratorio por concepto
del envio de remesas. Asi mismo, Massey et al. (1993) concuerda con la idea de que la decision
de migrar involucra tanto el beneficio personal como el vinculo con la familia con el fin de
diversificar el ingreso familiar y que la decision, ademas, esté influenciada por los problemas
relacionados con el mercado de capital, financiero, laboral y tecnoldgico, propios de las

economias subdesarrolladas.

En este marco, la NEML considera que el objetivo del fendmeno migratorio engloba el
beneficio de las unidades familiares, procurando la maximizacién del ingreso familiar, la
minimizacién de los riesgos a través de la diversificacion de los ingresos y la disminucién de
las restricciones derivadas de un entorno con mercados imperfectos, tales como limitaciones
para acceder a capital o la falta de un mercado laboral desarrollado. De este modo, Stark (1991)
menciona que los migrantes asumen el rol de intermediarios financieros ayudando a aliviar las
restricciones de riesgo y de crédito. Aungue, bajo este argumento, las familias de los migrantes
han de reajustar sus patrones de consumo y produccion segln la aportacién a la renta del hogar
por parte de los migrantes.

Siendo asi, desde el enfoque de la NEML las remesas pueden ser capaces de afectar la
funcion de produccidn, ya que, suavizan las restricciones de produccién e inversion presentes
en los hogares de economias en desarrollo. Como se muestra en la Figura 1 la curva FPP
representa la frontera de posibilidades de produccion, cuya pendiente se encuentra delimitada
por el rango de precios relativos —p,/p, y por el costo de oportunidad de producir Q4, Q,.
Suponiendo que los hogares se especializaran en la actividad que les reporte rendimientos mas
altos, entonces la productividad Q* = (T, Z™") estara dada por los recursos fijos que el hogar
destina a la actividad con mayores beneficios (T) y por las caracteristicas demograficas de la

familia productora (Z"), mientras que el ingreso del hogar estara dado por Y* = g(Q™).
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Figura 1.

Enfoque NELM sobre la influencia de las remesas en la produccion

Q,

FPP FPP
0 Q,
Nota. Adaptado a informacion de Carvajal y Almonte (2011).

Se asume, pues, que los resultados de Q* e Y™ representan los hogares que no enfrentan
ningun tipo de restriccion de mercado. Sin embargo, si se consideraa C(3) = T, que denota las
barreras a las que se enfrenta el hogar, como restricciones de crédito o liquidez, que limitan la
inversion de recursos fijos a T, (T; < T), por tanto, aunque el hogar prefiera producir mas en
Q, no contaria con los recursos necesarios para invertir en la actividad con beneficios mas altos
debido a que la falta de liquidez obstruye esa posibilidad. Aqui es donde, de acuerdo con el
enfoque NELM, ante la ausencia de un mercado de crédito, los miembros del hogar toman la
decision de migrar con el fin de relajar las restricciones de liquidez a través del envio de
remesas. De esta forma, la FPP se desplazaria hacia arriba FPP" llevando a una expansion de
la produccién. Aunque, cabe mencionar que la migracion puede tener un costo implicito al
encontrarse en un mercado laboral imperfecto, ya que, restringe la mano de obra familiar

cuando los hogares intentan desplazarse hacia actividades de mayores ingresos (Mora, 2005).

4.2.  Evidencia Empirica

Las transferencias internacionales realizadas por migrantes hacia su pais de origen
implican una gran inyeccion de dinero en las economias receptoras, a través del uso monetario
que hacen los hogares de este ingreso y que eventualmente se transformara en consumo
corriente, inversion o ahorro. En este sentido, si bien estos flujos de capital externo se atribuyen
a una mejora en términos de ingreso familiar, su impacto en la economia dependera del patron

de gasto que se les asigne. Por tal motivo, los efectos de las remesas sobre la economia difieren
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en dos corrientes opuestas: aquellos que afirman un efecto positivo de las remesas sobre el

crecimiento econémico y los que aseveran que su efecto es mas bien negativo.

De este modo, se analiza en primera instancia aquellos estudios que alegan un efecto
positivo de los flujos de remesas sobre el crecimiento econémico desde una perspectiva de
consumo, asegurando que la estimulacion del crecimiento economico se da a través de la
demanda agregada (Solano y Sanchez, 2021; Kadozi, 2019; Cota y Torres, 2019; Nita, 2018;
Meyer y Shera, 2017). De forma similar, en un estudio aplicado a 49 economias en desarrollo
a nivel mundial, Eggoh et al. (2019) llega a encontrar un vinculo positivo y significativo de las
remesas sobre el crecimiento econdmico, basdndose en una estrategia de Panel de Regresion de
Umbral Suave (Panel Smooth Transition Regression, PSTR por sus siglas en inglés) y el Método
Generalizado de Momentos (Generalized Moments Method, GMM por sus siglas en inglés).
Los hallazgos confirman la importancia de las remesas en las economias en desarrollo, donde
el bajo desarrollo financiero propicia el uso de las transferencias de los migrantes como fuente
de inversién, aumentando el consumo dentro de los hogares receptores y contribuyendo a la
reduccion de la pobreza. Sin embargo, este efecto se da siempre que los montos transferidos no
superen el umbral por encima del 4% del PIB, ya que, entonces se generan desincentivos en la
participacion del mercado laboral. La evidencia de Sobiech (2019), El Hamma (2019) y
Stojanov et al. (2019) refuerzan este resultado al postular que el desarrollo financiero y el
entorno institucional de los paises influye en el efecto de las remesas sobre el crecimiento
econdmico, mostrando una trayectoria positiva en los paises menos desarrollados, al contrario
de aquellos con niveles de desarrollo financiero medio y superior, donde el efecto de los flujos

de remesas se torna redundante.

De forma similar, Salay (2019) aplica metodologia GMM para la region de
Centroamérica y Republica Dominicana, la cual mantiene una alta dependencia de las remesas.
Sus resultados aportan evidencia para aseverar que las remesas propician el crecimiento
econdmico de esta region, altamente dependiente de estos flujos transferidos, el cual oscila entre
0,16 y 0,32 puntos porcentuales sobre el PIB. Por su parte, Comes et al. (2018) analiza el efecto
de las remesas sobre el crecimiento econdmico para un panel de siete paises de Europa Central
y del Este, aplicando metodologia de Minimos Cuadrados Ordinarios (MCQO) con variables
dummy. Los hallazgos demuestran una influencia positiva de las remesas sobre el PIB, cuyo
efecto resulta mas significativo para la Republica Checa, Rumania y Hungria; aunque, su

influencia impacta en menos cuantia al crecimiento econdmico en comparacion con otros
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agregados macroeconémicos como la Inversion Extranjera Directa (IED). Asimismo,
Abduvaliev y Bustillo (2020) encuentran que las remesas han contribuido al aumento del 0,25%
en el crecimiento econdémico de la Comunidad de Estados Independientes (CEI) asi como
también han ayudado a reducir los niveles de pobreza en cerca del 2% en respuesta al aumento

de los ingresos en los hogares con familias migrantes y la suavizacion del consumo.

Por otro lado, estudios como los de Correa et al. (2022), Ayala et al. (2022), Salvador
et al. (2021), Castafieda (2021) y Garcia (2021) encuentran evidencia para sustentar que en
Ecuador existe una relacion positiva entre las remesas y el crecimiento econémico. Los
resultados revelan que las remesas poseen un efecto contra ciclico, ya que el envio de estos
flujos esta motivado esencialmente por razones altruistas por parte de los migrantes hacia sus
familiares y tienden a aumentar durante periodos de inestabilidad econémica y politica en el
pais. Asi mismo, Chamorro y Herndndez (2019) encuentran una relacién positiva entre remesas
y crecimiento econdmico en un analisis de panel para los departamentos de Colombia durante
el periodo 2009-2016, explicando este comportamiento por la demanda interna via consumo
corriente, demanda educativa y de salud, aunque también establecen la influencia positiva de
las variables via oferta a través de la inversion productiva. Hasan et al. (2019) y Atta et al.
(2019) coinciden al afirmar que las remesas contribuyen a mejorar las perspectivas de
crecimiento y desarrollo de los paises receptores, ya que los ingresos de los hogares por
concepto de remesas via canales formales sirven para financiar actividades productivas y
funcionan como un complemento de los servicios crediticios. Mientras que, Tamayo y Mallhory
(2014) aseguran que las remesas generan crecimiento a través del incremento en el crecimiento
de factores econémicos, observando que el capital receptado por las familias es destinado a la

inversién en educacion.

En otra linea se encuentran los estudios que aseguran la existencia de una relacion
negativa entre remesas y crecimiento econémico, aseverando que los argumentos tedricos y
empiricos son escasos para afirmar que las remesas tengan un papel relevante en el desarrollo
econdémico. De acuerdo con Mendoza (2022) y Anetor (2019) dado que las remesas tienen una
mayor influencia en paises subdesarrollados, los montos transferidos no solo resultan
insuficientes para financiar una inversion productiva, sino que, se dan en escenarios
macroeconomicos poco alentadores que delimitan su impacto real. De forma similar, Sutradhar
(2020) aplica un estudio de datos panel mediante la aplicacion de un modelo MCO, Efectos

fijos (FE) y Efectos Aleatorios (RE) para cuatro paises emergentes del sur de Asia, a saber,
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Bangladesh, Pakistan, Sri Lanka e India, tomando en cuenta la teoria neoclasica del crecimiento
para evaluar el impacto del PIB per cépita de dichos paises. Sus resultados muestran la
existencia de una relacion negativa y significativa entre ambas variables, exceptuando a India,

donde el flujo de remesas si se destina para fines productivos.

Por otro lado, Bajra (2021) aplica metodologia de datos panel con variables
instrumentales para los paises de los Balcanes Occidentales, donde asevera que las remesas de
los trabajadores no influyen en el crecimiento econdémico ni han aliviado las desigualdades de
ingresos. Menciona que, es posible que los montos de remesas que llegan a los paises sean
insignificantes como para direccionar la inversion de capital, por lo que su destino sigue siendo
el consumo. Mangat (2019) por su parte, evidencia la existencia de una relacion negativa y
significativa entre las remesas y el crecimiento econémico para un conjunto de paises del
sudeste asiatico; pese a tener grandes volimenes de entradas de remesas, el resultado obtenido
se explica debido a que las remesas suelen destinarse al consumo personal y a la estructura
politicay de gobernabilidad inestable en dicha zona. Asi mismo, el estudio de Mayoral y Proafio
(2015) concuerda en que los flujos de remesas no han influido de forma directa sobre el
crecimiento econémico de gran parte de los paises de América Latina, debido a su efecto contra
ciclico y a la limitacion de su efecto debido a que la mayor parte de remesas son destinadas al

consumo.

Ahora bien, Santos y Pérez (2020) aplican un modelo de Vectores Autorregresivos
(VAR) con datos de series temporales, utilizando el indice mensual de actividad econdmica
(IMAE) como proxy del crecimiento econdmico. Los resultados muestran un efecto negativo
de las remesas sobre el crecimiento econémico de Honduras en el mediano y largo plazo. Por
otro lado, Cismay et al. (2019) demuestra que para la economia de Rumania el efecto de las
remesas no es significativo; ademas, a traves de la funcion impulso respuesta demostro que las
remesas no tienen un efecto a largo plazo sobre el nivel de crecimiento. De modo similar,
Tarazona et al. (2018) implementa metodologia VAR para evidenciar un efecto negativo de las
remesas sobre el crecimiento econémico de Colombia en el corto plazo. Mientras que a largo
plazo manifiesta la ausencia de un efecto desde el PIB hacia las remesas, que se explica debido
a que el aumento de la produccién del pais genera un incremento de la oferta laboral y en
consecuencia frena los flujos migratorios; por tanto, las variaciones de las remesas se vuelven

negativas.
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En definitiva, se puede decir que no existe un consenso sobre cudl es el verdadero
impacto de las remesas sobre el crecimiento econdmico. Como se ha analizado, los resultados
se modifican dependiendo no solo del destino que estos rubros tengan, sino también, de las
caracteristicas estructurales de los paises o regiones. En tal sentido, los siguientes apartados se

centraran en examinar el efecto de estas variables para la region de interés de la investigacion.

5. Metodologia

5.1. Tratamiento de datos

Para la ejecucion de la presente investigacion se ha tomado informacion de los
Indicadores de Desarrollo Mundial del Banco Mundial (2020) con estimaciones que van desde
el afio 1986 a 2020, abarcando un periodo de andlisis de 35 afios. El estudio toma en cuenta un
conjunto de datos disponible para 14 paisesl de la regién de ALC; ya que, debido a la escasa
disponibilidad de datos para algunas variables de estudio, se ha excluido a los 19 paises2
restantes que conforman la region. En este contexto, en la Tabla 1 se puntualiza la descripcion
de las variables empleadas en la investigacion, considerando al PIB per capita como variable
dependiente que denota el crecimiento econémico expresado como tasa de crecimiento en
porcentaje anual a precios constantes, esta variable no se encuentra deflactada. Las remesas se
toman como variable independiente e indican las entradas de transferencias personales y

remuneraciones de empleados, expresada como porcentaje anual del PIB.

Analogamente, se han incorporado variables de control asociadas a factores
determinantes del crecimiento econémico, con el fin de mejorar la estimacién del modelo. De
este modo, en base a estudios de Comes et al. (2018) y Castarieda (2021) se ha tomado a la
inversion extranjera directa (IED) y la formacion bruta de capital fijo (FBKF) dado que ambos
rubros se consideran como un motor de crecimiento econdmico al permitir aumentar la
capacidad productiva de las economias a través de la inyeccion de capitales. Para ambas
variables se espera que tengan un efecto positivo sobre el crecimiento econémico de ALC. Por
ultimo, se ha incluido a la inflacién () ya que en trabajos como los de Eggoh et al. (2019) y

Anetor (2019) es utilizada como un indicador de estabilidad macroeconomica, dada la

! Paises de estudio: Ecuador, Colombia, Argentina, Bolivia, Brasil, Belice, Paraguay, Costa Rica, Guatemala,
Honduras, Panamé4, Republica Dominicana, Jamaica, México.

2 Paises omitidos: Antigua y Barbuda, Bahamas, Barbados, Cuba, Chile, Dominica, El Salvador, Granada,
Guyana, Haiti, Nicaragua, Pert, San Cristobal y Nieves, San Vicente y las Granadinas, Santa Lucia, Surinam,
Trinidad y Tobago, Uruguay y Venezuela.

18



condicionalidad de la estabilidad de precios para alcanzar un crecimiento econémico sostenido
en el tiempo, por lo que se espera que el incremento de esta variable tenga un efecto negativo
sobre el crecimiento econdmico de ALC. Dicho esto, la FBKF representa los desembolsos por
concepto de inversion en activos fijos no financieros; la IED representa la entrada neta de
capital accionario proveniente de fuentes extranjeras, ambas variables expresadas como
porcentajes anuales del PIB y finalmente la inflacion representa la tasa de variacion de precios

en la economia.

Tabla 1.

Descripcion de las variables

o . Simbolo N
Criterio Variable a g Descripcién Escala Fuente
Valor agregado bruto de
todos los productores
Producto . . Banco
Dependiente interno PIBpc re:s[de_:ntes en la economia Tgsa_de Mundial
bruto dividido por la poblaciona  crecimiento (2020)
mitad de afio, (porcentaje
anual).
Entradas de transferencias
ersonales
. |?emuneraciones d)(; Tasa de Banc_o
Independiente Remesas REM . S Mundial
empleados realizadas en participacion
) . (2020)
efectivo o en especie
(porcentaje del PIB).
Gastos para agregar a los
Formacion activos fijos de la
Variables de bruta de FBKE economia mas cambios Tasa de Banco
control capital fiio netos en los niveles de participacion  Mundial
P J reserva (porcentaje del (2020)
PIB).
Entrada neta de
L inversiones en la
Inversion . . Banco
) economia informante Tasa de .
extranjera IED . S Mundial
. proveniente de fuentes participacion
directa . . (2020)
extranjeras (porcentaje del
PIB).
Medida anualizada de la
deflacion implicita del Banco
L Tasa de .
Inflacion T PIB, denota la tasa de crecimiento Mundial
cambios de precios en la (2020)

economia en su conjunto.

Nota. Adaptado a informacion del Banco Mundial (2020).
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La Tabla 2 muestra los estadisticos descriptivos correspondientes a cada una de las
variables utilizadas en la presente investigacion, donde se establece que los datos del panel se
encuentran equilibrados en el tiempo (t =1...,..,35) y en la seccion transversal (n =
1...,...,14) con un total de 385 observaciones. Asimismo, es posible observar datos respecto
a los valores maximo y minimo de las variables de estudio, la media que representa los valores
promedio del conjunto de datos y la desviacion estandar que denota la medida de dispersion

con respecto a la media de cada variable.

Tabla 2.

Estadisticos descriptivos de las variables de investigacion

Variable Variacion Media DeS\{lacmn Minimo Méximo Observaciones
estandar

Total 1,439 3,695 19,244 10,269 N = 490
oIB Entre 0,755 0,534 3,114 n=14
PC Dentro 3,622 -20,062 9,935 T=35
Total 3,841 4,799 0,001 23618 N = 490
Entre 3,846 0,093 11,873 n=14
REM  pentro 3,045 -6,934 16,647 T=35
Total 21,807 5,609 7,732 44,309 N = 490
Entre 4,243 15,962 32,791 n=14
FBKF  Dentro 3,835 -3,252 33,108 T=35
Total 3,069 2,787 -7,801 16,229 N = 490
Entre 1,430 1,170 5,726 n=14
IED Dentro 2,422 -10,457 13,573 T=35
Total 44,084 258,994 26,299  3046,091 N = 490
w Entre 89,883 1,728 312,429 n=14
Dentro 244051  -264,674  2908,458 T=35

Nota. Elaboracién propia adaptado a informacion del Banco Mundial (2020)

De este modo, se puntualiza que la variable dependiente PIB tiene una media de 1,43
con una desviacion estandar de 3,69 y denota una mayor variacion dentro de los paises de 3,62
que entre de ellos con un valor de 0,75 lo cual indica que la varianza es explicada en su mayoria
por la variacion dentro de los paises. La variable independiente remesas presenta un valor
promedio de 3,84 y en cuanto a la desviacion estandar posee una variacion total de 4,79 mientras
gue su dispersion entre y dentro de los paises varia minimamente con valores de 3,84 y 3,04
respectivamente. Para las variables de control, la inversion extranjera directa presenta un valor

medio de 3,06 con una dispersion global de 2,78 en tanto que la dispersion entre paises de 1,43
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es menor a la dispersion dentro de los paises de 2,42. De forma similar, la inflacion tiene una
media de 44,08 con una desviacion estandar entre paises menor a la que hay dentro de ellos
correspondientes a 89,88 y 244,05. La formacion bruta de capital fijo, en cambio, denota un
valor promedio de 21,80 con una desviacion estandar global de 5,60 y en lo concerniente a su
desviacion entre (4,24) y dentro (3,83) de los paises muestra que la mayor variabilidad se da
entre de los paises debido a las caracteristicas estructurales propias de cada pais.

5.2. Estrategia econométrica

En cuanto a la estrategia econométrica, el tipo de metodologia seré de tipo cuantitativa,
ya que se recopilarad datos cuantificables con el fin de derivar conclusiones de investigacion.
Dicho modelo se adaptard para conseguir los objetivos del presente trabajo que se basan en
demostrar cémo influyen las remesas en el crecimiento economico de los paises de ALC, asi
como en determinar la relacion de largo plazo y de causalidad de las variables empleadas en el
modelo. En este contexto, cada uno de los procedimientos a seguir para efectuar la modelacién

se describen a continuacion:

Obijetivo especifico 1: “Analizar la evolucion y correlacién entre las remesas y el crecimiento
econdmico de la Regién de América Latinay el Caribe durante el periodo 1986-2020, mediante

un andlisis estadistico y grdfico”.

Para la consecucion del objetivo 1 se emple6 graficos de evolucién, con el fin de mostrar
de forma grafica y descriptiva la evolucion a lo largo del tiempo de los indicadores de interés
para la investigacion. Esto se consiguié mediante el uso de paquetes estadisticos; en donde cada
valor de referencia del eje X, concerniente al tiempo en medida anual, se encuentra asociado
con el valor de referencia que toma el indicador en el eje Y, en este caso la variable dependiente

PIB y la variable independiente remesas.

Por otro lado, con el fin de analizar el grado de asociacion entre las variables de interés
del modelo se utilizé técnicas de correlacion mediante el empleo de graficos en paquetes
estadisticos. Para ello, se empleé el coeficiente de correlacidn de Pearson (1990) denotado por
la letra “r”, el mismo que indica el grado de covarianza entre variables cuantitativas que se
relacionan linealmente. Es decir, es un medidor de la magnitud en que se relacionan una o mas

variables entre si y cuyo valor absoluto puede oscilar desde cero hasta uno “0 <1, <
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1". Entonces, valores cercanos a 1 indican que las variables poseen una correlacion fuerte y

valores cercanos a 0 indican una correlacion baja.

En este sentido, también se ha de tomar en cuenta el signo para determinar la direccion
de la relacion, asi, valores +1,00 indican una correlacion directa/positiva perfecta y valores -
1,00 indican una relacion inversa/negativa perfecta, en tanto que un valor préximo a 0,00
expresa la ausencia de una relacion entre las variables. En el primer caso, se dice que existe una
relacién positiva perfecta cuando una variable aumenta en la misma medida que aumenta la
otra variable; mientras que, se habla de una relacién negativa perfecta cuando una variable
aumenta en la medida exacta en que la otra disminuye. La Ecuacion 2 muestra la expresion

definida para el coeficiente de correlacion:

X XY
"y T s,S, 2)

Donde x; e y; hacen alusién a las puntuaciones diferenciales de cada par, n al nimero

de casos y S.S, se refieren a la desviacion estandar de cada variable.

En la Figura 2 se sintetiza los conceptos abordados, que muestran la fuerza y direccion

del coeficiente de correlacion.

Figura 2.

Diagrama del coeficiente de correlacion

correlat1_0|on no hay correl_zta_uon
L, itiv
negativa correlacion positiva
perfecta perfecta

correlacion  correlaciéon correlacion | correlacion — correlacion — correlacion

negativa negativa negativa positiva positiva positiva
fuerte moderada débil débil moderada fuerte
-1,00 -0,5 0 0,5 1,00
<«— correlacion negativa | correlacion positva ——»

Nota. Adaptado a informacion de Lind et al. (2012).
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Objetivo especifico 2: “Estimar el efecto de las remesas en el crecimiento econémico de la
Region de América Latina y el Caribe durante el periodo 1986-2020, mediante el uso de

técnicas econométricas”.

Para lograr el segundo objetivo especifico, se opto por la aplicacion de la metodologia
de datos panel a través del anidamiento de los datos con metodologia de Efectos fijos (Fixed
Effects, FE) y Efectos Aleatorios (Random Effects, RE), pues nos admite considerar dos
aspectos muy importantes a la hora de tratar esta clase de informacion y que conforman la

heterogeneidad inobservable: i) los efectos individuales especificos y ii) los efectos temporales.

En primera instancia, se estimé un modelo basado en la teoria de crecimiento de Solow
(1956) y del enfoque NELM evocado por Stark (1991) estableciendo al PIB en funcion de las
remesas, con el fin de estimar el impacto que tienen los flujos de remesas sobre el crecimiento
econdmico de los paises de Latinoaméricay el Caribe. La especificacion general del modelo de

regresion FE viene dada por la Ecuacion 3:
PIBpcis = Bo; + B1REM;; + € 3)

Donde i se refiere al individuo, t a la dimensién en el tiempo, por lo que se tiene en
cuenta la dimension temporal t y de seccidn cruzada i; it representa la i-ésima observacion en

t momento para las k variable dependiente remesas (REM;;); fBo; €s un vector de interceptos

invariante en el tiempo, B, simboliza un vector de k pardmetros; y &;. es el término de error

estocastico.
Por otro lado, el modelo RE viene dado por la Ecuacion 4:
PIBpcyy = Yo + V1iREMy + wy¢ 4)

Donde y, se considera como una variable aleatoria con un valor medio igual a y, Yy w;;

es el término de error aleatorio con un valor medio de cero y varianza Var(v;)# 0.

Ademas, con el fin de otorgar un mayor ajuste al modelo y por tanto, una mayor
significancia estadistica, se incorporo variables de control que permitan explicar otros factores

que influyen en el crecimiento econdémico:
PIBpcie = Po, + B1REM;; + BoFBKFy + B3IED; + Byttic + &t (5)
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PIBpcy, = Yo + Y1REMy, + y,FBKF;, + y3IEDy + yamyy + wyy (6)

La Ecuacion 5y 6 refieren a los modelos de regresion con variables de control mediante
efectos FE y RE en el orden que corresponde. Donde IED;; hace a alusion a la inversion

extranjera, FBKF;, representa la formacion bruta de capital fijo y m;, representa la inflacion.

Para definir cudl estimador, sea de efectos fijos o aleatorios, es el méas apropiado para el
modelo en cuestion, fue necesaria la aplicacion del test de Hausman (1978) el cual plantea el
hallazgo de diferencias sistematicas y significativas entre dos estimaciones. Si el valor-p es bajo
con p<0,05 y un valor de prueba alto, se rechaza la H, de igualdad y se debe elegir las
estimaciones de efectos fijos, que considera que existe un término constante diferente para cada
individuo y considera que las unidades de corte transversal se ven afectadas de forma igual por
las variables explicativas y que estas se diferencian por caracteristicas propias de cada una de
ellas, es decir, supone que el efecto individual es independiente de los demas. Por el contrario,
si el valor-p es alto con p>0,05 se admite la hipétesis nula de igualdad y se aplica estimadores

aleatorios. La modelacion de la expresion se especifica en la Ecuacion 7:

H=(:— .Be)(vc - Ve)_l(ﬁc - .Be)'H"’szl ()

Donde B, es el vector de estimaciones del estimador consistente ; S.es el vector de
estimaciones del estimador eficiente ; V. es la matriz de covarianzas del estimador consistente;
I, es la matriz de covarianza del estimador eficiente y n son los grados de libertad de las

variables X2 incluida la constante.

Una vez establecido el estimador mas adecuado para el modelo, se corroboré los
problemas de heteroscedasticidad y autocorrelacion que pudiesen presentarse. Para ello, se
efectud las pruebas de Wooldrige (2002) que toma como hipoétesis nula la no existencia de
autocorrelacion serial con un valor-p>0,05; si el valor llegase a ser menor, entonces se asume
la presencia de autocorrelacion. Por otro lado, el test de Wald (1939) se utilizé para corroborar
la presencia de heteroscedasticidad de un modelo de regresion con efectos fijos, que plantea
que la varianza condicional de Y; aumenta a medida que lo hace X, donde, con un valor-p<0,05

se rechaza la hipotesis nula y se asume la presencia de heteroscedasticidad.

Consecutivamente, se aplico el método de Minimos Cuadrados Generalizados (MCG)

atendiendo a los dos problemas tratados previamente, dado que las estimaciones con MCG son
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mas solidas, pues es un estimador lineal e insesgado que posee una varianza minima en muestras
finitas; mientras que para muestras grandes es consistente y eficiente asintéticamente (Gujarati
y Porter, 2010). De esta forma, se obtuvo un modelo que cumple con los supuestos necesarios
para obtener estimadores consistentes. Esta metodologia también fue aplicada en un contexto
similar para el analisis de la influencia de las remesas sobre el crecimiento econémico por
Abduvaliev y Bustillo (2020) y Sutradhar (2020). EI modelo general se establece por la

ecuacion 8:
PIBpc, = By + P1REM;s + B3 FBKF; + B3 IED; + Py 1y + & (8)
i=1,..n y t=1,.....,T

Donde PIBpc; representa la variable explicada del modelo; REM;; representa las
remesas; para dar mayor robustez al modelo se afiadieron las variables de control FBKF;; que
representa las formacion bruta de capital fijo, IED;; se refiere a la inversion extranjera directa
y m;.representa la inflacién; i se refiere al individuo o a la unidad de estudio; t representa la
dimensién temporal; 8 es un parametro de las variables explicativas; &; es el término de
perturbacién, ahora homoscedastico y el subindice it expresa el valor del pais i en un periodo
t,coni =1,2,3,..,14 y t = 1896,1987, ..., 2020.

Objetivo especifico 3: “Examinar la relacion de largo plazo y la causalidad entre las remesas
y el crecimiento econdmico de la Region de América Latina y el Caribe durante el periodo

1986-2020, mediante el uso de técnicas econométricas”.

Para cumplir con el objetivo 3, se utilizd test de cointegracion para demostrar la
existencia de una relacion de equilibrio estable y de largo plazo entre las variables en el panel.
Pero antes, fue preciso analizar la dependencia de seccion cruzada mediante los test de Pesaran
(2004) y Friedman (1937) cuyos valor-p<0,05 establece el rechazo de la hipotesis nula,
asumiendo que los terminos de error no son independientes en las secciones transversales, si el
valor-p es menor entonces se admite la H,. Por otro lado, las pruebas de raiz unitaria permitieron
corroborar si el panel es estocastico, es decir, si su distribucion conjunta varia en el tiempo, lo
cual puede conducir a realizar inferencias erréneas de pardmetros sobre la estimacién de las
variables en el modelo. Dada la aseveracion de correlacion contemporanea, se sometio al panel

a pruebas de raiz unitaria de segunda generacion: Pesaran (2003) y Hadri (2000) que permiten
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la dependencia de seccion transversal bajo la hipotesis nula Hy: p; = 1 (raiz unitaria y no

converge a un equilibrio mayor a uno es explosiva) para toda i en oposicion a Hy: p; < 1.

Posteriormente, se realizo el test de cointegracion de Westerlund (2007) con el fin de
corroborar la existencia de relaciones de largo plazo entre variables integradas. Esta prueba esta
basada en técnicas de correccion de error en datos panel, y sugiere la existencia de buenas
propiedades para muestras pequefias con distorsiones de tamario pequefio. Plantea, entonces, la
hipotesis nula que establece la no cointegracion del panel cuando el término de correccion de
error es igual a cero y la hipotesis alternativa que asume que el panel esta cointegrado en su

totalidad. La especificacion matematica se plantea en la Ecuacion 9:
pPi Di
AYy = 8;d + a; (Vie1 — BiXie-1) + Z a;j Ayie—j + Z YijAxi—j + € 9)
j:l ]=0

Donde se asume que d. = (1,t) contiene los componentes deterministicos y §&; es el

vector asociado de pardmetros.

Seguidamente, con el fin de estimar los coeficientes de la relacion de equilibrio en el
largo plazo, se utilizé el estimador de Grupo Medio Aumentado (AMG, por sus siglas en inglés)
introducido por Eberhardt y Teal (2010) el cual toma en cuenta una funcion de produccion
macro en donde los factores no observables (f;) en las funciones de produccion entre paises
representan la Productividad Total de los Factores (PTF). Dicho esto, el estimador AMG otorga
una mayor robustez, ya que toma en cuenta la dependencia de seccién cruzada y la
heterogeneidad de la pendiente. Esto se logra a través de la inclusién de un proceso dindmico
comun, es decir, que incorpora la media estimada entre grupos de la evolucién de la PTF no
observable a través del tiempo. La especificacion del estimador AMG se lleva a cabo partiendo
de una ecuacién MCO en primera diferencia con variables ficticias anuales como se muestra en

la Ecuacion 10:

T
Ay = a; + Bidx; + Z 0:Dc + @if; + it (10)

t=1

Donde, A denota el operador de primera diferencia, S; representa los coeficientes

especificos de cada pais y 6, indica los coeficientes de las variables ficticias de tiempo.
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De este modo se obtiene elestimador AMG derivado de pardmetros

especificos de grupo promediados por panel.
AMG =

i Bi (11)

Donde, f3; representa las estimaciones de f3; en la ecuacion 10.

2|~

A continuacion, para identificar la direccion de causalidad en datos panel se utilizo la
prueba de causalidad de Granger propuesta por Dumitrescu y Hurlin (2012) que toma en cuenta
la heterogeneidad entre individuos para datos panel, la cual fue aplicada por Salay (2019) para
probar la direccion de causalidad entre el PIB y las remesas. Esta prueba consiste en determinar
si los resultados de una variable sirven para estimar a otra y establecer el caracter unidireccional
o0 bidireccional de las mismas. Una caracteristica importante de esta prueba es que toma en
cuenta ambas dimensiones de la heterogeneidad, tanto la del modelo de regresion como la de
relacién causal de x a y. La prueba establece como hipdtesis nula la no existencia de una
relacion causal para ninguna de las unidades del panel. En la Ecuacion 12 se presenta la
especificacion algebraica suponiendo la direccion causal RE (PIB — RE) y para la Ecuacion
13 la direccion PIB (RE — PIB):

K K
k k
PIB;, =o;+ Z vOPIB .y + Z BYORE i + €t ”
k=1 k=1 ( )
K K
RE,, =ot;+ z v ORE, i + z BYPIB,, i + £ (13)
k=1 k=1

Donde, B; = ,[?l.(l), ...,,Bi(""); o; son los efectos individuales que se asume estan fijos en

la dimension temporal; k son las 6rdenes de retardo idénticas para todas las unidades de seccion

transversal del panel, yl.(k) son los parametros autorregresivos y ﬁl.(k) las pendientes de los

coeficientes de regresion, ambos diferenciados entre grupos y constantes en el tiempo.
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6. Resultados
6.1.  Objetivo especifico 1

“Analizar la evolucion y correlacion entre las remesas y el crecimiento economico de
la Region de América Latina y el Caribe durante el periodo 1986-2020, mediante un analisis

estadistico y grdfico”.

La evolucidn del crecimiento econdmico en ALC se muestra en la Figura 3 en donde es
posible observar que la tendencia del PIB ha sido fluctuante a lo largo del periodo de analisis
1986-2020, con picos decrecientes, impulsados principalmente por shocks externos, asi como
también por crisis a nivel interno de la regiéon, mismas que se abordan en la Figura 4. A
principios de la década de los noventa el crecimiento econdmico de ALC experiment6 un auge,
caracterizado por el aumento del gasto publico y de la aplicacidn de politicas contra ciclicas.
Maés tarde, la tasa de crecimiento del PIB de la region decae de un 3,47% en 1993 a un 0,79%
en 1995, este descenso fue propiciado en gran medida por la crisis econémica que atravesaba
Meéxico (1994-1995) provocada por la volatilidad del mercado de divisas. Las consecuencias
de esta crisis, denominadas el “efecto tequila”, provocaron la salida masiva de capitales,
afectando la oferta monetaria existente y con ello el aumento de los tipos de interés; a su vez,
ocurrié un desplome de las acciones en la bolsa de valores de México y Nueva York. Estos
sucesos negativos afectaron al crecimiento econdémico de algunos de los paises de la region,
sobre todo de aquellos con altos déficits de cuenta corriente y una elevada deuda externa, y su
efecto se extendié a otros paises a nivel internacional, canalizado por las expectativas

econdmicas de los agentes.

Por otro lado, los efectos de la crisis financiera de Asia (1997-1998) y la crisis rusa
(1998) repercutieron en el crecimiento econdmico de paises emergentes como los de la region
de ALC, provocando una repentina fuga de capitales y la escasez de fondos para el
refinanciamiento de deuda. Los efectos se profundizaron ain mas en 1999 como consecuencia
de la caida de los mercados bursatiles, la devaluacion de las monedas nacionales y la estrepitosa
subida de los tipos de interés. Todo ello, sumado al déficit en la balanza comercial provocado
por los menores ingresos de exportaciones, condujo a una tasa de crecimiento negativa del
producto por habitante de -0,75% como resultado del deterioro en el comercio intrarregional e
internacional, asi como del bajo precio de los bienes basicos y manufacturas. Sin embargo, la
recesion alcanzada en la region no fue homogeénea, ya que paises como Meéxico y algunos de

Centro América que estaban ligados a economias mas solidas, en particular la estadounidense,
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no sufrieron un impacto econémico tan severo como Brasil y Ecuador, en donde la situacion

critica propicié las condiciones Optimas para que sucedieran crisis cambiaras.

Més adelante, la bonanza econémica alcanzada por ALC durante 2003-2007 llega a su
fin con el estallido de la crisis financiera mundial que tuvo lugar en Estados Unidos a partir de
2008 tras el colapso de la burbuja inmobiliaria. En términos generales, los efectos nocivos de
las crisis repercutieron en los términos de intercambio y en la consecuente caida del comercio
internacional, por lo que, para 2009 experimento un retroceso de -2,25% en el PIB per capita.
Sin embargo, para 2010 las economias latinoamericanas y caribefias logran recuperar un ritmo
de crecimiento positivo que alcanz6 una tasa de 3,79% derivado principalmente del dinamismo
econdmico de Asia; logrando recobrar vigorosamente la entrada de capitales por concepto del
aumento de exportaciones de productos, especialmente provenientes de América del Sur. Asi
mismo, la region hizo frente a los estragos economicos de la crisis a través de estimulos contra
ciclicos y mediante la implementacién de programas que incentivaron la demanda interna en
medio de un panorama de menor incertidumbre y una mejora relativa de los mercados
financieros que permitieron un aumento gradual del consumo privado e inversiéon y de las

exportaciones, aunque estas Gltimas en menor cuantia.

Finalmente, la crisis global asociada a los efectos de la pandemia mundial de la COVID-
19 provocd la caida de mayor magnitud en el crecimiento econémico de la regién,
experimentando un retroceso de -8,92% en el PIB per capita de ALC en 2020, como resultado
de la paralizacién del comercio internacional y la caida generalizada de precios. De este modo,
los efectos de la paralizacién productiva interna, en especial de los sectores comercial,
educativo y de turismo, tuvieron un impacto inmediato en la oferta y demanda agregada,
ocasionando en el corto plazo el aumento de los niveles de desempleo, pobreza y desigualdad
de ingresos. En este esquema, la contraccion de la actividad econémica implicé la quiebra de
un gran numero de empresas formales, que afect6 principalmente a las pequefias y medianas
empresas; ademas de la fuerte reduccion en la formacion bruta de capital fijo, el nivel de
consumo y exportaciones. Todo esto exacerbado por la deficiente estructura social y del sistema
de salubridad, asi como de las marcadas brechas de desigualdad ya existentes en la region que

amplificaron la intensidad de la crisis.

29



Figura 3.

Evolucion del crecimiento econémico en América Latinay el Caribe (14 paises), periodo 1986-
2020.
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Nota. Adaptado a informacion del Banco Mundial (2020).

A continuacidn, en la Figura 4 se sintetiza informacién alusiva a las crisis mas relevantes
ocurridas en ALC desde mediados de la década de los ochenta hasta el periodo més reciente del
siglo XXy que sirven de predmbulo para entender el ciclo econémico que ha experimentado

esta region a lo largo del tiempo explicado previamente.
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Figura 4.

Principales crisis en los paises de América Latina y el Caribe (14 paises), periodo 1986-2020.

‘;@’ México (1994-1995)

Crisis monetaria provocada por la
fuerte depreciacién del peso y el
agotamiento de reservas
internacionales.

& Ecuador (1998-1999)

Crisis economica provocada por la
fuerte devaluacion del sucre y la
iliguidez de los bancos. Como
consecuencia se establecié al dolar
como moneda nacional.

ALC (2020)

Crisis econ6mica, sanitaria y social
generalizada provocada por la
pandemia de la COVID-19. Sus
efectos se prolongaron a todos los
paises de la region, reduciendo el
PIB de ALC como consecuencia de
las acciones de contencion sanitaria
gue provocaron la paralizacién de las
actividades econémicas y el
desplome del sector exportador.

Brasil (1998-1999)

Crisis econOmica inducida por la
depreciaciéon del lan real y el
agotamiento de reservas
internacionales.

2015

Crisis econdmica provocada por
Implementacion de precios
administrados y enorme acumulacion
de deuda.

Argentina (1989-1990) B

Crisis econémica derivada de la
fuerte depreciacion del austral y el
agotamiento de reservas
internacionales que provocé una
hiperinflacion histoérica.

(1998-2002)

Los desequilibrios  estructurales
previos detonaron la fuga de
capitales y en consecuencia se cred
el “corralito” que impidié la libre
disposicion de dinero en efectivo.
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Por otro lado, la evolucion de las remesas en ALC durante el periodo 1986-2020 denota
una tendencia creciente. Como se observa en la Figura 5 el patrén al alza del flujo de remesas
coincide con los episodios de recesion atravesados en la region, es decir, las remesas muestran
un comportamiento anticiclico, ya que el aumento del envio de remesas por parte de los
emigrantes se ha incrementado cuando la situacién econdémica del pais de residencia de sus
familiares ha empeorado. Sin embargo, el periodo de répido crecimiento del flujo de remesas
alcanzd su punto maximo en 2007, para comenzar a debilitarse durante la crisis financiera
internacional de 2008-2009. Este ritmo de desaceleracion se propicio por la paralizacion de la
actividad econdmica estadounidense, especialmente del sector de la construccién, en el cual
una gran proporcion de trabajadores provenientes de familias migrantes redujeron el envio de
remesas a sus paises de origen como resultado de la incertidumbre en el mercado laboral. Un
patron similar ocurrio en las economias de Europa, que albergan buena parte de migrantes

provenientes de América latina.

Figura 5.

Evolucion de las remesas en América Latina y el Caribe (14 paises), periodo 1986-2020.
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Nota. Adaptado a informacion del Banco Mundial (2020).

A partir de 2019, el nivel de flujo de remesas se mantuvo al alza, alcanzando una tasa
de crecimiento del 6,80% en 2020 pese a la crisis mundial provocada por la pandemia del

COVID-19. Estos flujos de remesas aumentaron debido al compromiso altruista de los
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migrantes para contribuir de forma financiera a los hogares en el pais de origen; ademés que,
en este afio la situacion econdémica en los paises de residencia de los migrantes, en su mayoria
paises de ingresos altos, mostraba una recuperacion mas acelerada que en los paises emergentes.
Asi mismo, gran parte del comportamiento positivo en el aumento de remesas se debe al efecto
de los tipos de cambio de las economias de México, Colombia y Brasil que recibieron estos
flujos en una cuantia mucho mas grande que el resto de paises en la region. En este sentido, las
remesas ayudaron a sobrellevar los efectos negativos de la crisis a las familias de los migrantes

a través del aumento en el consumo.

En cuanto a la evolucion de las variables de control, se observa en la Figura 6 que la
formacion bruta de capital fijo ha mantenido una tendencia fluctuante a lo largo del periodo,
derivado de los desequilibrios macroecondmicos a nivel interno de la regién asi como también
de los shoks externos. Tal como sucedio en la década de los ochenta y buena parte de los
noventa, la crisis interna en la region y las crisis asiatica y rusa desestabilizaron el panorama de
crecimiento de ALC, lo que derivo en la contraccion de la economia regional y por ende la
desaceleracion de la inversion. A partir de 2003 hasta 2008, ALC tuvo un incremento sostenido
de la FBKF, promovido por la significativa mejoria en los términos de intercambio y el aumento
en el consumo interno motivado por el incremento del ingreso proveniente de remesas. A su
vez, el riesgo soberano de varios paises de la regién mejord, de tal modo que el acceso a
mercados financieros acompafado de la apreciacion de las monedas nacionales, propicié que
la inversion como proporcion del PIB alcanzara su mayor pico en 2008 con una tasa de 25,37%

con una mayor participacion en el componente de maquinaria y equipo.

Sin embargo, el comportamiento de la inversion en ALC sufrié una fuerte caida
alcanzando una tasa de 20,64% en la participacion del PIB en 2009 producto de la crisis
financiera global. A partir de 2011 la FBKF aminor6 su ritmo de crecimiento hasta caer
nuevamente de forma estrepitosa tras la crisis de la COVID-19 registrando una tasa de 19,37%.
En este contexto, las crisis mencionadas incidieron en la desaceleracion de la FBKF debido a
las condiciones financieras externas que complicaron las relaciones de intercambio, reduciendo
de forma significativa el volumen de exportaciones; asi mismo, la escasa inversién puablica,
sobre todo en la dotacion de infraestructura, se debié a la reaccion de los gobiernos
latinoamericanos ante el estado de crisis ahondado con el panorama econdémico y social

deteriorado de la region.
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Figura 6.

Evolucion de la Formacion Bruta de Capital Fijo en América Latina y el Caribe (14 paises),
periodo 1986-2020.
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Nota. Adaptado a informacion del Banco Mundial (2020).

Por otro lado, la evolucion de la Inversion Extranjera Directa que se muestra en la Figura
7 registr0 una vigorosa expansion durante la década de los noventa, constituyéndose en la
principal fuente de financiamiento externo, pasando de 1,56% a 5,35% como proporcion del
PIB entre 1990 y 1999. El significativo crecimiento de la IED en esta década se atribuye
principalmente al mayor grado de apertura econdmica en los paises de la regién, en especial
por la progresiva integracion de México con Estados Unidos a través de la firma del Tratado de
Libre Comercio (TLC) que significé la incorporacion de un gran numero de empresas
estadounidenses en el pais, provocando que el ingreso de estos flujos se mantuviese alto en este
periodo. No obstante, la masiva compra de activos latinoamericanos por parte de empresas
transnacionales contribuyo en gran medida a que los flujos de inversion se incrementaran, como
consecuencia de los programas de conversion de deuda externa adoptados por Argentina, Perd,
Brasil y Venezuela que generaron una gran ola de privatizaciones de los activos estatales. Asi
mismo, el despliegue de la IED en 1999 se debio en gran parte por la adquisicion de la empresa
argentina Yacimientos Petroliferos Fiscales por parte de la petrolera espafiola Repsol y la

compra de las eléctricas Enersis y Endesa en Chile por parte de la empresa espafiola Endesa.
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Figura 7.

Evolucion de la Inversion Extranjera Directa en América Latina y el Caribe (14 paises),
periodo 1986-2020.
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Nota. Adaptado a informacion del Banco Mundial (2020).

En un contexto més actual, los flujos de IED mostraron una fuerte caida en 2020
llegando a alcanzar una tasa de tan sélo 1,45% del PIB como resultado de la grave situacion
sanitaria, econdémica y social que dejo la pandemia del COVID-19; un significativo descenso
en la ultima década que no se habia presentado desde el 2009 cuando la crisis financiera global
estancé las entradas de inversiones que se redujeron a un 2,97%. De esta forma, el efecto de la
pandemia ocasiond un descenso generalizado de la IED en ALC, exceptuando a Ecuador,
Uruguay, Barbados, Bahamas y México que lograron receptar una mayor cantidad de flujos de
inversion que en el resto de la regién. Ademas, afecto a varios sectores productivos como el de
recursos naturales el cual impacto principalmente en la entrada de inversion de hidrocarburos a
Brasil y Colombia; el sector de manufactura fue el mas perjudicado, en gran medida por el retiro
de grandes transnacionales instaladas en la region, especialmente en los polos manufactureros
como Brasil con el retiro de las plantas automotrices Ford y Daimler y la fabricante de
electronica Sony. Es asi que, en la medida en que el panorama post COVID avance, los flujos
de IED tendran una recuperacion lenta, ya que el interés de adquisicion o reinversion en

empresas se trasladara a regiones con sectores estratégicamente més productivos.
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Finalmente, la evolucion de la inflacion ha denotado una tendencia creciente a finales
de la década de los ochenta y principios de los noventa. Como se logra apreciar en la Figura 8
el pico mas pronunciado se alcanza entre 1989 a 1990, con una tasa inflacionaria historica de
323,32% Yy 365,35% influenciado principalmente por la crisis hiperinflacionaria ocurrida en
Argentina tras varios periodos de inestabilidad econdmica y desequilibrio fiscal, en 1989 el
valor del dolar en moneda local sufrié una subida exponencial que dispard los precios de bienes
y servicios. Asi mismo, las economias de Nicaragua, Per(, Nicaragua, Uruguay, Ecuador y
Brasil impulsaron el crecimiento de la inflacion en ALC durante 1990. Ante esto, los paises
aplicaron politicas antiinflacionistas que implicaron la reduccién del déficit fiscal y cuyo
subsecuente ajuste llevo a la caida paulatina de la inflacién en 1999 a una tasa de 3,91%.

Figura 8.

Evolucion de la inflacién en América Latina y el Caribe (14 paises), periodo 1986-2020.
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Nota. Adaptado a informacion del Banco Mundial (2020).

Mas adelante, en 2017 la inflacion se sitia en una tasa moderada de 5,38% esta
desaceleracion de la inflacion regional fue influenciada por la caida del precio de alimentos en
mercados internacionales. Sin embargo, la disparidad cambiaria intrarregional dio lugar a que
las economias de Ameérica del Sur y el Caribe tuvieran una desaceleracion en la inflacion la
cual se facilito por la apreciacion de las monedas nacionales; a excepcion de Venezuela, donde

los niveles de inflacidn tuvieron un fuerte crecimiento debido al financiamiento del Banco
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Central hacia el sector publico y a la depreciacién del tipo de cambio. Mientras que
Centroamérica y México experimentaron una dinamica opuesta con la depreciacion de sus

monedas, lo que mantuvo al alza la inflacién.

Por otro lado, para el analisis de correlacion se ha empleado el coeficiente de correlacion
de Pearson (1990) con el fin de conocer el grado de asociacion que presenta el crecimiento
econodmico y las remesas. Los resultados obtenidos (ver Anexo 1) muestran un coeficiente de -
0,05 entre el PIB y las remesas, que en valores absolutos es muy cercano a cero, por lo que se
intuye que existe correlacion muy débil entre estas dos variables. Asi mismo, el diagrama de
dispersion que se muestra en la Figura 9 permite observar de forma mas explicita que existe
una relacién negativa muy débil entre las variables, puesto que se observa una tendencia
decreciente. Es decir, que en la medida en que aumenta el nivel de remesas, estas parecen tener
un efecto negativo leve sobre el crecimiento del PIB y que mas bien este Gltimo depende en

mayor medida de otros factores.

Figura 9.

Diagrama de correlacién del crecimiento econdémico y las remesas para Latinoamérica y el
Caribe, periodo 1989-2020.
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Nota. Adaptado a informacion del Banco Mundial (2020).
Asi mismo, con el fin de profundizar el analisis de este estudio, se examiné la
correlacion de las variables de control y el crecimiento economico. Los resultados que se

muestran en el diagrama de dispersion en la Figura 10 permiten evidenciar que las variables

inversion extranjera directa y la formacidn bruta de capital fijo sostienen una relacion positiva
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con el crecimiento econdmico. Esto quiere decir que en la medida en que la FBKF y la IED
aumenten, también lo hard el crecimiento econémico. La razon de este resultado estriba en el
hecho de que la IED impulsa el crecimiento econémico a traves del aumento de capitales, que,
a su vez, permiten financiar la inversién en FBKF incrementando la capacidad productiva. Por
otro lado, la inflacion mantiene una relacion negativa con el crecimiento, denotando que en la
medida en la que la inflacion aumente, el crecimiento econdmico se desacelerara; esto se
explica debido a que la inflacion genera distorsiones, provocando que se dé un cambio hacia

actividades menos productivas como resultado de una mayor volatilidad e incertidumbre.

Figura 10.

Diagrama de correlacion del crecimiento econdmico y las variables de control para
Latinoamérica y el Caribe, periodo 1986-2020.
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Nota. Adaptado a informacién del Banco Mundial (2020).

6.2.  Objetivo especifico 2

“Estimar el efecto de las remesas en el crecimiento economico de la Region de América

Latina y el Caribe durante el periodo 1986-2020, mediante el uso de técnicas econométricas”.

Previo al analisis MCG, se efectud el test de Hausman (1978) visible en la Tabla 3, para
identificar cual de los dos estimadores FE y RE (ver Anexo 2) es el mas consistente. Los
resultados indican que el estimador de efectos fijos (FE) es el mas eficiente con una
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probabilidad Prob>chi2 de 0,000 por lo que se rechaza la hipétesis nula (H,) y se asume que la
diferencia en los coeficientes es sistematica; de este modo, con el modelo FE se esta

permitiendo cierto grado de endogeneidad débil al considerar el efecto fijo no observable.

Tabla 3.

Test de Hausman

chi2(4) 22,89
Prob>chi2 0,000

H,: Diferencia en coeficientes no sistematica

Nota. Adaptado a informacion del Banco Mundial (2020).

Se continué con la ejecucién de pruebas de diagnostico con el fin de determinar
problemas de especificacion en el modelo. Para este fin, se llevo a cabo la prueba de Wooldrige
(2002) (ver Anexo 3) cuyo resultado permite rechazar la hipétesis nula y corrobora la existencia
de autocorrelacion en el modelo, debido a que presenta una probabilidad menor al nivel de
significancia del 0,05. Asi también, la prueba de Wald (1939) (ver Anexo 3) corrobord la
existencia de heteroscedasticidad, rechazando la hipotesis nula con una probabilidad menor al

nivel de significancia del 0,05.

Una vez realizadas las pruebas de diagnéstico y reconocer la presencia de problemas de
autocorrelacion y heteroscedasticidad, se aplico el modelo MCG con el fin de corregir los
problemas mencionados y que los estimadores cumplan con las propiedades MELI (lineal,

insesgado y con varianza minima).

Los resultados del modelo MCG se revelan en la Tabla 4, para lo cual, se estimé en
primera instancia un modelo basico con las variables de estudio principales. Los resultados
muestran una relacion negativa y estadisticamente no significativa entre las remesas y el
crecimiento econdmico; denotando que, el aumento de un punto porcentual en la recepcion de
remesas conduce a un decrecimiento de 0,06 puntos porcentuales en el PIB de la region ALC.
Sin embargo, una vez incorporadas las variables de control en el modelo, la estimacion tiene
resultados mas consistentes y continla mostrando una direccion negativa, ahora
estadisticamente significativa, entre las remesas y el PIB con un impacto levemente mayor, ya
que, muestra que el aumento de un punto porcentual en la recepcion de remesas conlleva al
decrecimiento del PIB en 0,11 puntos porcentuales. En base a este resultado, se deduce que el

modelo no cumple a cabalidad con el enfoque NELM, ya que el impacto que ejerce el flujo de
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remesas sobre el crecimiento de ALC es negativo. De modo que, la hipdtesis planteada en esta

investigacion no se cumple.

Tabla 4.
Modelo MCG
Modelo basico Modelo con variables de control
Remesas -0,064 -0,114™
(-1,72) (-2,85)
Inversion extranjera 0,172
directa (2,59)
Formacidn bruta de 0,216™"
capital fijo (5,69)
Inflacion -0,001"
(-2,11)
Constante 1,538 -3,113™
(6,17) (-3,97)
Observaciones 490 490
N_g 14 14
chi2 2,96 59,06

HhK

Nota. *** ** * denotan los niveles de significancia estadistica correspondientes a * p < 0,05; “p < 0,01; ™ p <
0,001. Los valores en paréntesis representan el estadistico t.

El hecho de que las remesas han presentado un crecimiento sostenido a lo largo del
tiempo, ha implicado que el ingreso nacional de los paises de ALC aumente, ayudando a
mantener el equilibrio en la balanza de pagos durante episodios recesivos, al representar uno de
los principales rubros dentro de las transferencias corrientes. Sin embargo, la entrada de grandes
volimenes de remesas en las economias no ha garantizado el crecimiento econémico de la
region, ya que su impacto depende en gran medida de la forma en la que las remesas se
incorporen a la estructura econémica de cada pais. Sobre todo, tomando en cuenta el ambiente
macroeconomico desfavorable de la mayoria de paises de ALC que restringen el impacto real
de las remesas, por lo que este ingreso suele destinarse en mayor cuantia al consumo dentro del
nucleo familiar, mas no a la inversion productiva de estos fondos. La realidad muestra que las
remesas funcionan como un fondo salarial para las familias receptoras, destinado a satisfacer

las necesidades basicas.

Ademas, la dependencia economica de estos flujos reduce los incentivos para trabajar
por parte de las familias receptoras, quienes no generan nuevas fuentes riqueza y se limitan a

cubrir gastos corrientes para la supervivencia familiar a través de las remesas, que en esencia
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son ingresos extraordinarios sujetos a incertidumbre, ya que, dependen por completo de la
productividad de los migrantes y de la economia a la que se encuentran sujetos. Asi pues, la
poca inversion de las remesas en actividades productivas impide que estas funcionen como una

herramienta de crecimiento econémico.

Con respecto a las variables de control, de acuerdo al modelo econométrico planteado,
la inversidn extranjera directa mantiene una relacion positiva y significativa con el crecimiento
econdémico de ALC, denotando que ante el aumento de un punto porcentual, el PIBpc de ALC
se incrementara en 0,17 puntos porcentuales. Este impacto positivo se puede explicar debido a
que la inyeccion de IED en las economias en desarrollo, como los paises de ALC, representa
una de las principales fuentes de financiamiento externo que permite aumentar la acumulacion
de capital a través de la incorporacion de insumos y nuevas tecnologias. De este modo, el
impacto de la IED en la region ha facilitado la expansion de actividades de exportacion y el
desarrollo de industrias como la automotriz, telecomunicaciones y algunos sectores de la
economia digital. Es el caso de Chile que funciona como sede regional y data center de Google
para América Latina. Asi mismo, Boston Scientific, empresa lider a nivel mundial especializada
en el desarrollo de dispositivos médicos, inyecta inversiones en mas de $100 millones de

dolares y genera mas de 2000 empleados en Costa Rica (Etchegaray y Arias, 2020).

De forma similar, la formacion bruta de capital fijo evidencia la existencia de una
relacién positiva y significativa con el crecimiento econémico, indicando el incremento de un
punto porcentual en la formacion bruta de capital fijo provocara el aumento del PIBpc de ALC
en 0,21 puntos porcentuales. El incremento de este factor tiene un peso incluso mayor que la
IED sobre la economia de ALC a pesar de que en términos comparativos el porcentaje del PIB
dedicado a inversion sea bajo en comparacion con otras regiones como Asia e incluso esta
disparidad se refleja a nivel subregional en ALC donde América del Sur accede a mayores tasas
de inversidn que México y América Central. En general, la incidencia positiva se le atribuye a
que la acumulacién de capital ha sido una de las principales fuentes de crecimiento economico
en la region durante las Ultimas décadas, estando dominada por la inversion en el activo de
maquinariay equipo y el de la construccion, ademas de que en la actualidad la inversién también

se ha dirigido hacia segmentos que incorporan contenido tecnoldgico (Titelman, 2017).

Finalmente, la inflacion muestra una relacion negativa significativa con el crecimiento
econdémico de ALC, revelando que el aumento de un punto porcentual en la inflacién inducira

a que el crecimiento del PIBpc se reduzca en 0,001 puntos porcentuales. Aunque el efecto
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nocivo de la inflacion sobre la economia es pequefio en comparacion con las otras variables, es
de esperar que, altos niveles inflacionarios afecten la capacidad productiva y la renta de las
economias. Asi mismo, la inflacion genera incertidumbre sobre el rumbo de la politica
monetaria, por lo que sus efectos negativos se trasladan a la inversion interna y al ingreso de
capitales extranjeros. En definitiva, dado que la inflacion distorsiona los precios relativos, 10s
agentes econdmicos se ven incentivados a dedicar mas recursos para protegerse de la inflacion

que a dirigir dichos recursos hacia la produccién eficiente y competitiva de bienes.

6.3.  Objetivo especifico 3

“Examinar la relacion de largo plazo y la causalidad entre las remesas y el crecimiento
economico de la Regidn de América Latinay el Caribe durante el periodo 1986-2020, mediante

el uso de técnicas econométricas”.

Para el cumplimiento de este objetivo se efectuaron las pruebas de dependencia de
seccidn cruzada previas al andlisis de cointegracion. De acuerdo a los resultados obtenidos a
través del test de Pesaran (2004) y Friedman (1937) (ver Anexo 3) que ambas pruebas tienen
probabilidades menores a 0,05 por lo que se rechaz6 la hipotesis nula y se confirmé que los
términos de error no son independientes en las secciones transversales. En atencion a este
resultado, se procedio a realizar las pruebas de raices unitarias y prueba de cointegracion de

segunda generacion que consideran la correlacion contemporanea.

Inmediatamente, las pruebas de raiz unitaria que se muestran en la Tabla 5 se utilizaron
para constatar la estacionariedad en el panel. Esto con el fin de comprobar que las variables
bajo consideracion son estocasticas, es decir, que su comportamiento es Unico y se presenta
bajo determinadas circunstancias. De este modo, los resultados para la prueba de Pesaran (2003)
muestran que las probabilidades para las variables PIB, remesas, inflacion y formacion bruta
de capital fijo son mayores al nivel de significancia de 0,05, por tanto, no existe evidencia para
rechazar la hipotesis nula y se confirmo la existencia de raiz unitaria en estas variables;
exceptuando a la inversion extranjera directa cuya probabilidad menor al 0,05 denota que la

variable es estacionaria.

Por otra parte, la prueba de Hadri (2000) presenta valores menores al nivel de
significancia de 0,05 en las cinco variables, que permite rechazar la hipotesis nula y establecer
gue el panel no es estacionario. En sintesis, el panel contiene raices unitarias, es decir que no

es estacionario y las series son integradas de orden /(2) por lo que fue necesario diferenciar las
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variables. Una vez aplicada las segundas diferencias en ambas pruebas, se establecié que las

variables poseen una consistencia alta y el panel es estacionario.

Tabla 5.

Pruebas de raiz unitaria

Prueba de Pesaran (2003) Valor-p Segundas diferencias
PIB 0,345 0,000
Remesas 0,956 0,000
Inversién extranjera directa 0,011 0,006
Formacion bruta de capital fijo 0,166 0,005
Inflacién 0,237 0,000
Prueba de Hadri (2000) Valor-p Segundas diferencias
PIB 0,000 0,999
Remesas 0,000 0,999
Inversién extranjera directa 0,000 0,999
Formacion bruta de capital fijo 0,000 0,999
Inflacién 0,000 0,999

Nota. Adaptado a informacion del Banco Mundial (2020).

Una vez delimitada la estacionariedad en el panel, se realiz6 el test de cointegracion de
Westerlund (2007) que se observa en la Tabla 6 con el fin de corroborar la relacion de equilibrio
a largo plazo entre las variables. Para ello, se utilizd los criterios de informacion de Akaike
(AIC) para emplear el rezago 6ptimo, en este caso se incorpord un rezago.

Los resultados obtenidos evidenciaron que, dado que las probabilidades de los 4
criterios: (G, G,) referente a la cointegracion a nivel de las medias grupales y (P, P;) referente
a la cointegracion de todo el conjunto, son menores al nivel de significancia de 0,05 se llega a
la conclusion que el crecimiento econdmico y las remesas mantienen una relacion de equilibrio
de largo plazo. Con este hallazgo se confirma la hipdtesis planteada, reafirmando el hecho de
que las variables implicadas, aunque aumenten o disminuyan, lo haran de forma sincrénica y
mantendran esta relacion en el largo plazo. De ahi que, dicha relacion refleje que las remesas
no son una herramienta suficiente para resolver los problemas de marginalidad de los
perceptores y menos aun funcionar como motor de desarrollo en sistemas econémicos poco

desarrollados como lo son la mayoria de paises en la region de ALC.
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Tabla 6.

Prueba de cointegracion de Westerlund

Estadisticos Valor Valor-Z Valor-p
G, -3,774 -8,316 0,000
G, -22,568 -10,603 0,000
P, -13,155 -7,783 0,000
P, -19,932 -13,233 0,000

Nota. Adaptado a informacion del Banco Mundial (2020).

Una vez corroborada la existencia de una relacion de cointegracion entre las variables,
se procedio con la estimacion de los coeficientes de la relacion de equilibrio en el largo plazo a
través de la incorporaciéon de un modelo AMG propuesto por Eberhardt y Teal (2010) puesto
que este estimador de segunda generacién es robusto para la dependencia de la seccion

transversal.

Los resultados de la estimacion AMG se evidencian en la Tabla 7 donde se demuestra
la existencia de una relacion negativa y significativa de las remesas sobre el PIB per capita,
denotando que a largo plazo el aumento de 1% en la recepcién de remesas provoca el
decrecimiento del PIB per cépita de ALC en -0,42% en el modelo basico y en -0.56% una vez
que se incorporan variables de control en el modelo. Por otro lado, las variables de control,
inversion extranjera directa y formacion bruta de capital fijo mantienen una relacién positiva y
estadisticamente significativa con el crecimiento econémico de ALC. Para ambos casos, a largo
plazo el aumento de un punto porcentual en el aumento de ID y FBKF conduce al crecimiento
del PIB per céapita de ALC en 0,14% y 0,33% respectivamente. Mientras que, al evaluar la
probabilidad del valor-p de la variable inflacién, se observa que este posee un valor elevado,
por tanto, la relacion de largo plazo entre la inflacion y el crecimiento economico de ALC
resulta ser estadisticamente no significativa. Finalmente, la variable CDP hace referencia al
proceso dindmico comun, la cual es significativa ya que posee una probabilidad menor al nivel
de significancia de 0,001; dicho resultado corrobora la existencia de una relacion de largo plazo

entre las variables del modelo.
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Tabla 7.

Modelo AMG
Modelo basico Modelo con variables de control
Remesas -0,421™ -0,565™
(-3,49) (-2,65)
Inversion extranjera 0,145"
directa (1,99)
Formacidn bruta de 0,335™
capital fijo (3,96)
Inflacion -0,0179
(-0,76)
CDP 0,800 0,858™"
(16,36) (10.20)
Constante 2,356 -3,777
(3,58) (-1,86)
Observaciones 490 490
N_g 14 14
chi2 12,16 27,26

Nota. Los superindices *, **, *** denotan los niveles de significancia estadistica correspondientes a * p < 0,05;
“p<0,01; ™ p <0,001. Los valores-p se especifican en paréntesis.

Ahora bien, para establecer la relacion causal en el sentido de Granger entre el
crecimiento econémico y las remesas, se recurrio al test planteado por Dumitrescu y Hurlin
(2012). Los resultados obtenidos en la Tabla 8 no permiten rechazar la hipétesis nula de no
causalidad del PIB hacia las remesas RE (PIBpc — RE) y de las remesas hacia el
PIBpc (RE - PIBpc) ya que las probabilidades obtenidas son mayores al nivel de
significancia de 0,05 con un valor-p de 0,40 y 0,80 respectivamente, por tanto, se establece que

no existe una relacion causal entre el crecimiento econdémico y las remesas.

De este modo, se refuta la hipétesis planteada de la existencia de una relacion causal
unidireccional desde las remesas hacia el crecimiento economico. Este hallazgo resulta l6gico
si se considera que la incidencia de las remesas sobre el crecimiento econdmico es minimay se
encuentra limitada por el entorno macroecondémico vulnerable de ALC. Asi pues, pese a que el
volumen de remesas represente un porcentaje considerable dentro de la balanza de pagos, es
insuficiente para que sean consideradas como las causantes del crecimiento econdémico en la
region. Desde luego, las remesas consideradas como un fondo de ingresos familiar repercuten

en la mejora temporal de las condiciones de vida de las familias que perciben este ingreso. Sin
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embargo, a nivel macroeconémico no guarda causalidad con los determinantes del crecimiento
econdmico de ALC, sino que, funcionan como una herramienta de caracter anticiclico solo

durante episodios de crisis.

Asi mismo, las variables de control, inversion extranjera directa e inflacion presentan
un valor-p mayor al nivel de significancia de 5%, por lo que se establece que para el modelo
planteado no existe una relacién de causalidad unidireccional ni bidireccional con el
crecimiento econdmico. Por otro lado, la formacidn bruta de capital fijo refleja una probabilidad
menor al nivel de significancia de 0.05, que denota la existencia de una relacién de causalidad
unidireccional FBKF (PIBpc — FBKF) es decir, que la formacion bruta de capital fijo causa
el crecimiento econdmico. En este sentido, la formacion bruta de capital fijo determina el
panorama econoémico de ALC, ya que al construir una economia de innovacion a través de la

inversion en activos fijos se incentivan las condiciones Optimas para generar desarrollo.

Tabla 8.

Prueba de causalidad de Granger

Direccién de causalidad W-bar Z-bar Valor-p
PIBpc - RE 1,608 1,609 0,300
RE - PIBpc 1,556 1,472 0,100
PIBpc —» FBKF 4,517 9,306 0,000
FBKF — PIBpc 2,039 2,749 0,100
PIBpc - IED 0,517 -1,276 0,200
IED - PIBpc 0,830 -0,448 0,700
PIBpc — INF 2,267 3,352 0,100
INF - PIBpc 1,0612 0,1620 1,000

Nota. Adaptado a informacion del Banco Mundial (2020).
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7. Discusion
7.1.  Objetivo especifico 1

“Analizar la evolucion y correlacion entre las remesas y el crecimiento econdémico de
la Region de América Latina y el Caribe durante el periodo 1986-2020, mediante un andlisis

estadistico y grdfico”.

De acuerdo con los resultados obtenidos en la presente investigacion, se constato que la
evolucion del crecimiento econémico en ALC ha denotado una tendencia volatil derivado de
desequilibrios tanto a nivel interno de la regién como de shocks externos. En este contexto, la
década de los noventa mostrd un ciclo de expansion econémica durante los primeros afos, en
respuesta a la implementacion de préacticas estipuladas en el Consenso de Washington que
fueron adoptadas por una buena parte de los gobiernos latinoamericanos a partir de finales de
los ochenta y principios de los noventa. Estos ajustes comprendieron, entre otras cosas,
privatizaciones; desregulacion; liberalizacion de las tasas de interés; liberalizacion comercial;
disciplina fiscal, los cuales formaban parte de condicionamientos por parte de organismos como
el FMI (Fondo Monetario Internacional) con el fin de dar soporte y confianza en el mercado de
capitales durante periodos de recesion econdmica a los paises implicados. En este sentido, los
instrumentos de politica aplicados permitieron combatir los desajustes estructurales, asociados
a ciclos hiperinflacionarios gestados durante la crisis de deuda de los ochenta. Sin embargo, de
acuerdo con Castafieda y Diaz (2017) el ascenso de las tasas de crecimiento no implicé mejoras
en la desigualdad, més bien, se exhibieron incrementos en las tasas de pobreza e inequidad.
Este resultado se debio6 en parte por el acceso insuficiente de las personas en estado de pobreza
a los servicios sociales, lo cual denot6 la falta de efectividad de las politicas en materia de

equidad.

Aunque las tasas de crecimiento parecian estar encaminadas a una recuperacion
sostenida, a partir de 1994 la tasa de crecimiento econ0Omico comenzd a contraerse por efecto
de la crisis en México denominada el “efecto tequila”, seguido de la crisis asiatica en 1997 y la
crisis rusa en 1998. De acuerdo a informacion de la CEPAL (1998) el impacto de las crisis tuvo
un efecto nocivo sobre los mercados bursatiles y cambiarios de Latinoamérica, que estuvieron
acompariados de una brusca subida de los tipos de interés, la devaluacion de las monedas
nacionales, contraccion del comercio y el deterioro en los términos de intercambio. Asi pues,
las medidas que adoptaron los paises de ALC para afrontar el ciclo recesivo que atravesaba, se

baso en la aplicacion de politicas monetarias estrictas, con el aumento de tributos y el recorte
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del gasto pubico que desaceleraron la actividad econémica. Dos décadas mas adelante, un
nuevo periodo recesivo provocado por la pandemia de la COVID-19 generd una importante
caida del dinamismo econémico en la region, que incidié en el aumento de las tasas de
desempleo y pobreza, aunado a una importante reduccion de los ingresos en un escenario de
crisis sanitaria, econdémica y social. Asi pues, Filgueira et al. (2020) menciona que el limitado
espacio fiscal que presentan los paises de ALC apunta a que se eleve el déficit fiscal y la deuda

publica.

En cuanto al analisis de evolucion de las remesas, se evidencid que estas han tenido una
tendencia creciente a lo largo del tiempo, sin embargo, los flujos han tendido a disminuir ante
los escenarios de crisis externas. Es el caso de la crisis financiera global ocurrida en 2008,
durante la cual los mercados hipotecarios en Estados Unidos atravesaron por severas
dificultades. Este escenario de crisis llevo a una considerable desaceleracion en la recepcion de
remesas, debido a que las economias desarrolladas donde residen gran parte de los migrantes
sufrieron un significativo declive financiero. De acuerdo con Solimano (2009) se vieron
afectadas las economias, especialmente de paises europeos como es el caso de Espafia, Reino
Unido e Italia, que registraron tasas de crecimiento negativas que afectaron directamente a los
sectores de construccidn y servicios, conduciendo a la pérdida de miles de empleos de migrantes

latinos, disminucion de horas laborables y la reduccion salarial de los inmigrantes.

Mas tarde, el panorama econémico de los paises de acogida de inmigrantes empezé a
mejorar, por lo que las remesas comenzaron a recuperar su ritmo de crecimiento a partir de
2013. Sin embargo, un nuevo escenario recesivo en el panorama global puso de manifiesto la
proyeccion de una desaceleracion importante en el flujo de remesas, pero contrario a las
estimaciones del Banco Mundial, esto no ocurri6. Como menciona Correa et al. (2022) las
remesas experimentaron un crecimiento galopante durante 2020 que se explico porque una gran
parte de las remesas provinieron de Estados Unidos, en donde el gobierno implemento
estimulos econdmicos para combatir los efectos de la pandemia, permitiendo recibir ayudas
financieras por ademas del hecho que los migrantes en Estados Unidos se acentGan en areas
laborales estratégicas como los relacionados con la salud publica, seguridad publica,
alimentacion, entre otros sectores que fueron clave para enfrentar la pandemia. Como resultado

la tasa de desempleo fue menor y permitio a los migrantes enviar remesas a sus paises de origen.

Con relacién al analisis de correlacion, se utilizo el coeficiente de Pearson (1990) asi

como también el uso de un diagrama de dispersién como herramienta grafica. Los resultados
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obtenidos evidencian la existencia de una relacion negativa débil entre el crecimiento
economico y las remesas que coincide con los hallazgos de Cismay et al. (2019) que encuentra
que el aumento de flujos de remesas recibidos propicia la contraccion del crecimiento
econdmico. Por el contrario, estudios como los de Salvador et al. (2021) encuentran que el
coeficiente de correlacion entre las remesas y el PIB es positivo, aunque el grado de asociacion
sea débil, asume que el flujo de remesas incide positivamente en el crecimiento econémico que
se justifica por el incremento en el ingreso de los hogares por concepto de remesas que propicia

un aumento en el consumo interno.

7.2.  Objetivo especifico 2

“Estimar el efecto de las remesas en el crecimiento economico de la Region de América

Latina y el Caribe durante el periodo 1986-2020, mediante el uso de técnicas econométricas”.

Con base en los procedimientos efectuados para la consecucion del segundo objetivo
especifico, se realizo la prueba de Hausman (1978) con el fin de evaluar si el estimador de
efectos fijos o aleatorios se adapta de mejor forma al modelo. De esta forma, se determind que
el modelo de efectos fijos es el més eficiente. Los resultados conseguidos son similares a los
obtenidos por Sutradhar (2020) quien realiza un estudio econométrico sobre la relacion entre
remesas y crecimiento econémico para los paises emergentes del sur de Asia, para cuyo caso
asume que el mejor estimador es el de efectos fijos, pues controla la correlacidn entre los efectos
individuales y las variables explicativas. Seguidamente, se llevaron a cabo las pruebas de
Wooldrige (2002) y Wald (1939) que probaron la presencia de autocorrelacion y
heteroscedasticidad en el modelo.

En respuesta a los problemas encontrados en el modelo, se estimé un modelo MCG para
corregirlos. Los resultados del modelo MCG determinaron la existencia de una relacion
negativa entre las remesas y el crecimiento econdémico, tanto en el modelo general como el
modelo que incluye las variables de control, mientras que la significancia estadistica
unicamente se presenta en el modelo que incluye variables de control. Este hallazgo respalda el
planteamiento de Cabay y Pefialoza (2021) que mencionan que la recepcion de estos flujos
extranjeros puede favorecer el dinamismo economico, sin embargo, su influencia dependera del
contexto macroecondémico internacional, y de como estos ingresos Se incorporen en la

estructura econdmica de cada sociedad.
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La evidencia empirica respalda este hallazgo con trabajos como los de Sutradhar (2020)
que menciona que la reduccion de la actividad econdmica se puede explicar debido al problema
del riesgo moral, aludiendo a que las remesas debilitan el incentivo a trabajar a las familias
receptoras. Asi también, menciona el problema de la enfermedad holandesa, el cual se da debido
a que el aumento de entradas de remesas aprecia el tipo de cambio real y, por tanto, reduce la
competitividad del comercio internacional llevando al deterioro de la economia. Apergis y
Cooray (2018) indican que la apreciacion del tipo de cambio de los paises en desarrollo vuelve
menos competitiva a sus economias, encareciendo los precios de bienes no transables y
abaratando el de los bienes transables. Asi mismo, Stojanov et al. (2019) explica que el efecto
de las remesas sobre el crecimiento econémico de los paises en desarrollo se tornd negativo a
partir del afio 2000, este hallazgo se respalda en el hecho de que las remesas no amortiguan por
completo los efectos de la volatilidad macroecondémica, aungue, si pueden ayudar a sobrellevar

el impacto de los shocks adversos.

En contraste con lo obtenido, trabajos como los de Eggoh et al. (2019) y Abduvaliev y
Bustillo (2020) sugieren evidencia de una incidencia positiva de las remesas sobre el
crecimiento econdémico, considerando que las remesas sirven como soporte para mantener la
estabilidad macroecondémica mitigando los impactos de perturbaciones adversas. De acuerdo
con Chamorro y Hernandez (2019) el impacto positivo de las remesas en el crecimiento
econdmico se explica por dos vias: la primera se da via demanda debido a que gran parte de los
ingresos por concepto de remesas se destinan al gasto por consumo, es decir que las remesas
pueden funcionar como un canalizador de crecimiento de la demanda interna por el consumo
de bienes domésticos, de vivienda y de servicios en salud y educacién; la segunda, se da via
oferta a través de la inversion en negocios y micro empresas, ya que, las remesas funcionan
como una fuente importante de capital para financiar la creacion de nuevos negocios e incluso
menciona que la mayor captacion de remesas tiende a darse en sitios con una mayor

concentracion empresarial.

Asi pues, la influencia negativa de las remesas sobre el crecimiento econémico de ALC
se respalda en el hecho de que estos flujos son destinados en su mayoria para el consumo, mas
no para fines productivos, por lo que no se genera crecimiento econdémico. En definitiva, dada
las caracteristicas estructurales en ALC se puede decir que los flujos de remesas cumplen un
rol importante en la economia de los hogares receptores al suavizar los niveles de consumo y

reducir los niveles de pobreza, momentaneamente, como consecuencia del aumento los ingresos
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del ndcleo familiar que suelen destinarse a cubrir gastos en educacion, alimentacion y salud.
Sin embargo, el impacto macroeconémico que ejercen las remesas sobre el crecimiento
econdmico de los paises es pequefio y su incidencia negativa puede explicarse debido a que los
hogares que reciben estos flujos lo destinan al consumo en gastos concernientes al nucleo
familiar, es decir que las remesas son tomadas méas bien como un ingreso salarial y no como un
fondo de ahorro/inversion. Por tanto, pese a que las remesas en algunas ocasiones superen los
rubros de transferencias corrientes de la Balanza de Pago como la IED, no implica que se
destinen a la inversion de actividades productivas que repercutan en el crecimiento econémico

sostenido.

Ademas, siguiendo trabajos empiricos sobre determinantes del crecimiento, se empled
un conjunto de variables que controlan otros factores asociados con el crecimiento econémico.
De este modo, el hallazgo de que la inversidn extranjera directa tiene una incidencia positiva y
significativa sobre el crecimiento econémico se sustenta con la informacion obtenida por
Comes et al. (2018) que afirma que la inversion promueve el crecimiento econdmico a través
del aumento de la productividad y la transferencia de tecnologia; en contraste con Eggoh et al.
(2019) quien encuentra que el aporte de esta variable incide negativamente en la actividad
econdmica de los paises en desarrollo debido a que la mayoria de estos paises no cumplen con
los requisitos minimos en capital humano, tecnologia o infraestructura, por lo que no pueden
beneficiarse de la entrada de este capital extranjero. Por otro lado, los resultados para la
formacion bruta de capital fijo muestran la presencia de una relacion positiva y significativa
con el crecimiento econdmico que concuerdan con los hallazgos de Castafieda (2021)
explicando que esta contribuye a la creacién de empleo y, por tanto, incrementa la produccion
nacional. Finalmente, se encontr6 que la inflacién incide de forma negativa sobre el crecimiento
econdmico, este resultado se respalda con Eggoh et al. (2019) y Anetor (2019) que enfatizan el
hecho de que una senda sostenida de crecimiento solo puede lograse en un entorno de inflacién

baja y estable.

7.3.  Obijetivo especifico 3

“Examinar la relacion de largo plazo y la causalidad entre las remesas y el crecimiento
econdmico de la Region de América Latinay el Caribe durante el periodo 1986-2020, mediante

el uso de técnicas econométricas’ .
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Para la consecucion del tercer objetivo especifico, se acudio a la realizacion de las
pruebas de raiz unitaria de Pesaran (2003) y Hadri (2000) las mismas que permitieron establecer
que el panel no es estacionario y que las series son integradas de orden I(2) por lo que fue
necesario aplicar segundas diferencias. Después de determinar que se cumple la condicion de
estacionariedad en el panel, se realizo la prueba de cointegracion de Westerlund (2007) la cual
establecio que las remesas y el crecimiento econémico sostienen una relacion de equilibrio de
largo plazo, esto implica que aunque las remesas y el crecimiento econémico crezcan o
disminuyan, lo haran de forma sincronizada a lo largo de la senda temporal. Para la estimacion
de los coeficientes largo plazo se empled el estimador AMG propuesto por Eberhardt y Teal
(2010) el cual revel6 que las remesas inciden negativamente en largo plazo sobre el crecimiento

econdmico.

Los resultados de Atta et al. (2019) refutan la evidencia encontrada en este estudio, ya
que halla una relacién de largo plazo con un vinculo positivo, explicando que la respuesta de
las remesas sobre el PIB esta condicionada por el desarrollo financiero de los paises, puesto
que, las remesas pueden funcionar como un fondo de inversion que aumentara la produccion
con el tiempo y por ende impulsara la expansion de la economia. Ademas, menciona que cuando
los emigrantes envian remesas, asumen el papel de intermediarios financieros, por el hecho de
que suavizan las restricciones de crédito y las imperfecciones de los mercados financieros a las
que se enfrentan las familias receptoras y los pequefios empresarios cuando planean invertir en
capital fisico y humano. De este modo, sostiene que el efecto de las remesas combinado con el
desarrollo financiero es mas fuerte que si se analiza el efecto individual de las remesas sobre el

crecimiento econémico.

Sobiech (2019) apoya la idea de que las remesas dependen del nivel de desarrollo
financiero del pais receptor, demostrando que su efecto en economias en desarrollo es positivo.
Sin embargo, en el largo plazo este efecto se torna negativo en la medida en que aumenta el
nivel de desarrollo financiero y al mismo tiempo se incrementa la entrada de remesas, por lo
que estas se vuelven irrelevantes. De este modo, una excesiva profundizacion del mercado
financiero puede provocar que este sector se vuelva inestable, elevando el nivel de riesgo y

apalancamiento, en caso de encontrarse mal regulado.

Tarazona et al. (2018) sin embargo, encuentra evidencia para afirmar que las remesas
no tienen un efecto en el largo plazo sobre el crecimiento econdmico, debido a que las remesas

se destinan al consumo en los hogares receptores y, por tanto, hay una escasa inversion en

52



factores productivos que impulsen un crecimiento sostenido del PIB. Mayoral y Proafio (2015)
mencionan que este comportamiento de destinar las remesas al consumo induce més bien a un
efecto negativo de las remesas sobre la renta per capita de América Latina, pero, en el corto
plazo. Su explicacion es que al destinar estos flujos a gastos de consumo de bienes importados
y no a la inversion productiva, no se estaria modificando los patrones de produccion de las
economias, ademas de que se reduce el incentivo de los miembros receptores de remesas para
insertarse en el mercado laboral e inclusive se produce un efecto de desmotivacion de los
ciudadanos por participar en el control de los resultados macroeconémicos de los gobiernos,

por lo que su efecto tiende a agotarse en el corto plazo.

En consecuencia, el resultado obtenido para ALC denota que aunque exista una relacion
de largo plazo entre las variables de estudio, las remesas no aseguran el crecimiento econémico
de laregion ni la disminucién de problemas estructurales propios de paises en vias de desarrollo.
De acuerdo con Matuzeviciute y Butkus (2016) esto se explica debido a que la magnitud del
vinculo de las remesas con el crecimiento econdmico, ya sea positivo o negativo, depende de
las condiciones de desarrollo econdmico y del mercado financiero en el que se desenvuelven.
En este sentido, dado el limitado desarrollo de los mercados financieros de ALC, la canalizacion
de recursos hacia usos mas rentables es insuficiente para generar crecimiento econémico, pues
los costes de financiamiento de inversion y los créditos de largo plazo se orientan
principalmente a grandes y medianas empresas, relegando a las empresas de menor tamafio por

exhibir un mayor riesgo y poca capacidad de entregar garantias.

Para la estimacion de la relacion causal se empled la prueba de Granger propuesta por
Dumitrescu y Hurlin (2012). Los resultados obtenidos establecen que no existe una relacion de
causalidad entre las remesas y el crecimiento econdémico. Es decir, que las remesas no causan
al crecimiento econdmico y que el crecimiento econémico no es causante de las remesas. Por
tanto, se puede decir que el crecimiento econémico de los paises de ALC depende en mayor

cuantia de otros factores que tienen una mayor incidencia sobre este.

Contrario a este resultado, Salay (2019) encuentra evidencia de la existencia de una
relacién de causalidad que va desde las remesas hacia el PIB para un grupo de paises
centroamericanos, mientras que la relacion causal desde el PIB hacia las remesas no tiene
significancia estadistica. Asi mismo, Siddique et al. (2012) identifica la existencia de una
relacion causal de las remesas hacia el crecimiento economico, concluyendo que las remesas

contribuyen al crecimiento econémico porque se utilizan como un pequefio capital de inversion
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que ayuda a financiar el crecimiento industrial. Mientras que Ali et al. (2018) encuentra un nexo
causal que va desde el crecimiento econdémico hacia las remesas, explicando este
comportamiento a través del progreso econémico de los paises, el cual, promueve la entrada de
flujos financieros como producto de un fendbmeno migratorio en una economia estable que

formd6 mano de obra capacitada y emigro en busca de nuevas y mejores oportunidades.

8. Conclusiones

En concordancia a los resultados obtenidos en la presente investigacion, se desprenden

las siguientes conclusiones:

El comportamiento del PIB per cépita de ALC ha mantenido una tendencia volatil a
través del tiempo, experimentando tanto ciclos de expansion como de recesion, esto ultimo
como producto de crisis a nivel interno de la regidn asi como de choques externos que frenaron
el crecimiento econémico. Mientras que los flujos de remesas han sostenido un incremento
progresivo como resultado del aumento del fendmeno migratorio y de la recuperacion
econdmica de Europa y Estados Unidos que acogen a un gran numero de emigrantes
provenientes de ALC. Ademas, las remesas han adoptado un comportamiento contra ciclico,
actuando como una herramienta de alivio financiero ante momentos de crisis, ya que los
migrantes se ven motivados por un sentimiento altruista, a elevar la cantidad de remesas
enviadas a sus familias en momentos de necesidad. Por otro lado, el analisis de correlacion
corrobora la existencia de una asociacion negativa débil entre las remesas y el crecimiento
econdmico; dicho hallazgo no sustenta la hipotesis planteada de que estos flujos incentivan la
actividad econémica, sino, que se deduce que los ingresos provenientes de remesas no son
suficiente para suavizar las restricciones de produccidn a las que se enfrentan las economias en

vias de desarrollo como las de ALC.

Con respecto a los resultados econométricos, la estimacion MCG refuta la teoria de la
NELM, ya que, contrario a lo que se esperaba, el aumento de remesas reduce la actividad
econdémica de ALC. Este comportamiento se alude a que los ingresos provenientes de remesas
se reservan en mayor medida al gasto corriente de la unidad familiar y en menor cuantia para
la inversion efectiva de estos fondos, por lo que no se desencadena la inversién hacia
actividades de alto rendimiento; de modo que, esta falta de creacion de oportunidades
obstaculiza el progreso y desarrollo economico de la region. Por otro lado, al incluir variables

de control en el modelo se comprueba que la inversion extranjera directa y la formacion bruta
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de capital fijo son determinantes del crecimiento econémico de ALC, ya que, han permitido
aumentar la capacidad productiva de la region a través de la inyeccion de capitales en la
economia; mientras que la inflacion, tomada como indicador de estabilidad macroeconémica,
demuestra que niveles elevados de inflacion en la region conllevan al deterioro de la actividad

econdmica.

Respecto al anélisis de cointegracion, el modelo AMG corrobora que el aumento de
remesas provoca en el largo plazo la contraccion de la actividad economica para el caso de
ALC, que se explica debido al poco desarrollo de los sistemas financieros de ALC que limitan
la canalizacidn de estos recursos hacia el financiamiento productivo, por tanto, no se garantiza
el crecimiento sostenido de la economia en la region. En tanto que la prueba de causalidad de
Granger sugiere que no existe ninguna relacion de causalidad entre las remesas y el crecimiento
econdémico, concluyendo que, aungue ambas variables se muevan conjuntamente, esto no
implica que el crecimiento econdmico sea la causa de las remesas o viceversa; puesto que el
crecimiento econémico de los paises de ALC depende en mayor cuantia de otros factores que
tienen una mayor incidencia sobre este, como lo es la formacién bruta de capital fijo, la cual
mantiene una relacion causal unidireccional, probando que la inversion de activos fijos

incentiva la capacidad productiva de las economias.

9. Recomendaciones

En atencidn a las conclusiones realizadas, se presentan posibles soluciones al problema

del estudio propuesto.

Dado el progresivo aumento de las remesas y la correlacion negativa que mantiene con
el crecimiento econdmico, se recomienda a los gobiernos impulsar programas publicos que
apoyen la insercion productiva de los receptores de remesas a las cadenas de valor, adaptandose
a los entornos especificos de cada pais. De este modo, se pretende promover la inversion
productiva con el fin de redireccionar el capital proveniente de las remesas hacia la creacién de
emprendimientos formales que impacten de forma significativa en el crecimiento econémico y

a su vez permita reducir la dependencia de las remesas en los hogares receptores.

Respecto a la incidencia negativa de las remesas sobre el crecimiento econémico, se
recomienda que los gobiernos en conjunto con las instituciones de servicios financieros
impartan talleres de educacion financiera continua al segmento receptor de remesas. Con esto

se pretende que las personas estén en la capacidad de controlar eficientemente sus finanzas para
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que no destinen los ingresos por remesas netamente al consumo, sino, que generen fuentes
alternas de riqueza. Asi mismo, es importante fortalecer las capacidades técnicas, empresariales
y productivas de los grupos receptores de remesas que se encuentren insertados en cadenas de
valor, a través de capacitaciones y acceso a fuentes de informacidn que les permitan potenciar

los estandares de calidad en sus procesos de produccion.

En atencidn a la relacion negativa de largo plazo entre las remesas y el crecimiento
econdémico, se recomienda a los gobiernos fortalecer la inclusién financiera, mejorando el
acceso a financiamiento a los receptores de remesas que invierten este capital en el desarrollo
de actividades productivas, de tal modo que puedan consolidar y expandir sus proyectos, bajo
la premisa de que un entorno financiero eficiente puede ayudar a dirigir las remesas a
actividades de mayor rendimiento que generen crecimiento econdémico sostenido. Por otro lado,
es necesario que las instituciones del sistema financiero desarrollen servicios/productos
financieros que se orienten a satisfacer las necesidades financieras de los receptores de remesas,
a través de los cuales, estos segmentos de poblacion puedan acceder a créditos y servicios

complementarios como la gestion de cobranzas y el asesoramiento comercial.

Finalmente, para futuras lineas de investigacién se recomienda incluir en los analisis
variables relacionadas con el desarrollo financiero, ya que, en conjunto con las remesas,
funcionan como impulsores del crecimiento de paises en desarrollo. Asi mismo, resultaria
interesante profundizar en el analisis a corto plazo de la relacion de las remesas sobre el

crecimiento econdémico dado el efecto multiplicador en el consumo de los hogares.
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11. Anexos

Anexo 1. Correlacion de las variables de estudio

Inversion Formacién Inflacion
PIB Remesas extranjera Bruta de
directa Capital fijo
PIB 1,000
Remesas -0,054 1,000
(1,000)
Inversidn extranjera 0,213* 0,187* 1,000
directa (0,000) (0,000)
Formacion bruta de 0,275* 0,114 0,386* 1,000
capital fijo (0,000) (0,117) (0,000)
Inflacion -0,133* -0,107 -0,120 -0,065 1,000
(0,033) (0,180) (0,077) (1,000)
Nota. ***, ** y * denotan el nivel de significancia al 1%, 5% y 10% respectivamente.
Anexo 2. Modelacién con efectos fijos y aleatorios
Variable FE RE
Remesas -0,121° -0,099™
(-2,34) (-2,61)
Formacion bruta de capital fijo 0,169" 0,173
(2,46) (2,68)
Inversion extranjera directa 0,313 0,192
(7,48) (5,71)
Inflacion -0,002™ -0,002™
(_2182) (_2’64)
constante 5,362 -2,833™
(-5,94) (-3,90)
Observations 490 490
N_g 14 14
r2_b 0,126 0,153
r2_o 0,107 0,112
r2_w 0,161 0,157
sigma_u 1,433 0,482
sigma_e 3,376 3,376
rho 0,153 0,020

Nota. ***, ** y * denotan el nivel de significancia al 1%, 5% y 10% respectivamente.
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Anexo 3. Pruebas de diagnostico

Test de Wooldrigde para Autocorrelacion

F(1,13) 25,694

Prob > F 0,000

H,: sin autocorrelacion de primer orden

Nota: Elaboracién propia a través del programa STATA 16.

Test de Wald para Heteroscedasticidad

chi2 (14) 934,16

Prob > chi2 0,000

H,: sigma(i)2 = sigma”*2 para toda i

Nota: Elaboracion propia a través del programa STATA 16.

Prueba de dependencia de seccidn cruzada

Pr
Pesaran’s test 0,000
Friedman’s test 0,000

Nota: Elaboracion propia a través del programa STATA 16.
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Anexo 4. Ambito geogréfico de la investigacion
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Anexo 5. Mapa de cobertura

Cuba _ﬁ Bahamas
q ‘ ' Haiti
; :Repubhca Dominicana
Antizua v Barbuda
Belice Dnﬂu.mu:a
\— Jamaica , 5t. Lucia
(uatemala $ 8t Vicente y Gran.
El Salvador ', T Barbados
Micaragua Trinidad v Tokapgo

Costa Rica Guyana

Surinam

|:| Paises incluidos en el estudio

|:| Paises no incluidos en el estudio

Nota. EI mapa representa los paises de América Latina y el Caribe incluidos en el estudio.



Anexo 6. Certificacion de traduccion del resumen

Loja, 02 de diciembre de 2022

Yo, Cristian Efrain Flores Pasaca, con nimero de cédula 1105164907, licenciado en educacion

mencion idioma inglés.

CERTIFICO:

Haber realizado la traduccion textual del resumen del documento adjunto, correspondiente al
trabajo de titulacién denominado: “Impacto de las remesas en el crecimiento econémico: Un analisis
economeétrico para la region de América Latina y el Caribe, periodo 1986-2020”, desarrollado por
Stefania Michelle Mufioz Ambuludi, portador de la cédula de identidad Nro. 1104931421.

Es todo lo que puedo certificar en honor a la verdad, facultando al portador el presente documento para

el tramite correspondiente.

Atentamente. —

Lic. Cristian Efrain Flores Pasaca
Cédula; 1105164907
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