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RESUMEN

El presente trabajo tiene el proposito de conocer los factores que determinan
el flujo de remesas familiares recibidas y evaluar el uso o destino de estos
recursos en la economia nacional. Para conseguir el primer objetivo se aplica
un modelo de datos de panel y vector de correccion de errores (VEC) cuyos
resultados denotan que el comportamiento de las remesas se explica por el
desemperio positivo de ciertos sectores de las economias emisoras de estos
recursos (en particular los sectores de Servicios, Construccion y Manufactura).
Estos hallazgos son sustentados con un analisis de sincronizacion de ciclos
econdmicos entre las variables de interés. Para cumplir el segundo objetivo,
se realiza el andlisis de la Encuesta de Hogares y un posterior célculo de
probabilidades de transicion a la Markov, mostrando que el principal destino de
las remesas familiares recibidas es el consumo; sin embargo, con el paso del
tiempo se observa un incremento en la probabilidad de invertir estos recursos.

Clasificacion JEL: F24, C32, C33
Palabras clave: Remesas, modelos con datos de panel, modelos de
series temporales, probabilidades de transicion

*  El presente documento refleja un punto de vista académico de los autores y en ningin momento
un punto de vista institucional del Banco Central de Bolivia donde los mismos desempefian sus
funciones.
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ABSTRACT

This research has the purpose of knowing the factors that determine the flow
of family remittances received and evaluating the use or destination of these
resources in the national economy. To achieve the first objective, a panel data
model and error correction vector (VEC) is applied, obtaining that the behavior
of remittances is explained by the positive performance of certain sectors of the
economies that issue these resources (particularly the Services, Construction
and Manufacturing sectors). These results are supported by an analysis of
economic cycle synchronization between the variables of interest. To meet
the second objective, the analysis of the Household Survey and a subsequent
calculation of transition probabilities a la Markov are carried out, showing that the
main destination of the family remittances received is consumption; however,
an increase in the probability of investing these resources is observed.

JEL Classification: F24, C32, C33
Keywords: Remittances, panel data models, time series models,
transition probabilities.
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The contents of this document are the responsibility of the authors and do not compromise the
opinion of the Banco Central de Bolivia.
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I. Introduccion

El presente trabajo tiene dos propositos fundamentales: el primero es
conocer los factores que determinan el flujo de remesas familiares recibidas,
y el segundo es evaluar el uso o destino de estos recursos en la economia
nacional. Para conseguir el primer objetivo, se aplica un modelo de datos de
panel y otro de correccion de errores (VEC por sus siglas en inglés) obteniendo
que el comportamiento de las remesas se explica por el desempefio positivo
de ciertos sectores de las economias emisoras de estos recursos (en particular
los sectores de Servicios, Construccion y Manufactura) y también por las
fluctuaciones del tipo del tipo de cambio real. Estos resultados son sustentados
con un analisis de sincronizacion de ciclos econémicos entre las variables de
interés, los cuales son computados a través de la descomposicion de las series
de tiempo.

Para cumplir el segundo objetivo, se realiza el andlisis de la Encuesta de
Hogares tomando en cuenta los resultados de dos preguntas especificas
relacionadas con el flujo de remesas: i) En los ultimos 12 meses, ¢recibid
dinero de otras personas que residen en el exterior del pais? y ii) Si recibi6d
dinero, ¢en qué gastd la mayor parte de estos recursos?, obteniendo que
el principal destino de las remesas familiares recibidas es el consumo. Por
otra parte, se realiza un célculo de probabilidades de transicion a la Markov
tomando en cuenta los datos recabados de la Encuesta de Hogares, logrando
demostrar que, con el paso del tiempo, existe un incremento en la probabilidad
de invertir estos recursos. Este ultimo resultado denota el rol preponderante de
las remesas en la inclusion financiera.

El presente trabajo esta organizado de la siguiente manera: la seccion dos
presenta una breve revision de la literatura, tomando en cuenta los principales
analisis empiricos para paises de la region y para Bolivia; la tercera seccion
muestra los principales hechos estilizados de las variables de interés,
mostrando, en particular, el calculo de comovimientos entre los flujos de
remesas familiares recibidas y el desempefio de los sectores econdmicos
de cada uno de los paises emisores de remesas, y una descripcion de los
resultados de la Encuesta de Hogares respecto a esta variable; la cuarta
seccion describe las metodologias empleadas en el andlisis; la quinta parte
muestra los resultados que responden a los dos objetivos planteados en
el trabajo acerca de: los i) determinantes vy ii) uso o destino de los flujos de
remesas familiares; finalmente, la sexta seccibn muestra las conclusiones.
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II. Revision de la literatura

La siguiente seccion sintetiza la revision bibliografica considerando, en primer
lugar, las contribuciones conceptuales y tedricas sobre el tema en cuestion; vy,
en segundo lugar, la evidencia empirica hallada por diversos autores sobre el
tema de remesas.

11.1 Evidencia teorica conceptual

En general, la literatura existente sobre la base teorica relacionada con
los movimientos de remesas familiares () argumentan que estos flujos
internacionales responden a un fendmeno integramente laboral. Autores como
Bartolomé (2021), Canales (2008), y Portes (2007) definen estos influjos como
una fraccion de los salarios y remuneraciones de la fuerza de trabajo migrante
en los mercados globales, estableciendo que las remesas tienen la funcion
macroeconomica de dinamizar la demanda agregada en los paises receptores.
Sin embargo, este escenario surge a partir de “... un contexto binacional y
en mercados laborales globalizados, sustentado en la configuracion de
comunidades y familias transnacionales”. De esta manera, las remesas,
basicamente, constituyen el vehiculo en el que una fraccion de los ingresos
del migrante se transfiere a sus familias y localidad de origen, siendo asi un
fondo salarial.

Asimismo, Vlaicu (2022) resalta la preponderancia de los factores externos
sobre el dinamismo del flujo de remesas recibidas, los cuales dependen de
la performance macroecon6mica de las economias emisoras de remesas. En
este sentido, el autor destaca la vulnerabilidad de estos recursos a potenciales
choques externos, enfatizando que las remesas cumplen la funcion de “colchén”
de ingresos que amortigua el impacto de posibles escenarios negativos que
podrian ser atravesados por el pais receptor de estos recursos.

11.2 Evidencia empirica

Existen numerosos analisis que determinan el movimiento del flujo de remesas
familiares recibidas en economias de la regidn, entre los que destaca el
estudio de Lopez y Rodriguez (2016) que, a través de un analisis de datos
de panel, calcula el impacto del desempefio macroecondmico de la economia
estadounidense sobre un conjunto de paises de Centroamérica. Los autores
afirman que los ingresos de los migrantes dependen del desempefio de los
sectores en los que trabajan, tomando en cuenta el salario real recibido y las
condiciones macroecondmicas que influyen sobre el pais anfitrion. Por otra
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parte, la investigacion de Masaquina (2021) demuestra que el envio de remesas
es significativamente sensible a variables del contexto macroeconémico de la
economia emisora como el tipo de cambio real, la tasa de interés activa y los
niveles de inflacion.

También resalta el estudio de Collazos et al. (2019) que, por medio de un
modelo de Correccion de Errores (VEC por sus siglas en inglés) identifica
los determinantes de largo plazo del flujo de remesas enviadas a Colombia,
encontrando que el flujo de estos ingresos esta relacionado con el desempefio
de la actividad econdmica del pais emisor y por el nUmero de migrantes. En esta
linea, Vargas y Huang (2006), a través de la misma metodologia, examinaron los
determinantes de las remesas para las economias de México, Brasil, Colombia
y Republica Dominicana, concluyendo que las fluctuaciones de las remesas
responden principalmente a cambios en las condiciones macroeconémicas del
pais de origen y no asi del pais receptor de estos recursos.

Buch y Kuckulenz (2010), a través de un analisis de datos de panel para
un conjunto de 87 paises, descubren que las variables macroeconémicas
tradicionales como el crecimiento econémico, el nivel de desarrollo y la tasa
de rendimiento de activos financieros del pais emisor no tienen un claro
impacto sobre la magnitud de las remesas enviadas ya que los determinantes
significativos sobre este flujo estarian explicados por caracteristicas
demograficas y por un sentido altruista de los agentes que envian estos
recursos.

Para el caso de Bolivia, destaca el analisis de Gottret y Aguilar (2014)
que, por medio de un modelo ARDL, muestran el impacto significativo del
desempefio macroeconémico de los sectores de Construccidon, Transporte
y Cultivo de las principales economias emisoras de remesas. Ademas, se
encuentra evidencia del impacto preponderante del tipo de cambio real y la
inflacién sobre los flujos de ingresos recibidos. También resalta el trabajo de
Maldonado (2021) que presenta los resultados de una encuesta realizada en
los aeropuertos de La Paz y Santa Cruz, y en puntos fronterizos terrestres, a
ciudadanos bolivianos no residentes que visitaron su pais en 2018. Através de
esta recopilacion de datos, se logrd definir el perfil del migrante identificando
las principales actividades econémicas en las que se desenvuelven los
bolivianos en el exterior.

Adicionalmente, los trabajos de Parella y Cavalcanti (2009) y Ranincheski y
Uebel (2014) describen especificamente el rol de los migrantes bolivianos
en Espafa y Brasil, identificando que los principales sectores en los que se
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desenvuelven son Servicios, Manufactura y Construccion; ademas de describir
las condiciones de subsistencia de gran parte de los migrantes en el exterior.

Por otra parte, también existe una gran cantidad de analisis enfocados en
cuantificar el impacto positivo de las remesas sobre el bienestar de las familias
receptoras de estos recursos. En esta linea, destaca el trabajo de Machicado
et al. (2014) que, para el caso boliviano, enfatiza el rol preponderante de los
ingresos de las remesas sobre el dinamismo econdémico interno, la provision
de liquidez en moneda extranjera, el apoyo al consumo de los agentes que
reciben estos recursos del exterior y, finalmente, su importante aporte a los
ingresos de la cuenta corriente.

II1. Hechos estilizados

A lo largo del tiempo se evidencia una tendencia creciente en el flujo de
remesas familiares recibidas’, siendo la gestién 2023 el periodo en el que se
registré un récord histérico al primer cuatrimestre del afo (USD494 millones).
Este flujo esta explicado, principalmente, por cinco paises emisores de estos
recursos: Espafia, Chile, Estados Unidos, Argentina y Brasil, que representan
el 31%, 25%, 19%, 4% y 2%, respectivamente (Grafico 1.a).

Grifico 1.a: REMESAS RECIBIDAS Grifico 1.b REMESAS RECIBIDAS
SEGUN PAIS DE ORIGEN SEGUN PAIS DE ORIGEN
(Al primer cuatrimestre de cada gestion, en (Al primer cuatrimestre de cada gestion,
millones de délares) participacion en porcentaje)
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Fuente:  Elaboracion propia con datos del Banco Central de Bolivia

Es importante notar el cambio en la composicion del flujo proveniente de
remesas, observando, particularmente, el incremento en la participacion de
Chile que paso6, de representar menos del 1%, en 2005, al 25% en 2023,

' Con excepcion de la gestion 2020 por la emergencia sanitaria del COVID-19
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convirtiéndose en la segunda economia emisora de remesas mas importante
en la actualidad. Cabe sefalar la reduccién en el valor de las remesas
provenientes de Argentina que, de representar un 20% en 2006, llegaron a
solamente un 4% en 2023. Finalmente resalta la participacion de las remesas
de Espana y Estados Unidos a lo largo del tiempo (Grafico 1.b).

Tabla 1: CALCULO DE COMOVIMIENTOS — ACTIVIDAD ECONOMICA
SECTORIAL Y REMESAS RECIBIDAS POR PAIS

Manufact Construccié Servici
anwactura ¢ - Construceion y Mineria Petroleo CIVICIOS | Comercio | Transporte | Finanzas

Agricultura Industria Servicios Bsicos

Prociclico: 1 Prociclico: 1 Prociclico: 2
Argentina trimestre trimestre Trimestres Aciclico Aciclico Aciclico Aciclico Aciclico Aciclico

Prociclico: Enfre 1| oo
Espaiia Aciclico ¥ 0 trimestres : Aciclico Aciclico | Aciclico Aciclico Aciclico Aciclico

Pe
adelantados Erisds

Prociclico: 2 Prociclico: 1

USA trimestres Aciclico Aciclico Aciclico Aciclico Aciclico Aciclico Aciclico
Trimestre retrasado|

Prociclico: 2 Prociclico: 2
Chile Aciclico Aciclico Trimestres trimestres Aciclico Aciclico Aciclico Aciclico Aciclico

Prociclico: Entre 2
Brasil Aciclico y 3 trimestres Aciclico Aciclico Aciclico Aciclico Aciclico Aciclico Aciclico
adelantados

Fuente:  Elaboracion propia con datos del Banco Central de Bolivia, Bloomberg e Institutos de Estadistica de
paises seleccionados

Para comprender las razones que explican el incremento histérico de estos
recursos recibidos, se procede a realizar un analisis de comovimientos de
los flujos de remesas recibidos por pais de origen y la actividad econdmica
(agregada y por sectores) siguiendo el planteamiento propuesto por Argandona
et al (2007)2. De esta manera, se obtienen los siguientes resultados descritos
en la Tabla 1.

El analisis de comovimientos muestra la sincronia entre las variables
de estudio, demostrando que: i) las remesas provenientes de Argentina
demuestran un comportamiento pro ciclico con los sectores de Agricultura,
Manufactura e Industria, y Construccion y Servicios, ii) las remesas de Espana
presentan un movimiento pro ciclico con los sectores de Manufactura e
Industria, y Construccion y Servicios, iii) en el caso de Estados Unidos, las
remesas recibidas se comueven con los sectores de Agricultura y Construccion
y Servicios, iv) las remesas de Chile reflejan sincronia con Construccion,
Servicios y Mineria; y finalmente v) los influjos remeseros de Brasil son pro
ciclicos con los sectores de Manufactura e Industria.

Covy,y

1 =7
2 oy (varxvary)l/ 2
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Cabe senalar que se efectud el mismo célculo considerando el PIB total
agregado de cada una de las economias de interés, demostrando un
comportamiento aciclico con el flujo de remesas recibidas para cada uno de
los casos.

Sin embargo, es importante aclarar que el analisis realizado solamente
implica un comovimiento entre las variables de interés sin comprometer
necesariamente causalidad. Este ultimo andlisis se realizara a través de la
aplicacion de modelos econométricos de datos de panel y vector de correccion
de errores descritos en las secciones 4 y 5 de este documento.

Por su parte, para analizar el posible destino de los flujos de remesas recibidas,
se procedio a explorar los datos de la Encuesta de Hogares referidos a este
tema. En este sentido, se tomaron en cuenta dos preguntas relevantes para
el andlisis:

e En los Ultimos 12 meses, ¢recibié dinero de otras personas que residen
en el exterior del pais?
e Sirecibi6 dinero, ;en qué gastd la mayor parte de estos recursos?
A continuacion, se muestran los resultados de las interrogantes realizadas a un
promedio de 36.000 encuestados por afio durante las gestiones 2016, 2017,
2018, y 2019 debido a que las preguntas relacionadas con el envio de remesas

fueron discontinuadas en 2020 debido a la emergencia sanitaria suscitada en
el mencionado periodo.

El Gréfico 2.a muestra principalmente que:

e En promedio, el 2% de los encuestados respondieron haber recibido
recursos de personas que residen en el exterior.

e Esta proporcion se ha mantenido relativamente constante a lo largo del
tiempo.

Por su parte, del Grafico 2.b es posible decir que:

e Ensumayoria, los familiares receptores de remesas destinan los recursos
recibidos al consumo, lo que implica gasto en compra de alimentos,
bebidas y articulos de primera necesidad.

e Porsuparte, se observaunligeroincremento en elnimero de encuestados
que respondieron haber destinado los recursos a la inversion.
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Grifico 2.a: ENCUESTADOS QUE Grifico 2.b: DESTINO DE LAS
AFIRMARON RECIBIR REMESAS REMESAS FAMILIARES?
DE PERSONAS QUE RESIDEN EN EL (En numero de participantes)
EXTERIOR DEL PAIS

(En nimero de participantes y porcentaje)

1.000
a2 414 43
a0 397

336

600 287

268 258

400

200

0

2016 2017 2018 2019 0

2016 2017 2018 2019

= En nimero de participantes —e—En porcentaje de encuestados (Eje Der) mConsumo W Inversion

Fuente:  Elaboracion propia con datos de la Encuesta de Hogares del Instituto Nacional de Estadistica

Para conocer sistematicamente si existe un incremento en la posibilidad de
destinar los recursos recibidos por remesas a la inversion, se calcularan las
probabilidades de transicion a la Markov descritas en las secciones 4 y 5 del
presente documento.

Por otra parte, se muestran los datos de remesas por plaza de destino a la que
fueron destinados los recursos recibidos por remesas: los gréficos 3.ay 3.b
muestran que, en el transcurso del tiempo, las remesas familiares recibidas
han sido destinadas en su mayoria al eje troncal del pais conformado por los
departamentos de Santa Cruz, Cochabamba y La Paz (44%, 28%, y 12%,
respectivamente, en el tltimo periodo de andlisis). En menor proporcion resaltan
los departamentos de Chuquisaca y Beni con el 8% y 5%, respectivamente en
2023.

3 El componente de Inversién incluye: construccion o compra de vivienda, ampliacion o reparacion
de la vivienda, compra de insumos para la actividad econémica, equipamiento para el hogar, y
gasto en salud y educacion.
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Grifico 3.a: REMESAS RECIBIDAS Grifico 3.b REMESAS RECIBIDAS
SEGUN PLAZA DE PAGO SEGUN PLAZA DE PAGO
(Al primer cuatrimestre de cada gestion, en (Al primer cuatrimestre de cada gestion,
millones de délares) participacion en porcentaje)
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Fuente:  Elaboracion propia con datos del Banco Central de Bolivia

Finalmente, es relevante realizar un analisis comparativo de las remesas
recibidas como porcentaje del PIB de los paises de América del Sur,
encontrando que Bolivia es la segunda economia que mayor cantidad de
remesas recibe en relacion al tamafio de su economia. Cabe sefialar que, para
el caso de la economia boliviana, se ha visto un incremento tanto en el nivel
de remesas como en el PIB, raz6n por la cual este ratio se mantuvo estable en
los Ultimos anos.

Grifico 4: REMESAS RECIBIDAS COMO PORCENTAJE EL PIB DE PAISES
SELECCIONADOS DE AMERICA DEL SUR4

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

—o—Bolivia Colombia Ecuador ——Paraguay ——Peru

Fuente:  Elaboracion propia con datos del Banco Mundial — World Development Indicators

4 Se excluyen los paises con una participacion menor al 0,5% (Chile, Uruguay, Argentina) y
Venezuela.
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IV. Metodologia

La presente seccion presenta tres metodologias propuestas para el analisis,
de las cuales dos (Modelo de datos de panel de efectos aleatorios — Random
Effects y Modelo de Vector de Correccion de Errores — VEC por sus siglas
en inglés) se avocan a responder la primera pregunta de investigacion del
modelo en relaciéon a los determinantes del flujo de remesas. Por su parte, el
tercer método (probabilidades de transicion de Markov) se aplica para conocer
la probabilidad de que los agentes receptores de remesas destinen estos
recursos a la inversion.

IV.I1.  Modelo de datos de panel de efectos aleatorios (Random Effects)

En linea con Baltagi (2005), el modelo de datos de panel de efectos aleatorios
(random effects) presenta numerosas ventajas para el analisis realizado, ya que
toma en cuenta la heterogeneidad entre las principales economias emisoras de
remesas asegurando una estimacion insesgada y eficiente de los parametros
de interés; y, ademas, considera un ajuste dinamico de las variables a través
de su andlisis longitudinal. En este sentido, la forma funcional del modelo esta
definida de la siguiente manera:

Vie = @+ Xjp B+ u

donde i denota la dimension transversal del modelo definido por las principales
economias emisoras de remesas (Espana, Estados Unidos, Chile, Brasil y
Argentina); y ¢ la dimension temporal. « es un escalar, 3 es de dimension Kx1
y X’;, es la observacion it de un conjunto de K variables explicativas. En este
caso, el término de error u;, esta definido de la siguiente forma:

Ui = Ui+ Vi

donde ; denota los efectos y las caracteristicas especificas aleatorias (o fijas en
el caso del método de efectos fijos o fixed effects) no observables e invariables a
través del tiempo de cada economia emisora de remesas, y v;, es el término de
error restante. Para este caso, se asume que 4 ~ IID (0,02), vy ~ 11D (0,02),
ademas u; es independiente de v;, para todo i y t. Por su parte, en su forma
vectorial, el modelo puede ser escrito de la siguiente manera:

y=aiyr+Xf+u=25+u

En esta ecuacion, y es de dimension NTx1, X es NTxK, Z = [iyr, X],
&' = (a',B") ¥ tyr es un vector de unos de dimension NT. Adicionalmente, se
tiene que:

u=2Z,u+v
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donde u' = (ullv v Uqr, U, oo U, e Up1, "'uNT)- Ademas, ZH =Iy Qi
donde I es una matriz identidad de dimensién N, y /7 es un vector de unos. Por
su parte, el simbolo ® denota el producto Kronecker. Finalmente, de acuerdo
con Croissant y Millo (2008), para la estimacion eficiente de los parametros,
se aplica el Método Generalizado de Momentos (GMM) a través de los
componentes de varianza y covarianza de los errores.

Para la aplicacion del modelo se emplearan las siguientes variables de interés:

e Variable Dependiente: Remesas recibidas por principal
pais de origen (Fuente: Banco Central de Bolivia)

REspaﬁa: REstados Unidos» RChile' RBrasil! RArgentina'
e Variables Independientes:

- Producto Interno Bruto real de las principales
economias emisoras de remesas (Fuente: Institutos
Nacionales de Estadistica de cada pais y Bloomberg)

PIBEspaﬁa’ PIBEstados Unidos» PIBChile: P[BBrasil: PIBArgentina'

- Tipo de Cambio Real Bilateral de Bolivia con las principales
economias emisoras de remesas (Fuente: Banco Central de Bolivia)
TCREspaﬁaf TCREstados Unidos» TCRChilev TCRBrasil: TCRArgentina'

Cabe sefnalar que, al ser el dato de remesas familiares una variable nominal, la
misma fue deflactada. Al mismo tiempo, los datos utilizados en el modelo son
de frecuencia trimestral para los periodos comprendidos entre 2009 y 2022,
generando un panel balanceado, dado que el nUmero de periodos analizados
es el mismo para cada variable. Finalmente, para garantizar la estabilidad
y normalidad del modelo propuesto se aplican las pruebas tradicionales
econométricas para el analisis de datos de panel: test de Hausman, prueba
de Breusch, y Autocorrelacion (para una explicacion mas detallada de la
metodologia véase Beltran y Castro (2020)).

Iv:2. Modelo de Correccion de Errores

De acuerdo con Asteriou y Hall (2007) y Engle y Granger (1987), el Modelo
de Correccion de Errores (Vector Error Correction Model — VECM por sus
siglas en inglés) determina la relacion de largo plazo de dos variables X, vy Y,.
Para determinar este vinculo, la combinacién lineal entre ambas debe ser de
la siguiente forma: Y; = 1 + S,X; + u;, tomando los residuos se obtiene que:
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i, = Y, — B, — B.X, . En este sentido, si i, ~ I (0), entonces se dice que las
variables X, y Y, estan cointegradas y la forma funcional es descrita como:

AYt = ao + bl AXt - ﬂﬁt_l

Esta ecuacion incluye informacion de corto y largo plazo, donde b, mide el
efecto en el corto plazo, es decir el impacto inmediato que un cambio de
X, tendria sobre Y,. Por su parte, el término = muestra el efecto de ajuste o
retroalimentacion y muestra la medida en que un desequilibrio a lo largo del
tiempo en X; afecta a Y,, teniendo ademas que:

U1 =Yg — [’31 - BZXt—l

De esta manera, cualquier desequilibrio en un periodo anterior tiene un impacto
sobre el ajuste de Y,. Cabe sefalar que la ecuacidon anterior es estacionaria
dado que, tanto X como Y, son variables cointegradas de un mismo orden 7 (1),
implicando que ambas variables presentan una relacion estacionaria

En este caso, las variables utilizadas en el modelo seran las siguientes:

e Variable dependiente: Remesas recibidas R; por principal
pais de origen (Fuente: Banco Central de Bolivia)

REspaﬁa' REstados Unidos» RChile' RBrasilr RArgentina-

e Variables independientes: Producto Interno Bruto por sector de los
principales paises emisores de remesas, considerando los sectores que
presentan una mayor sincronia con el envio de estos recursos (de acuerdo
a los resultados de comovimientos obtenidos en la seccion 3) (Fuentes:
Institutos Nacionales de Estadistica de cada pais y Bloomberg):

- Espana: PIB del Sector de Manufactura e Industria, PIB del sector de
Construccion y Servicios y tipo de cambio real bilateral.

- Estados Unidos: PIB del sector de Construccion y Servicios, PIB del
sector agricola y tipo de cambio real bilateral.

- Chile: PIB del sector de Construcciéon y Servicios, PIB del sector de
Mineria, y tipo de cambio real bilateral.

- Brasil: PIB del Sector de Manufactura e Industria y tipo de cambio real
bilateral.

- Argentina: PIB del sector de Manufactura e Industria, PIB del sector de
Construccion y Servicios, PIB del sector agricola y tipo de cambio real
bilateral.
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Los datos empleados son de frecuencia trimestral para los periodos
comprendidos entre 2009 y 2022. Adicionalmente, los resultados obtenidos del
modelo deben ser sometidos a pruebas de seleccion de rezagos y diagnoéstico
para asegurar la estabilidad del mismo (pruebas de normalidad, autocorrelacion
y heteroscedasticidad). Asteriou y Hall (2007) proveen una explicacion mas
detallada del modelo descrito en la presente seccion.

1V:3. Probabilidades de transicion de Markov

Siguiendo a Calle (2019), a través de las estimaciones de matrices de transicion,
es posible conocer el futuro probable de un individuo dado un estado inicial.
En linea con esta autora, se establece un proceso Markov X; (que constituye
una variable aleatoria de proceso estocastico definiendo el estado inicial del
proceso) y X,., (representando al estado final del ejercicio) definido sobre un
espacio discreto £ = {l..... K} donde Kes el nUmero de estados posibles donde
el individuo receptor de remesas seria ubicado. De esta manera, la matriz de
Markov es descrita como:

pij = Pr(X(t+n)=j|X(t) =10

donde pi’? es la probabilidad de transicién del estado i al estado j de un
tiempo t a un tiempo t+n en m pasos. En esta misma linea, autores como Ibe
(2013), establecen una caracteristica importante del proceso: la probabilidad
de transicion hacia un determinado estado esta4 solamente determinada por
el estado anterior, simulando una cadena de eventos sucesivos. Asimismo,
en linea con Calle (2019) y Piet et al. (2019), las matrices en tiempo discreto
se calculan tomando en cuenta el nimero total de transiciones del estado i al
estado j.

Para la aplicacion del modelo, se emplearan datos de la Encuesta de Hogares
del Instituto Nacional de Estadistica para los periodos que incluyen preguntas
relacionadas con el envio de remesas familiares (2015, 2016, 2017, 2018, y
2019), donde el numero de estados posibles K, esta determinado por la gama
de posibles respuestas emitidas por cada uno de los individuos encuestados.

V. Resultados y analisis
V. 1. Datos de panel

Entérminos generales, y de acuerdo a la descripcion de variables y metodologia
descritas en la seccion anterior, el modelo de datos de panel esta definido por
la siguiente forma funcional: R;; = f (PIB;;, TCR;;), donde:
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i = [Espaiia, Estados Unidos, Chile, Brasil, Argentina] ; t =[2009Q1 — 2023Q1]

Se aseguran las condiciones de estacionalidad (a través del método ARIMA
X-13) y estacionariedad (tratamiento de variables expresadas en logaritmos y
primeras diferencias ~ variaciones porcentuales), garantizando la estabilidad y
normalidad del proceso. Ademas, se aplica el test de Hausman, el cual sugiere
la aplicacion de datos de panel de efectos aleatorios (random effects), la prueba
de Breusch Pagan para evaluar o descartar problemas de heterosedasticidad
y autocorrelacion.

Los resultados de la Tabla 2 muestran, principalmente, que el flujo de remesas
recibido no es significativamente sensible a cambios en el desempefo
econdmico, en general, de los principales paises emisores de remesas;
sin embargo, si responden, significativamente, a fluctuaciones en el tipo de
cambio real bilateral. Por lo tanto, una depreciacion de monedas como el Euro,
el peso argentino, chileno o reales brasileros causa una disminucién en el valor
equivalente recibido en doélares americanos (o al tipo de cambio oficial) por los
agentes receptores de remesas en la economia nacional.

Tabla 2: RESULTADOS DEL MODELO DE DATOS DE PANEL
(En variacién porcentual ante fluctuaciones del 1% en la variable dependiente)

Dependent Variable: R_it

Independent Pooled Random Fixed
Variables OLS Effects Effects
Cte 0,031 0,03
0,064 0,097
PIB it 0,33 0,308 0,276
0,057 0,066 0,112
PIB_it (-1) 0,21 0,162 0,24
0,089 0,091 0,098
TCR_it -0,292 -0,27 -0,24
0,0165* 0,02*%|  0,0262*

En sombra azul se encuentra el valor Pr(>t)
Signif. codes: 0 *** 0.001 ** 0.01 *

Fuente:  Elaboracion propia con datos del Banco Central de Bolivia, Bloomberg ¢ Institutos de Estadistica de
paises seleccionados

Similar a estos resultados, Kuckulenz y Buch (2004) comprueban que el flujo de
remesas familiares es sensible solamente a determinados movimientos en los
sectores econémicos relevantes en los que se desenvuelven los migrantes, y no
necesariamente a las condiciones macroecondémicas generales de los paises
emisores de remesas. En efecto, el reciente contexto del conflicto bélico entre
Rusia y Ucrania demarcd un escenario de recesion en las economias desarrolladas
del mundo tales como Espafia y Estados Unidos (principales paises emisores
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de remesas); sin embargo, pese a estos factores, el flujo de remesas recibidas
continud en ascenso, demostrando que esta Ultima variable no es necesariamente
sensible a la actividad econémica en su conjunto del pais anfitrién.

V.2. Modelo de Vector de Correccion de Errores

En linea con autores como Gottret y Aguilar (2016) y Collazos et al. (2019),
el analisis de los determinantes de las remesas se basa en un modelo que
establezca unarelacion de largo plazo entre aquellos sectores de las principales
economias emisoras de remesas que presenten una mayor sincronia con los
flujos recibidos de estos recursos. Para proceder con este andlisis, se toma en
cuenta el calculo de comovimientos computado en la seccién 3.

Tabla 3: RESULTADOS DEL MODELO DE VECTOR
DE CORRECCION DE ERRORES
(En variacion porcentual ante fluctuaciones del 1% en la variable dependiente)

Estimated Coefficients
Dependent iz
V:riable: Agricultura Manufactl}ra Constru.c?lon Mineria| TCR
o e Industria | y Servicios
Espana 0,05301 0,02479 -0,02795
0,1924 0,0201** 0,2284*
USA 0,04017 0,03563 0,02582 -0,0108
0,0114* 0,1427 0,0128* 0,3277
Argentina 0,07408 0,06718 0,08603 -0,04975
0,0271* 0,0320%* 0,02712 0,0264**
Chile 0,0284 0,0333 | -0,0226
0,021* 0,0168*| 0,0188
Brasil 0,01509 -0,0229
0,0451* 0,0635

En sombra azul se encuentra el valor Pr(>t|)
Signif. codes: 0 *** 0.001 ** 0.01 *

Fuente:  Elaboracion propia con datos del Banco Central de Bolivia, Bloomberg e Institutos de Estadistica de
paises seleccionados

En este sentido, el modelo de Vector de Correccion de Errores (VEC por sus
siglas en inglés), tiene el objetivo de conocer los sectores econdmicos (por
pais) que determinan el envio de remesas familiares a través de la construccion
de 5 modelos diferentes para cada uno de los principales paises emisores de
remesas. En términos generales, se toman en cuenta las siguientes relaciones
para la especificacion del modelo:
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REsp = f(PIBManufactu‘ra e Industrias PIBServiciosy Construccién’ TCRbilat)
RUSA = f(PIBServiciosyConstruccién' PIBAgriculturarTCRbilat)

° RChile = f(PIBServiciosy Construcciéns PIBMinerl’av TCRbilat)

RBrasil = f(PIBManufacturae Industriar TCRbilat)

RArg = f(PIBManufactu‘ra e Industriar PIBServicios ¥ Construcciéns PIBAgricultura’ TCRbilat)

Todas las variables son estacionarias en primera diferencia, es decir,
cointegradas de primer orden I(1). Considerando esta Ultima caracteristica,
se efectud la prueba de cointegracion de Johansen, la cual establece que
existe, al menos, un vector de cointegracion para cada una de las relaciones
analizadas. Adicionalmente, se realizaron las pruebas de seleccion de rezagos
y diagnoéstico del modelo para asegurar la estabilidad del mismo (pruebas de
normalidad, autocorrelacion y heteroscedasticidad).

La Tabla 3 muestra los siguientes cinco resultados:

a. Elflujo de remesas provenientes de Espaiia es significativamente sensible
a fluctuaciones en el sector de construccion y servicios de ese pais, y a
variaciones en el tipo de cambio real bilateral del boliviano respecto al
Euro (Elasticidades de 0,02479pp y -0,02795pp, respectivamente).

Este resultado implica que los migrantes bolivianos en esta economia se
desenvuelven en empresas relacionadas con este rubro. De acuerdo a
numerosos estudios realizados sobre la inmigracién en el mercado laboral
de Espana (Magallén 2023), los migrantes en este pais se desenvuelven en
actividades de servicios en el sector turistico y construccion, al involucrar
empleos vinculados a salarios bajos y de limitada cualificacion educativa.
De esta manera, la dinamica del flujo de remesas provenientes de Espana,
responde a movimientos en estos sectores, cuyo desenvolvimiento no
necesariamente esta vinculado a las fluctuaciones generales de la actividad
econdmica en general que, en el ultimo periodo, se ha visto afectada
negativamente por las repercusiones del conflicto bélico entre Rusia y Ucrania
que afecto, en particular, a los sectores productivos debido al incremento en los
precios de los combustibles y energia.

Por otra parte, los movimientos en la cotizacion real del Euro también tienen
un efecto negativo sobre el valor recibido de estos recursos. En efecto, una
depreciacion de la moneda europea implica, directamente, menores montos en
términos de dolares o bolivianos para las familias receptoras.
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b. Las remesas provenientes de Estados Unidos son significativamente
sensibles a fluctuaciones en el sector de construccion y servicios, y
agricultura (Elasticidades de 0,02582pp y 0,04017pp respectivamente).

Este resultado va en linea con los resultados propuestos por el andlisis del
Instituto de Politica Migratoria en Estados Unidos (Grieco 2004) que demuestran
que la mayor parte de los trabajadores migrantes, en esta economia, estarian
ocupando puestos en el sector de servicios, actividades de apoyo en trabajos
técnicos y en fabricas manufactureras. Adicionalmente, el sector de agricultura
resalta como una variable significativa en el presente estudio, y va en linea con
los hallazgos del Centro Nacional para la Salud de los Trabajadores Agricolas
(2012) el cual afirma que, en Estados Unidos, existen mas de tres millones
de migrantes que trabajan en empleos temporales y estacionales en el sector
agricola.

c¢. Las remesas recibidas de Argentina son sensibles a los sectores de
Manufactura e Industria, Agricultura y a fluctuaciones en el tipo de
cambio real bilateral del boliviano con el peso argentino (elasticidades
de 0,06718, 0,07408pp, y -0,04975pp, respectivamente).

Estos hallazgos concuerdan con analisis realizados por la Organizacién para la
Cooperacioén y el Desarrollo Econémicos (2018) y la Subsecretaria de Politicas,
Estadisticas y Estudios Laborales de la Nacion (Drovetto, 2019), los cuales
muestran que 6 de cada 10 migrantes trabajan en los sectores de industria,
ventas y reparacion. También, de acuerdo a la Organizacién Internacional del
Trabajo (OIT), alrededor de 12 millones de migrantes en Argentina trabajan en
actividades estacionales relacionadas con la agricultura y la ganaderia.

Cabe sefalar que la relacién entre el flujo de remesas recibidas de Argentina
y el tipo de cambio real bilateral entre el boliviano y el peso argentino es
significativa, situacion que pone de manifiesto el impacto de la depreciacion de
esta moneda en los ingresos de los trabajadores.

d. El flujo de remesas recibidas de Chile depende, significativamente, de
los sectores de Construccion y Servicios, y Mineria (elasticidades de
0,0284pp y 0,0333pp, respectivamente).

Los resultados encontrados van en linea con los datos publicados por la Red
de Observatorios Laborales de Chile, los cuales muestran que los sectores de
Servicios Sociales y Personales, Comercio, Hoteles y Restaurantes, Industria
Manufacturera y Construccién son los que ocupan a la mayor cantidad de
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migrantes. Adicionalmente, de acuerdo a Saldomando (2015), el flujo de
migrantes hacia las regiones mineras de Chile como Atacama, Antofagasta y
Tarapacé ha ido aumentando con el paso del tiempo debido al auge y desarrollo
del sector en los Gltimos afos.

e. Las remesas recibidas de Brasil son determinadas por las fluctuaciones
en el sector de Manufactura e Industria (Elasticidad de 0,01509pp).

Respaldando los resultados obtenidos en el presente analisis, Ranincheski
(2014) afirma que la mayor parte de los trabajadores bolivianos migrantes
en este pais estaria trabajando en los sectores de Industria, Comercio y
Construccion. Sin embargo, se aclara que las condiciones de empleo de estos
trabajadores involucran trabajo informal, exceso de trabajo y baja cualificacion
para los puestos requeridos.

Para complementar el andlisis se realizé una descomposicion de las principales
variables del estudio, obteniendo, a través del algoritmo Harding-Pagan, los
puntos de giro de las series analizadas. Los paneles del Grafico 5 permiten
visualizar la sincronia de los ciclos de los flujos de remesas recibidos de acuerdo
a los principales paises emisores y los sectores econdmicos relevantes.

Grifico 5: SINCRONIZACION DE CICLOS DE REMESAS POR PAIS
Y SECTORES ECONOMICOS SELECCIONADOS
(En variacion porcentual)
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Fuente:  Elaboracion propia con datos del Banco Central de Bolivia, Bloomberg e Institutos de Estadistica
de paises seleccionados
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V.3. Probabilidades de transicion de Markov

Los resultados obtenidos a través del modelo de probabilidades de transicién
de Markov se muestran en los Graficos 6a y 6b:

El primer panel muestra la probabilidad de transicién de un estado en el que
el individuo recibe remesas, a otro en el que no recibe estos recursos. En este
sentido, se observa que la probabilidad de que la persona en cuestion deje de
recibir remesas, dado que recibia estos recursos en un periodo anterior, oscila
entre el 8,46% y el 8,04%, demostrando que la reducida posibilidad de pasar
de un estado a otro se mantiene a través del tiempo, y que existen mayores
posibilidades de que el individuo continlie recibiendo ingresos por remesas, si
antes ya las recibia.

Por su parte, el segundo panel muestra la probabilidad de transicion de un
estado en el que el individuo destina sus recursos al consumo, a otro en el
que los utiliza para la inversion. Los resultados muestran que, con el paso del
tiempo, la probabilidad de que un individuo destine las remesas recibidas a la
inversion incrementa de 8,21% a 23,61%.

Este resultado es relevante ya que, en términos generales, muestra que
la poblacién receptora de estos recursos estaria mostrando una mayor
propension a invertir los influjos de remesas recibidos debido a factores
relacionados, por ejemplo, con una mayor confianza en la economia nacional
ante el desempeiio favorable de las principales variables macroeconémicas,
una mayor preferencia por el ahorro ante un incremento en la confianza del
sistema financiero nacional, 0 menores necesidades para el consumo.

Grifico 6.a: PROBABILIDAD DE Grifico 6.b: PROBABILIDAD DE
TRANSICION DE RECIBIR REMESAS TRANSICION DE USO DE REMESAS
ANO RECIBIR REMESAS DE CONSUMO A INVERSION
(En porcentaje) (En porcentaje)
10% 30%
9% 8,46% 8,26% 5.04% 250

23,61%

8%
7%
6%
5% 15%
4%
3% 10%
2%
1%
0% 0%

2016-2017 2017-2018 2018-2019 2016-2017 2017-2018 2018-2019

20%

11,95%

5%

Fuente:  Elaboracion propia con datos de la Encuesta de Hogares del Instituto Nacional de Estadistica
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VI. Conclusiones

En el presente trabajo, se conocieron los factores que determinan el flujo de
remesas familiares recibidas y se identifico el uso o destino de estos recursos
en la economia nacional.

Para alcanzar el primer objetivo, se aplic6 un modelo de correccion de errores
(VEC) obteniendo que el comportamiento de las remesas se explica por el
desempefo positivo de ciertos sectores de las economias emisoras de
estos recursos. En particular, el flujo de remesas provenientes de Espafa
es significativamente sensible a fluctuaciones en el sector de construccion y
serviciosen Espana, y avariacioneseneltipo de cambio real bilateral delboliviano
respecto al Euro (elasticidades de 0,02479pp y -0,02795pp, respectivamente).
El flujo de remesas familiares de Estados Unidos es, significativamente,
determinado por fluctuaciones en el sector de Construccion y Servicios, y
Agricultura (elasticidades de 0,02582pp y 0,04017pp respectivamente). Las
remesas recibidas de Argentina son sensibles a los sectores de Manufactura
e Industria, Agricultura y a fluctuaciones en el tipo de cambio real bilateral
del boliviano con el peso argentino (elasticidades de 0,06718, 0,07408pp, y
-0,04975pp, respectivamente). El flujo de remesas recibidas de Chile, depende
significativamente de los sectores de Construccion y Servicios, y Mineria
(elasticidades de 0,0284pp y 0,0333pp, respectivamente). Y, finalmente, las
remesas recibidas de Brasil son determinadas por las fluctuaciones en el
sector de Manufactura e Industria (elasticidad de 0,01509pp).

Estos resultados son sustentados con un analisis de sincronizacion de ciclos
econdmicos entre las variables de interés, los cuales son computados a través
de la descomposicion de las series de tiempo.

Adicionalmente, a través de un analisis de datos de panel en el estilo de
Kuckulenz y Buch (2004) se comprueba que el flujo de remesas familiares es
sensible solamente a determinados movimientos en los sectores econémicos
relevantes en los que se desenvuelven los migrantes y no, necesariamente,
a las condiciones macroecondémicas generales de los paises emisores de
remesas. En efecto, el reciente contexto del conflicto bélico entre Rusia y
Ucrania demarc6 un escenario de recesion en las economias desarrolladas
del mundo tales como Espafia y Estados Unidos (principales paises emisores
de remesas); sin embargo, pese a estos factores, el flujp de remesas
recibidas continué en ascenso, demostrando que esta ultima variable no es,
necesariamente, sensible a la actividad econémica en su conjunto del pais
anfitrion.
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Ambos modelos econométricos (datos de panel y Vector de Correccion de
Errores) emplean datos trimestrales de remesas familiares tomando en cuenta
los principales paises emisores de remesas (Espafia, Estados Unidos, Chile,
Brasil y Argentina), y el PIB por sectores de estas economias. El primer
grupo de variables se obtuvo del Banco Central de Bolivia, y el segundo, de
Bloomberg e Institutos Nacionales de Estadistica de cada pais.

Para cumplir el segundo objetivo, se realizé6 un andlisis de la Encuesta de
Hogares, tomando en cuenta los resultados de dos preguntas especificas
relacionadas con el flujo de remesas descritas en la seccion de hechos
estilizados del presente documento: i) En los Gltimos 12 meses, ¢ recibi6 dinero
de otras personas que residen en el exterior del pais?, y ii) Si recibi6 dinero,
¢en qué gastd la mayor parte de estos recursos?, obteniendo que el principal
destino de las remesas familiares recibidas es el consumo. En ésta linea,
se efectud un calculo de probabilidades de transicion a la Markov, logrando
demostrar que, con el paso del tiempo, la probabilidad de invertir estos recursos
subi6 del 8,2%, en 2017, a 23,6% en 2019.

Finalmente, como se mencioné a lo largo del trabajo, las remesas constituyen
una fuente importante de divisas para las familias receptoras de estos
recursos, generando un mayor dinamismo econO6mico interno a través
del consumo y la inversion. En este sentido, dada su preponderancia en la
economia, es fundamental identificar los factores que determinan el influjo de
estos recursos con el objetivo final de elaborar pronoésticos acertados sobre
el comportamiento futuro de esta variable y asi tener una idea clara sobre los
futuros movimientos de divisas en el sistema financiero nacional. Asimismo,
una proyeccion adecuada del influjo de remesas, en base a la identificacion de
sus determinantes, posibilita el planteamiento de medidas y politicas dirigidas
a facilitar su ingreso y orientar el uso eficiente de estos recursos en la poblacion
receptora.
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