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INTRODUCCION

En la actualidad se vive en un planeta en constante movimiento migratorio, unos
258 millones de personas aproximadamente viven fuera de su pais de origen (ONU,
2017). Algunos emigraron en busca de mejorar su calidad de vida, otros huyen de
situaciones de crisis generadas por conflictos, desastres o escapar de la pobreza
extrema. Para muchos seres humanos, abandonar su pais y desplazarse a otro es una
causa compleja cargada de riesgos e incertidumbre. Por lo tanto, la migracion no es
un fendbmeno nuevo, la excesiva magnitud de la migracion obligada e inaudita en los
ltimos afios ha resaltado la necesidad de intensificar la cooperacion internacional para
enfrentar las causas profundas de los desplazamientos y fomentar soluciones

duraderas en pro de una migracién certera, ordenada y frecuente.

Segun se ha visto, en las ultimas décadas el nUmero de migrantes latinoamericanos
ha aumentado por diversas razones, ya sean sociales, politicas o econdmicas, estas
migraciones suelen ser de paises menos desarrollados a paises desarrollados ya que
los migrantes suelen dirigirse o buscar un lugar que les proporcione una mejor calidad
de vida y oportunidades de empleo, y estas a su vez se traducen en una mejora en

sus niveles socioeconémicos (Leal, 2008).

En Centroamérica, los paises como El Salvador, Honduras y Guatemala conforman
el llamado “Tridngulo Norte”, estos tienen un proceso migratorio similar, una de las
razones principales es la violencia, diversificada y sin atencion por parte de los
gobiernos de cada pais, esta es enorme en dicha region. Por otro lado, Nicaragua no

sigue este mismo modelo migratorio (Gonzalez y Diaz, 2018).

En ese mismo sentido, en el caso de El Salvador el autor Miranda (2013) sefiala
gue el fendbmeno de la migracién aumentd masivamente debido a problemas sociales,

culturales y economicos dado que el pais sufrié un conflicto bélico que se produjo entre



los afios 1980 y 1992, donde aumento el indice de pobreza, pérdidas de trabajo y de
oportunidades. Es por estas razones que muchas familias se vieron forzadas a dejar

su pais, emigrando la mayoria de ellas a los Estados Unidos (CEMLA, 2008).

Miranda (2013) anade que “la intensa violencia que se vivié en el pais provoco una
migracion a gran escala, tanto asi que a mediados de los 80, casi un quinto de la
poblacién de El Salvador vivia en Estados Unidos” (p. 3). El éxodo poblacional no es
solo parte del siglo XX, sino que continud en el siglo XXI y se intensificd por la crisis

financiera internacional.
Siguiendo a los autores Gonzalez y Diaz (2018), El Salvador es:

(...) un pais expulsor de personas migrantes y solicitantes de asilo en la
region. La pobreza y las violencias sociales son los dos factores mas
importantes de expulsion. Para la OEA, después de México, El Salvador ha
sido el pais latinoamericano mas severamente afectado por la crisis
financiera internacional del 2008-2009. Ello ha generado una causa
fundamental de migracion hacia los Estados Unidos y mas recientemente
hacia México como pais de llegada. (p. 8).

Ante la situacion planteada, un estudio realizado por Urias (2015), las remesas son
parte fundamental en la economia de El Salvador dado que representa mas del 17%
del Producto Interno Bruto (PIB) lo cual implica una gran dependencia de este recurso,
asi como también representa una fuente de ingreso importante para los receptores de
estas, en el presente trabajo especial de grado se hablara de los sectores a los que

son destinados dichas remesas.

Por otro lado, los datos del Banco Central de Reserva (BCR), indican que en 1991
el pais recibié remesas por un monto de $790.1 millones de ddlares y para el tercer
trimestre del 2017, las remesas sumaron un monto 3698.75 millones de ddlares. Tal
como se observa, el salvador paso a ser un pais dependiente de las remesas recibidas
ya que, para muchas familias, esta es su Unica fuente de ingresos. Al respecto, en un
estudio realizado por Mufioz (2006) sobre las remesas y su impacto en el crecimiento,

argumenta que:



El alcance macroecondmico que se estudiaré en las remesas familiares sera
el crecimiento econémico, el cual se tratar4 de analizar el impacto de las
remesas en el crecimiento del Producto Interno Bruto (PIB), en otras
palabras, se medird la elasticidad de éste en funcion de las variaciones en
un punto porcentual ocurrido en la variable de estudio, en este caso
Remesas (p. 23).

El mismo autor afiade que:

(...) dentro del marco de la globalizacion econémica, la cual se caracteriza
por el libre movimiento de los mercados de bienes y servicios y de capitales
gue fluyen por todo el mundo, éstos se ven acompafiados a su vez, por un
intenso movimiento de la fuerza de trabajo, la cual, pese a que no goza de
esa libre movilidad, ha incrementado en forma cuantiosa el nimero de
migrantes internacionales (p. 25).

Finalmente, el trabajo especial de grado tiene como objetivo analizar el impacto de
las remesas en el crecimiento econdmico de El Salvador, esta conformado por cinco

capitulos:

El primero consiste en el planteamiento y formulacion del problema, las hipétesis y
objetivos de la investigacién y culmina con la justificacion e importancia de dicha
investigacion. El segundo capitulo, consiste en el marco tedrico, el cual esta
compuesto por los antecedentes que reflejan los avances y el estado actual
relacionado con el analisis del proyecto y las bases tedricas para sustentar el trabajo,
el tercer capitulo muestra el marco metodol6gico que expone el tipo de investigacion,
el disefio en el cual esta basada la investigacion, las técnicas de procedimientos,
instrumentos para la recoleccion de datos y las variables a utilizar. Asimismo, en el
capitulo cuatro se analizan los resultados obtenidos a partir del modelo estadistico
aplicado y por ultimo en el capitulo cinco se dan las conclusiones del proyecto, asi

como las respectivas recomendaciones de este.
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CAPITULO |

EL PROBLEMA

1.1 Planteamiento del problema

Mochon (2008) en su libro “Principios de Economia” habla de la importancia del
crecimiento de nuevas tecnologias y su relacién con la globalizacion. El autor expone
que la globalizacién:

Es la interdependencia econémica creciente del conjunto de los paises del
mundo, provocada por el aumento del volumen y la variedad de las
transacciones trasfronterizas de bienes y servicios, asi como de los flujos
internacionales de capitales, estimulada por la difusion acelerada y
generalizada de la tecnologia (p. 571).

Con base en lo anterior, se hace referencia que interrelaciona a los sectores
econdmicos, tecnoldgicos, politicos, sociales y culturales a nivel mundial para asi de
esta manera unir los mercados de los distintos paises y a su vez aprovechar la falta

de leyes reguladoras y de controles publicos.

Cabe agregar, que la interdependencia creciente, el aumento de las transacciones
internacionales y de los flujos de capitales entre paises, y difusién acelerada de la
tecnologia son elementos claves de la globalizacion. Adicionalmente, los indicios de la
globalizacion se encuentran la movilidad internacional de la tecnologia y del capital y

la migracioén internacional de la mano de obra (Mochén, 2008).

Por otra parte, la economia es el principal actor de la globalizacién, lo que genera
la integracién de las economias nacionales en una economia mundial. Segun Caputo
(1997), la economia mundial es:
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Una totalidad mayor a la suma de sus partes, economias nacionales,
sectores y ramas econdmicas, y empresas. Es al interior de esta totalidad
en que se da el desarrollo de las economias nacionales en las que pueden
identificarse varias formas de insercién en la economia mundial (p.1).

Asimismo, Gbémez (2000) sefiala que entre los aspectos negativos de la
globalizacion se encuentra la desigualdad econdmica entre los paises desarrollados y
subdesarrollados debido a que la acumulacion de la riqueza es mayor en los paises
desarrollados. En el caso del desempleo, disminuye en los paises subdesarrollados,
pero aumenta en los desarrollados dado que las grandes empresas se trasladan a

donde haya materia prima y mano de obra mas barata.

Al mismo tiempo, el autor afiade que la globalizacion de la economia generé la
expansion del comercio, existe mayor accesibilidad a productos importados, ayuda a
combatir la inflacion, es atractiva para los inversionistas debido a la disminucion de los
costos de produccion, aumenta la competitividad de las empresas lo que genera una
mejora en la calidad de los productos y ademas mejora las relaciones entre los distintos

paises abriendo sus puertas a las diferentes culturas.

La globalizacion ha sido un factor que ha impulsado y acelerado los movimientos
migratorios internacionales en las ultimas décadas (CEPAL). La migracién representa
una parte importante de la globalizacion, y las remesas constituyen un factor
significativo en el contexto global de integracion social y econdmica. El autor Gomez

(2010), define la migracion internacional como:

El desplazamiento de personas de un pais a otro para ejercer su residencia.
Sobre el tiempo de estadia no existe un acuerdo, aunque algunas entidades
como el Banco Mundial fijan como fecha minima de residencia un afio.
Cuando las personas migran, llevan consigo sus conocimientos,
costumbres, ideologias; por eso no se puede reducir la migracién a un hecho
de competencia salarial entre trabajadores nacionales e inmigrantes y de
flujos monetarios simplemente, sino que en ella concurren muchos factores
a tener en cuenta para su estudio (p. 84).

En este contexto, la migracion es un término general que abarca tanto a los que
entran a un pais como los que se van del mismo, lo que conlleva a los individuos a un

cambio de residencia temporal o permanente, este fendmeno se produce normalmente
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debido a causas econdmicas o0 sociales, y a su vez pueden ser migraciones voluntarias

o forzadas.

En este orden de ideas, la Organizacion Internacional para las migraciones (OIM)
define las remesas como “suma de dinero ganado o adquirido por no nacionales,
transferida a su pais de origen” (p. 62). Es decir, las remesas son las ganancias
generadas por el trabajo realizado de un emigrante que suele ser enviado a sus
familiares en el pais de origen. En ese mismo sentido, el impacto de las remesas en la
economia del pais de origen dependera del tamafio de la poblacion emigrante y de su
preparacion académica, asi como la estructura economica del pais de destino.
(Gbémez, 2010).

En las ultimas décadas ha habido un importante movimiento migratorio a nivel
mundial, pero en los ultimos afios se ha intensificado en los paises subdesarrollados
como es el caso de Centroamérica. Quienes han decidido emigrar de los paises que
conforman esta regidn suelen trasladarse hacia el norte, como Estados Unidos, siendo
un pais desarrollado y en donde los individuos encuentran mayores oportunidades
econOmicas y seguridad que no perciben en sus paises de origen. (Aruj, 2008).

Por lo tanto, El Salvador es uno de los principales paises de Centroamérica en ser
receptor de remesas, segun cifras de El Banco Central de Reserva de El Salvador todo
el aflo 2017 se recibié remesas procedentes de 162 paises, en donde sobresale
Estados Unidos con US$5,098.7 millones, seguido por Canada con US$48.8 millones,
esto implica que las remesas recibidas provenientes de Estados Unidos y Canada

aumentaron en un 8.5% y 9% respectivamente con respecto al afio anterior.

Sobre la base de las consideraciones anteriores, con el objetivo de presentar un
aporte que proporcione informacion acerca de la relacidon de remesas y crecimiento
econdémico en El Salvador, con un enfoque del comportamiento de las variables
descritas, PIB y Remesas Familiares, se plantea el problema de la presente

investigacion:
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¢Las remesas generan algun impacto en el crecimiento del Producto Interno Bruto
de El Salvador durante el periodo 1991-2017?

1.2 HIPOTESIS

Las remesas enviadas por los migrantes a su pais de origen generan un impacto

positivo para la economia de El Salvador.

1.3 OBJETIVOS DE LA INVESTIGACION
1.3.1 OBJETIVO GENERAL

Analizar el impacto de las remesas en el crecimiento econdmico de El Salvador en
el periodo 1991-2017.

1.3.2 OBJETIVOS ESPECIFICOS

e Identificar los factores que explican el incremento de la migracién en El
Salvador.

e Mencionar la procedencia de las remesas, el destino social, destino

econdmico y los canales a través de los cuales fluyen las mismas durante el
periodo 1991-2017.

e Medir como las remesas influyen en el crecimiento economico de El Salvador
para el periodo en estudio.

14



1.4 JUSTIFICACION DE LA INVESTIGACION

Durante y después del conflicto armado se incrementd exponencialmente un flujo
migratorio internacional de salvadorefios quienes decidieron partir en busca de una
mejor calidad de vida tanto para ellos como para sus familiares, con esto surgen las
remesas por parte de los migrantes que hacen vida en el exterior. Este rubro
representa una fuente importante de ingresos tanto para El Salvador como pais, asi
como para las miles de familias que se benefician de ellas.

Cabe agregar, segun datos aportados por la Organizacion de las Naciones Unidas
(ONU, 2017) el Salvador tiene mas de un millébn y medio de migrantes, lo que
representa alrededor de un 25% de su poblacion. La edad comprendida de los
migrantes es entre los 18 y 65 afios y se calcula que la migracion es mayor que el

crecimiento demografico del pais (CEMLA, 2017).

En efecto, el estudio permitira conocer en qué medida ha influido las remesas que
ingresan a El Salvador como resultado del trabajo de salvadorefios en el exterior sobre
la economia salvadorefia en el periodo 1991-2017, y comprender asi su contribucion
en el crecimiento econémico en El Salvador en dicho periodo. Asimismo, se estima
qgue los resultados obtenidos serdn de mucha utilidad para quienes establecen las
politicas publicas al conocer a mayor profundidad sobre como las remesas influyen
econémicamente y como estas son manejadas por los beneficiarios, para de esta
manera poder aprovechar mejor este rubro y asi obtener un mayor crecimiento
econdémico en el pais, beneficiando asi a todos los ciudadanos. De esta manera,
servirh como plataforma para futuras investigaciones que tengan relacién con las

remesas y el crecimiento econdmico de un pais.

Finalmente, en el caso personal, la investigacion contribuye a la ampliacién de
conocimientos, ademas de la comprension del tema a tratar a través de la revision de
la literatura ya existente. Aparte de realizar una evaluacion estadistica que permita
medir la influencia que tienen las remesas en el crecimiento econdémico. Para asi de

esta manera alcanzar el grado de Economistas.
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CAPITULO Il

MARCO TEORICO

El presente capitulo estd dedicado a establecer los antecedentes y las bases
tedricas del proyecto para entender los fundamentos y el porqué de la realizacion del

mismo en los objetivos de la investigacion.

2.1 Antecedentes de la investigacion

El autor Flores (2014) en su trabajo especial de grado, titulado “Impacto de las
remesas en el desarrollo econémico y cultural en El Salvador durante el periodo 2010-
2012)”, para optar al titulo de licenciado en relaciones internacionales. El trabajo tuvo
como objetivo general “Conocer las tendencias de las remesas en la década de los 90
y principios del siglo XXI”. ElI autor llega a las siguientes conclusiones y

recomendaciones.

Una de las conclusiones de este trabajo es que se ha confirmado que las remesas
forman parte fundamental del desarrollo econémico, social y cultural de El Salvador,
esto debido a que gracias a las remesas las familias sobreviven, mejoran sus niveles

de vida y consiguen mejores oportunidades.

Ademas, afadié que debido a que las remesas enviadas desde el exterior se
convirtieron en una de las principales fuentes de acumulacién de capital, confirman
que la economia salvadorefia se ha visto beneficiada. En los afios 70°s se genero el
desplazamiento del sector agricola y a esto se le denominé la principal fuente de

acumulacion de ahorro.
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Por otro lado, en los afios 90°s el Producto Interno Bruto crecié un 11.2%, lo que
implica que triplicé la exportacion de café. Esto comprobd que el sector agricola no
proporciond beneficios a la economia salvadorefia y por lo tanto se debia buscar otra
manera de ayudar al crecimiento econémico. Actualmente las remesas representan el

70% de la economia de El Salvador, mientras que la actividad agricola solo un 6%.

Asimismo, sefialo que las remesas son una parte importante de la economia de El
Salvador dado que corresponde a la principal fuente de divisas del pais, ayudando asi
a realizar los pagos internacionales, lo que genera un aumento de la riqueza nacional.

Es decir, las remesas han ayudado a mantener a flote a la economia salvadorefia.

Después de las consideraciones anteriores, el autor planteé como impactos
positivos en la economia nacional, se encuentra la disminucion de la pobreza, el
aumento de las reservas de divisas y la suavizacién de prohibiciones de la actividad
crediticia. El impacto a nivel de los ciudadanos es una mejora en la calidad de vida,
tanto en educacion como en alimentacion y vivienda. Sin embargo, afiadio que hay
gue tomar en cuenta la existencia de la fuga de capital humano, debido a la falta de
empleo o baja remuneracion salarial, lo que genera en el largo plazo la ausencia de

mano de obra calificada y esto a su vez perjudica la economia nacional.

También expone, que las personas emigran para obtener mejores ingresos, ya sea
realizando arduos trabajos o poniendo en peligro sus vidas; teniendo que dejar a sus
familias para asi brindarles una mejor calidad de vida.

En lo que se refiere a la cultura de El Salvador, sefial6 que ha resultado afectada
ya que tanto las costumbres como tradiciones se han perdido dado que siguen las
costumbres de otros paises. Ademas, que, debido a las remesas recibidas, las
personas no buscan trabajar ya que se sienten comodas solamente con esta entrada
de dinero, es decir, aumenta el ocio. Por lo tanto, indica que es necesario buscar las
maneras e incentivos para lograr recuperar los valores, tradiciones y costumbres
perdidas. Algunas entidades estan trabajando en ello, pero también es responsabilidad

de cada familia cosechar las normas y costumbres.
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En lo que respecta a los pueblos, el autor argumenta que las remesas representan
el desarrollo e impulso de estos, diferentes entidades buscan fomentar el ahorro en las
distintas familias de estas localidades para asi poder financiar mas proyectos que

beneficien a la comunidad.

Entre las recomendaciones de este trabajo esta que el gobierno deberia crear ya
sea una oferta o politica que sea atractiva tanto para los ciudadanos como para la
inversion, para asi administrar adecuadamente las remesas en areas claves con
objetivos a corto, mediano y largo plazo que fortalezcan el crecimiento econémico de
El Salvador; asimismo aplicar una politica monetaria expansiva como politicas fiscales,
con el fin de afrontar los stock del sistema internacional o crisis econémicas; al igual
gue también se debe examinar las politicas internas para garantizar la seguridad

econdmica y social en el corto, mediano y largo plazo.

Por otro lado, plante6 que es necesario fortalecer el mercado interno dado que las
remesas representan una de las principales entradas de divisas para el pais, esto
ayudard a ofrecer mejores servicios y opciones de productos, y de esta manera

beneficiar el crecimiento econdmico del pais.

Adicionalmente, el promover el ahorro y la inversion tanto en los emigrantes como
en las familias receptoras de remesas para que las instituciones financieras puedan
garantizar estabilidad en las tasas de interés, ademas de incentivar el incremento de

estos fondos.

El autor finaliza exponiendo que en la parte social hay que fortalecer la identidad
cultural entre los ciudadanos, promover los valores, principios, costumbres, tradiciones
y creencias. Esto debe hacerse de forma llamativa para captar sobre todo la atencién

de los jévenes que representan el futuro del pais y las proximas generaciones.

En este sentido, Cabrera (2015) en su trabajo especial de grado titulado
“participacion de las remesas en el crecimiento econdmico en el ecuador durante el
periodo (2002- 2014)”. Expone que las remesas representan una importante entrada
de divisas, ademas de contribuir en gran parte en la balanza de pagos y asi generar

un aporte para el crecimiento econémico de los distintos paises del mundo. Dichas
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remesas fueron de mucha importancia para Ecuador durante la crisis de 1999, ya que
la entrada de estas divisas colaboré en gran medida para reanimar la economia de
este pais. Asimismo, en la actualidad siguen generando un aporte econdmico

significativo.

Este trabajo especial de grado busca establecer la relacién entre las variables
remesas y crecimiento econdmico en Ecuador. Estos resultados se obtuvieron a través

de un modelo estadistico de regresion lineal multiple.

En efecto, el autor al realizar dicho modelo se llegd a la conclusion de que las
remesas y el crecimiento econdmico estan estrechamente relacionadas y que estas
tienen una explicacion del 86% del PIB del Ecuador, por lo tanto, se puede decir que

efectivamente las remesas ayudan al crecimiento econdmico en dicho pais.

Lara et al., (2017) en su trabajo especial de grado titulado “Caracterizacién de las
remesas en El Salvador: impacto en la economia de los hogares de la Zona
Paracentral del pais, periodo 2012-2015” para optar al titulo en licenciatura en

relaciones internacionales” (p. 67).

Las conclusiones a las que llegaron luego de realizar la investigacion, es que las
remesas son destinadas principalmente al consumo de los hogares de El Salvador,
especialmente en la zona paracentral. Segun datos suministrados por la encuesta
bienal, el 90% de las remesas enviadas por salvadorefios desde los Estados Unidos
son destinadas por los receptores al consumo improductivo, es decir, al consumo de

bienes.

Adicionalmente, agregan que muchos de los receptores de remesas se han
acostumbrado a recibir esta entrada de dinero, dejando a un lado la superacion
personal, tanto académica como laboral, lo que ha generado que los hogares no usen

las remesas de forma productiva.

Asimismo, dichos autores sefialan que en los ultimos afios las remesas familiares
han causado un gran impacto en la economia salvadorefia, siendo una fuente

importante de ingresos para los hogares, generando un fortalecimiento en la estructura
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familiar, asi como también fortalece la estabilidad de la economia nacional. Segun
datos oficiales del Banco Central de Reserva, para el 2014 los ingresos por concepto
de remesas fueron de $4,154.1 millones, lo que significa un aumento del 5.4% con
respecto al afio anterior. Actualmente las remesas familiares representan una fuente
primordial de ingresos para las familias salvadorefias lo que genera un impulso en la

capacidad de consumo, ahorro e inversion.

Entre las recomendaciones que hacen se encuentra que debido a que las remesas
representan una de las principales bases de la economia de El Salvador, es necesario
profundizar en la forma de actuar en las variables macro y microeconémicas. Ademas
de ser necesario crear instituciones o programas que ayuden a los receptores de
remesas para usar estas de forma productiva. Al igual que los entes gubernamentales
deberian incentivar a los hogares receptores de remesas para su uso productivo, para
asi de esta manera beneficiar a la economia de El Salvador y evitar su consumo

innecesario.

Finalmente, Vasquez (2017), en su articulo cientifico titulado “Efectos de las
remesas familiares en el crecimiento demografico de El Salvador”. El autor llega a las

siguientes conclusiones:

La migracion de la poblacion salvadorefia hacia los Estados Unidos es
cada vez mas comun, buscando el llamado “sueno americano”, como
escape a distintas circunstancias, ya sea por causas naturales o
humanas como desplazamientos internos, movimientos de refugiados, la
hambruna o desastres naturales. (p. 34)

Por otro lado, sefiala que una de las principales causas por la cual se decide
emigrar es la falta de empleo, lo que obliga a las personas a buscar otras alternativas
para poder sustentarse a ellas y a sus familiares. Suelen ser los padres los que deben
dejar a sus familias para dirigirse a un pais desconocido en busca de mejores
oportunidades. Otra causa de la migracion es la inseguridad que azota a El Salvador
dia tras dia, lo que genera que los padres decidan enviar a sus hijos fuera del pais

para evitar que sean victimas de la violencia.
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Segun el autor, los jovenes estan migrando masivamente ya que no muchos no
logran terminar sus estudios y graduarse como bachilleres, por lo tanto conseguir
trabajo les resulta muy dificil debido que no estan calificados para estos, y de
conseguirlo no tienen garantia de una estabilidad laboral o salarial para asi poder
aportar a sus hogares; los jovenes que logran culminar sus estudios superiores
también deciden emigrar en busca de mejores oportunidades que estén a la altura de
sus conocimientos, esto representa una “fuga de cerebros” o de capital humano para

El salvador y que a la larga termina influyendo negativamente en la economia del pais.

Asimismo, indica que las remesas impactan en la vida de muchos hogares
salvadorefios dado que constituyen la principal fuente de ingresos que les ayudan a
sobrevivir. Segun datos oficiales del BCR indic6é que desde afio 2010 el ingreso por
concepto de remesas sigue en constante aumento, lo que favorece a la economia de
El Salvador. Las remesas ayudan de manera indirecta al Estado, sobre todo en las

areas de educacion, vivienda y salud.

El autor expone que segun datos de la revista del BCR del afio 2011, pese a las
alarmantes cifras de muertes violentas y la gran cantidad de personas que han dejado
el pais, la poblacion sigue aumentando, asi como la cantidad de remesas.

Concluye que las remesas van destinadas al consumo, esto le permite al pais
importar bienes y servicios para satisfacer las necesidades de la poblacién. Con esto
se concluye que a medida que aumentan las remesas familiares aumenta la poblacion,
quienes son los que gastan ese dinero ya sea en consumo u otras actividades que

favorezcan o no a la economia de El Salvador.

2.2 Bases tedricas
2.2.1 Proceso migratorio

La Organizacion Internacional para las Migraciones (OIM, 2006) define la migracién

como “Movimiento de poblacion hacia el territorio de otro Estado o dentro del mismo
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gue abarca todo movimiento de personas sea cual fuere su tamafio, su composicion o
sus causas; incluye migracion de refugiados, personas desplazadas, personas
desarraigadas, migrantes econémicos.” (p. 38). Siguiendo a esta misma organizacion,
los migrantes se desplazan indistintamente de su situacién legal, ya sea
voluntariamente o no la causa de su desplazamiento o de cuanto tiempo pretenda

permanecer en el sitio.

Asimismo, El Salvador junto con Honduras y Guatemala conforman el llamado
Triangulo Norte y es considerada la region mas violenta del mundo, superando a zonas
de guerra. Estos paises tienen en comun la pobreza, bajo desarrollo humano, asi como
un bajo nivel educativo, precarios sistemas de salud, altos niveles de corrupcion,
impunidad y violacibn de derechos humanos. Actualmente el Triangulo Norte
representa el mayor flujo migratorio hacia Estados Unidos de personas hispanas,
encabezada por el Salvador y seguida de Guatemala. (ACNUR, 2017)

La migracion creciente y continua de El Salvador inicié en los afios 70's, estos
principalmente se dirigian a los Estados Unidos. Esta migracién puede dividirse en dos

etapas: el periodo entre 1970 y 1995 y el periodo entre 1995 y la actualidad.

De esta manera, durante el primer periodo antes mencionado, la migracién se debié
a conflictos armados, ocurridos entre 1980 hasta 1992, generada por problemas
sociales, politicos y econdémicos. En donde se enfrentaron la Fuerza Armada de El
Salvador contra el partido politico de izquierda llamado Frente Farabundo Marti para
la Liberacion Nacional, en estos afios aumentd considerablemente la violencia gracias
a los llamados Escuadrén de la Muerte, quienes operaban bajo el amparo del gobierno

salvadorefio realizando secuestros y masacres. (ACNUR, 2017)

Como consecuencia, dejo un saldo de 75.000 muertos, en su mayoria civiles, hubo
grandes dafios materiales, ocasionando que muchas familias se quedaran sin hogar y
sin empleo, lo cual genero un aumento en el indice de pobreza. Buscando huir de esta

situacion los salvadorefios deciden emigrar en su mayoria a Estados Unidos.

Asi, es evidente entonces que debido a la gran violencia que vivia el pais se generé

una ola migratoria, lo que conllevé a que a mediado de los afios 80°s, cerca de un
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quinto de la poblacion salvadorefia viviera fuera del pais, la mayoria pertenecientes al
sector agricola. Por otro lado, los inmigrantes salvadorefios participaron en distintas
protestas para exigir que terminara la ayuda militar brindada por los Estados Unidos a
El Salvador. (OEA, 2014)

Entonces, el 16 de enero de 1992 en Chapultepec se firma un Acuerdo de Paz, en
el se acordd que las bandas guerrilleras y gubernamentales que asesinaban a los
civiles se detendrian, poniendo asi fin a 12 afios de guerra civil. Se pensé que con este
acuerdo el movimiento migratorio en El Salvador disminuiria, pero contrario a esto,

continto y aument6 debido a desastres naturales ocurridos en los siguientes afios.

Seguidamente, en octubre de 1998 Centroamérica fue azotada por el Huracan
Mitch, como consecuencia para El Salvador dada las grandes inundaciones y
deslizamientos de tierra se produjeron grandes pérdidas en infraestructura y
agricultura, muchas familias quedaron sin hogar y se vio afectado el empleo. En enero
y febrero del afio 2001 dos terremotos sacudieron al pais, agravando la situacion
socioeconémica, segun datos oficiales de la CEPAL dej6 un saldo de méas de mil
muertes y dafios materiales valorados en $1.255,4 millones. Para el afio 2004 se
estimaba que mas de 1,2 millones de salvadorefios habian emigrado hacia Estados

Unidos. (CEMLA, 2008).
Grafico 1. Evolucién de los migrantes salvadorefios
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Mientras que, para el 2013 se estimaba que entre 500 y 700 salvadorefios
emigraban diariamente. (Miranda, 2013). La realidad es que no se puede saber con
exactitud el nimero total de migrantes, segun datos suministrados por la ONU, para el
2017 se estimaba que El Salvador tenia 1.559.924 emigrantes, lo que representa un
24,46% de su poblacion.

Por otra parte, en el Informe de los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS) en la
Agenda 2030 se reconocio que la migracion contribuye al desarrollo sostenible. 11 de
los 17 objetivos estan relacionados con la migracion. Esta Agenda ademas de tener
17 ODS cuenta con 169 metas complementarias, en ella participan los Estados, la
sociedad civil, entre otros actores; Su lema es “no dejar a nadie atras”. Siguiendo a las

Naciones Unidas:

Los 17 Objetivos forman un conjunto que es la continuacién de los ocho
Objetivos de Desarrollo del Milenio, y pretende ser un conjunto integral de
objetivos que aborden las causas profundas de la pobreza y las
desigualdades. Los 17 Objetivos abarcan una variedad de cuestiones
relativas al desarrollo sostenible, entre las cuales figuran la pobreza y el
hambre, la salud, la educacién, la igualdad de género, el cambio climético y
otros. (p. 12).

Asi, los 193 Estados Miembros de las Naciones Unidas adoptaron el 19 de
septiembre de 2016 una serie de compromisos y de forma unanime la Declaracion de
Nueva York para los Refugiados y los Migrantes. Teniendo como objetivo mejorar la
situacién de los migrantes y refugiados, protegerlos de las distintas situaciones a las
que estan expuestos por ser desplazados, como el racismo, la xenofobia y la trata de
personas. Estd declaracion también reconoce que los migrantes representan
beneficios para el desarrollo sostenible. (Alto Comisionado de las Naciones Unidas

para los Refugiados, 2018)

Ademas, la meta 10.7 de los ODS se refiere a la migracion, en ella se expone
“Facilitar la migracion y la movilidad ordenadas, seguras, regulares y responsables de
las personas, incluso mediante la aplicacion de politicas migratorias planificadas y bien
gestionadas” (parr.7). Al igual que otras metas que hablan de migracidon con énfasis

en las remesas, trata de personas y el desplazamiento de estudiantes.
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2.2.2 Remesas

Siguiendo a la ONU, el movimiento migratorio comprende el 3% de la poblacion
mundial, lo que implica a mas de 230 millones de personas. La migracién esta
vinculada con la busqueda de una mejor calidad de vida tanto para el migrante como
para su familia. Debido a los movimientos migratorios se originan una importante
fluctuacion de dinero entre paises, estas en el 2013 segun informacién del Banco
Mundial fueron de $550 millones a nivel mundial, esta organizacion pronosticaba que
dichas sumas de dinero seguirian aumentando en los siguientes afios. Segun
informacion del Banco Interamericano de Desarrollo (BID) para el 2012 $61.2 millones
de las remesas generadas alrededor del mundo fueron destinadas a paises latinos y
del Caribe.

De manera que, para el afio 2013 El Salvador alcanz6 $3,944.1 millones por
concepto de remesas, lo cual representaba un 16% del PIB, siendo asi uno de los

principales paises con mayores flujos de remesas.

Grafico 2. Evolucién de las remesas en El Salvador
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Macroecondémicamente las remesas representan una parte importante para El

Salvador dado el peso que tienen en el Producto Interno Bruto del pais, asi como
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generan ciertas caracteristicas economicas, como por ejemplo el alto nivel de consumo
y el existente déficit comercial, los cuales son los mas notorios. Asi como también
existen efectos positivos para el pais y los hogares receptores de remesas. (BCR,
2014)

Debido a esto, el Banco Central de Reserva le interesa mantener una medicion
confiable de las remesas dandole seguimiento al mercado de pagadores teniendo
contacto constante con ellos y a la estructura del envio de remesas para asi obtener
buenas estadisticas y estimaciones de las remesas que entran a El Salvador, lo cual
es importante debido a que la dolarizacién del pais no permite medir esta porcién de

dichas remesas a través de mecanismos tradicionales.

Por lo tanto, siguiendo a Ibarra (2004), el 1 de enero de 2001 se dolarizd la
economia salvadorefia, es decir, se adopto el délar estadounidense como la moneda
oficial del pais. Para el afio 2000 el gran flujo de remesas afectaba a la estabilidad
macroecondmica del pais ya que existia un exceso de liquidez por la gran de divisas
entrantes, lo que provocaba un aumento de la tasa de interés. Por lo que el presidente
de ese momento, Francisco Flores, informd que el 1 de enero de 2001 se aprobaba la
Ley de Integracion Monetaria (LIM) el cual fijé el tipo de cambio en 8.75 colones

salvadorefios por dolar.

Entre los objetivos de la dolarizacién se encontraba disminuir la tasa de interés
bancaria, incentivar la inversion y reducir el riesgo cambiario para asi salvaguardar el
valor adquisitivo de los ciudadanos, ademas de fortalecer el sistema financiero (Ibarra,
2004).

De esta manera, dicha migracion marcada en los afios de conflictos armados
genero flujos de remesas internacionales las cuales han jugado un papel importante
en la economia de El Salvador ya sea cerrando su brecha de divisas o influyendo en
la demanda agregada. Siguiendo al BCR, para el 2001 super6 los $2000 millones por
concepto de remesas. Debido a la gran magnitud de remesas, estas representaban un
elemento esencial para el manejo de la politica monetaria. Antes de la dolarizacién las

remesas entraban al pais por medio de encomiendas personales o servicios de
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Couriers, y normalmente se convertian a moneda local lo cual afectaba a la politica
monetaria del BCR. La LMI de forma implicita a través de su reforma monetaria cambia
la dinamica de circulacion del dinero, ademés de anular la capacidad del BCR de influir

en la liquidez monetaria.

Por otra parte, las transferencias unilaterales son aquellas operaciones que no
tienen contrapartida, asi como lo son las remesas, estas transferencias se registran en
la Cuenta Corriente de la Balanza de Pagos como ingresos - cuando las remesas
entran al pais -. En este sentido, Dornbusch y Fischer (2004) exponen que la Balanza
de Pagos:

Es el registro de las transacciones de la economia con el resto del mundo.
En ella, hay dos cuentas principales: la cuenta corriente registra el comercio
de bienes y servicios, asi como los pagos de transferencias. Los servicios

incluyen fletes, pagos por patentes y por intereses. Los pagos por
transferencias consisten en remesas, donaciones y subvenciones (p. 321).

En este sentido, la Balanza de Pagos suministra informacién importante sobre la
evolucion de la economia, en base a esta informacion se toman las decisiones
financieras de un pais. Asi como también el saldo de la Cuenta Corriente suministra
informacion con respecto a las transacciones que se realizan con el exterior, el cual es
de mucha ayuda para medir la capacidad para adquirir bienes y servicios con el

mercado internacional. (Mufioz y del Moral, 2007).

Por consiguiente, para el 2017 los flujos de remesas generaron un superavit de la
Cuenta Corriente. Siguiendo al BCR, informé que El Salvador “redujo sus necesidades
de financiacién externa durante el primer trimestre de 2017, lo cual se reflejo en el
superavit de 6,3 millones de dolares registrado en la cuenta corriente (...), un

desempefio favorable que no se observaba desde el 2001” (p. 32).

2.2.4 Procedencia de las remesas

Segun informacion oficial de la Encuesta Nacional de Migracion y Remesas El

Salvador, dan como resultado que entre las caracteristicas de los migrantes en el
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exterior la mayoria de estos son hombre con un 58.2%, por lo que las mujeres
representan un 41.8%. La edad promedio de ambos géneros es de 38 afios, pero las
mujeres tienen un promedio de escolaridad mayor que es de los hombres con un
promedio de 9.6 afios de estudio contra 8.8 afios. Es necesario acotar que las remesas
promedio enviadas aumentan con el nivel de educaciéon y que el 60% de los emisores

de este rubro envian remesas mensualmente. (OIM, 2017).

Asimismo, siguiendo a la OIM, Estados Unidos es el principal destino de
residencia de los migrantes salvadorefios con un 93.08%, seguido de Canada con un
1.15% y Australia igual con 1.15%, otros paises con un 3.08% en los que se incluyen
México, ltalia y Espafia. La poblacion salvadorefia en EE. UU se encuentra

principalmente en Los Angeles, Houston, Washington DC y Miami.

Gréfico 3. Lugar de residencia de las personas migrantes en el extranjero
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Ademas, segun el Informe del CEMLA (2009), el 28% de los salvadorefios
emigraron en los afios 80 cuando ocurrieron los conflictos armados, un 39.5% en los

afnos 90, y el 29% emigraron desde del afio 2000. Asimismo, el 70% de las remesas
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totales fueron enviadas por migrantes residenciados en Estados Unidos a partir de
los afios 90, esto quiere decir que los recientes flujos migratorios han definido el

desempeiio de las remesas.

De igual manera, siguiendo al CEMLA, el 88% de los que envian remesas tienen
por lo menos un pariente viviendo en Estados Unidos, lo que facilitaba la decision de
emigrar a este pais ya que cuentan con la ayuda de contactos, hospedaje e
informacion. En cuanto al estatus migratorio, un 60% estan de forma irregular, es decir

que no cuentan con ciudadania o residencia.

Cabe agregar, existe una diferencia entre hombre y mujeres en cuanto a lo laboral.
Las mujeres suelen trabajar en el &rea de limpieza principalmente o en atencién en
tiendas o restaurantes, mientras que los hombres suelen trabajar principalmente en el

area de construccion.

Por otro lado, la Encuesta Nacional de Migracion y Remesas presentd los
resultados de una encuesta de migrantes en el periodo 2011-2017, es decir, luego de
la crisis econdmica de Estados Unidos. En dicha encuesta se reflejo que el principal
motivo por el cual los salvadorefios deciden emigrar es la busqueda de mejores
empleos con un 73.8%, seguido de mejor calidad de vida con un 48.2% y enviar
remesas con un 22.3%, el restante se divide por razones de inseguridad, reunificacion

familiar, entre otros.

Gréfico 4. Razones por la cual los salvadorefios emigran en la actualidad
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2.2.5 Destino de las remesas

Es importante conocer las caracteristicas de la poblacion receptora de remesas
quienes son los beneficiados de estas. De este modo, el Fondo Multilateral de
Inversiones (FOMIN, 2017) informa que la mujer salvadorefia es la principal receptora
de este flujo con un 70%, mientras que los hombres representan el 30%; cuando una
mujer es jefa del hogar hay mayor proporcion de recepcion de remesas que cuando lo
es un hombre. La Edad promedio de las mujeres -54 afios- es ligeramente mayor que
la de los hombres -53 afios-. Asimismo, el tamafio promedio del hogar receptor es de

3.5 personas.

Por otro lado, en cuanto a la escolaridad de los receptores suele ser menor que la
de los migrantes en el exterior, en este caso los hombres tienen una escolaridad
promedio de 7 afilos mientras que la de las mujeres es de 6.4 afos. Siguiendo al
FOMIN, el 70% de los receptores de remesas presenta solo educacion primaria o
menos mientras que un 19% no logro terminar la secundaria. Ademas, el 46.3% de los
hogares receptores estan en una situacion econdmica vulnerable, el 32.6% son
pobres, el 21% son clase medio y solo el 0.3% es clase alta. Asimismo, Las remesas
se concentran en zonas geograficas en El Salvador, la zona central del pais recibe un
42%, especialmente San Salvador - capital del pais - el cual es el mayor receptor de
remesas seguido de la zona Oriental con un 36%, un 12% la zona Occidental y 10%
la Paracentral. Segun datos oficiales del BCR, para el 2017 San Salvador recibié por

concepto de remesas un total de $400 millones.

Gréfico 5. Beneficiarios de remesas por departamento
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Fuente: Banco Central de Reserva de El Salvador. Elaboracién propia.

Cerca de la mitad de los receptores pertenecen a la poblacion econémicamente
activa, es decir, aquellos que trabajan o que estan buscando trabajo. Los receptores
de remesas suelen ser menos propensos a pertenecer a la poblacion activa. Una gran
parte de la poblacion activa trabaja en el area informal. Mientras que los receptores
gue no trabajan ni buscan trabajo se dedican a los quehaceres del hogar, lo que se
debe en gran parte al hecho de que la mayoria de los receptores son mujeres. (OIM,
2017)

En cuanto al uso de las remesas, el consumo es el principal rubro al que van
destinadas, segun datos de la Direccion General de Estadisticas y Censos
(DIGESTYC) para el afio 2005, del total de personas que reciben remesas, un 76% se
destinaron al consumo, para el 2012 aumento a 88.3% y actualmente se ubica en un
94.8%, lo que quiere decir que ahora este flujo de remesas se utiliza en mayor
proporcion que en los ultimos 10 afios, dentro de este rubro se encuentra la
alimentacion, calzado y ropa, los cuales la poblacién receptara considera que son los
mas importantes para la vida y crecimiento de ellos; mientras que a la educacion se le

destina un 6% y 4.8% a gastos médicos.

Gréfico 6. Destino econdmico de las remesas
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Fuente: DIGESTYC. Elaboracion propia.
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Cabe agregar, el uso de las remesas es diferente dependiendo del género y de las
zonas geograficas, por ejemplo, las mujeres suelen destinar mas sus remesas a la
educacion al igual que los hogares receptores de las zonas urbanas. Los receptores
pertenecientes a la tercera edad destinan una mayor cantidad de esta entrada de
dinero a medicinas o estudios médicos. Demostrando asi la importancia de esta fuente

de ingresos para la mejora de la calidad de vida de los receptores. (BCR, 2014)

De igual manera, siguiendo al BCR, el consumo ha aumentado a lo largo de los
afios mientras que el ahorro y la inversion es minimo. Del total de remesas enviadas
solo se destina un 2.93% al ahorro y un 2% a la inversion, lo cual ha generado cierto
interés y preocupacion en las autoridades salvadorefias quienes buscan alternativas
para orientar a los receptores a dirigir parte de esta fuente de ingresos hacia estos

sectores econdmicos.

Por otra parte, es necesario resaltar que también existen remesas en especies, los
cuales son regalos en bienes ya sean enviados o entregados personalmente por el los
emigrantes a sus familiares o amigos. El 16% de los receptores reciben este tipo de
remesas. Asimismo, el 92% de las remesas en especie es ropa, seguido de juguetes
con un 21%, electrodomésticos con un 19%, dispositivos moviles en un 18.9% y
medicamentos en un 15%. (OIM, 2017)

2.2.6 Canales

La mayor parte de las remesas que ingresan a El Salvador lo hacen a través de
canales formales, es decir, instituciones registradas en el mercado financiero y
autorizadas para realizar estas actividades. Segun datos oficiales del BCR, para el afio
2005, del total de las remesas que entran al pais, el 82% se hizo por canales formales,
mientras que el 18% restante se hizo a través de canales informales como lo son los
operadores 0 personas que se trasladan y entregan las remesas en efectivo, para el
2007 este porcentaje disminuyé a 8.9%. Actualmente un 94.4% los emisores de

remesas lo hacen por medio de canales formales.
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Gréfico 7. Modalidad de envio de remesas
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Entre los medios formales se encuentran los bancos y empresas de remesas, asi
como hay bancos locales que tienen acuerdos con supermercados, tiendas,
restaurantes y farmacias. Segun datos del CEMLA, el 56.9% de las remesas son
enviadas por transferencias electronicas a través de los bancos ya que esta via
representa para los salvadorefios mayor rapidez en cuanto a la disponibilidad del
dinero. Un 19.9% de los emisores escogen el método de los supermercados y tiendas,
mientras que un 17.6% escogen hacerlo a través de las empresas de remesas.

Varias organizaciones internacionales como el BID, el CEMLA y el Banco Mundial
han promovido un programa llamado “Envia Centro América”, el cual tiene como
objetivo principal la eficacia y competencia del mercado de remesas. Este programa le
proporciona al emisor de remesas informacion para el envio de estas como empresas,
costos y los tipos de servicios referentes a ellas, lo que les permite escoger la opcion
gue mas les llame la atencion y se adapte a sus necesidades.

A pesar de que la gran mayoria de salvadorefios usan los canales formales, el BCR

indico que un 14.3% de los emisores han usado por lo menos una vez métodos
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informales, enviando remesas en efectivo - también conocidas como remesas de
bolsillo - a través de un familiar o amigo que estaba de visita 0 a través de los llamados
‘encomenderos” quienes el BCR (2014) define como “personas que se dedican a
trasladar dinero y bienes de un pais a otro de forma periédica a cambio de una
comision” (p. 13), Es decir, estos individuos recogen el dinero en Estados Unidos y lo

entregan personalmente al beneficiario en El Salvador.

2.3 Crecimiento econdmico

El crecimiento econémico esta relacionado con el progreso en el modelo de vida
de un pais. Guillen, Badii, Garza y Acufia (2015) aseguran que el crecimiento
econoémico:

Es una de las metas mas importantes de toda sociedad, implica un
incremento notable de los ingresos y de la forma de vida de todos los
individuos de una sociedad. Existen muchas maneras de como se mide el
crecimiento de una sociedad, se podria tomar como ejes de medicion la
inversion, las tasas de interés, el nivel de consumo, las politicas

gubernamentales, o las politicas de fomento al ahorro; todas estas variables
son herramientas que se utilizan para medir este crecimiento (p. 138).

Cabe agregar que frecuentemente este se mide a través de la variable PIB
(Producto Interno Bruto) y los autores Feenstra y Taylor (2012) lo definen como “el
valor de todos los bienes intermedios y finales producidos por las empresas menos el
valor de todos los bienes y servicios intermedios adquiridos por las empresas como
factores de produccion” (p. 158). Por otra parte, cuando se habla de crecimiento
econdémico, suele calcularse a través al PIB Real, aunque igualmente se puede medir
en términos nominales mientras que se substraigan los impactos de la inflacién. Por
ejemplo, si el aumento real del PIB es de 1% es debido a un aumento de la tasa de
crecimiento del PIB nominal en un 5% y la inflacién en el mismo lapso logra una tasa
del 4% (Guillen et al., 2015).

De este modo, dichos autores agregan que el uso del PIB para calcular el
crecimiento econémico sintetiza la realidad, aun cuando éste no permita mostrar de

forma clara un progreso en los modelos de vida.
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En términos generales, para el 2017 la economia salvadorefia experimentd un
crecimiento econdmico de 2.4% con respecto al afio anterior, a pesar de que en los
altimos afos el crecimiento ha sido constante es el menor de la region
centroamericana ya que desde el afio 2000 solo ha superado el 3% dos veces — en el
2006 y 2011. Ver grafico 8 —. El crecimiento econdmico de El Salvador ha estado
impulsado por el incremento de la demanda agregada ya que por una parte el consumo
privado es estimulado por el aumento de las remesas, las cuales en dicho afio sumaron
$5.21 millones, lo cual representa un 20.26% del PIB. (BCR, 2018)

Grafico 8. Tasa de crecimiento de El Salvador desde el afio 2000
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A pesar del bajo crecimiento del pais, se ha reducido la pobreza en 8 puntos, esta
se mide por la linea de $5.5 diarios, pasando entonces de 39% a 31% y disminuyendo
la pobreza extrema en 5 puntos, medida por la linea de $5.2 diarios, pasando de 15%

a 10%, todo esto con respecto al afio anterior.

En el aspecto politico, desde que termind la guerra civil en 1992, se han realizado

cinco elecciones presidenciales democraticas y con transicién pacifica. Asimismo, El
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Salvador ha progresado en los indicadores de desarrollo humano ya que se ha
expandido el acceso a los servicios publicos, como el de los centros de salud, lo cual
ha permitido reducir la mortalidad de menores de 5 afios. Ademas, se ha mejorado los
accesos de agua para la poblacion y la educacion ha aumentado al igual que la

alfabetizacion. (Banco Mundial, 2019).

De esta manera, siguiendo al Banco mundial (2019), en el afio 2017 El Salvador es
uno de los paises con menor desigualdad en América Latina, disminuyendo 5% con
respecto al afio anterior. Por otro lado, la violencia que se vive en el pais afecta la
calidad de vida de los salvadorefios ya que a pesar de que esta ha disminuido en los
altimos afos, El Salvador tiene una de las tasas de homicidio mas altas del mundo,

esto afecta la creacion de empleo y la decision de invertir.

2.3.1 Teorias del crecimiento econémico

El desarrollo del estudio del crecimiento econémico se establece sobre la base de
las contribuciones de un amplio grupo de autores de la escuela clasica incluso de las

teorias modernas.

En referencia a la clasificacion anterior, segun el autor Harris (2007), los
precursores de las teorias modernas fueron Adam Smith, Thomas Malthus y David
Ricardo, quienes desarrollaron sus disciplinas en funcion del argumento histérico en el
gue estuvieron, durante el cual la revolucion industrial se encontraba en su plenitud,

donde se origind el sistema del capitalismo industrial.

Por otro lado, Galindo (2011) asevera que, segun Smith el progreso tecnoldgico
fundamentado en la division del trabajo, el uso del dinero y la acumulacion de capital
favorecen al crecimiento. Adicionalmente, le otorga una gran importancia a la
educacion para evitar alteraciones no deseables. Esta teoria también sefiala que el
crecimiento alcanza un estado estacionario, cuando se agotan las oportunidades de

inversion.
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Siguiendo al autor antes mencionado, indica que para Malthus (1820), el
crecimiento econdmico requiere no solo de una mayor demanda sino también de un
aumento de la oferta, ya que solo con un incremento en la inversién es insuficiente,
asimismo, aflade que el crecimiento es afectado por el bajo consumo y el exceso de
ahorro, de una manera negativa. También plantea que la razon de que se logre el
estado estacionario se encuentra en la dinamica de los habitantes ya que crean

rendimientos decrecientes.

Segun el autor Sammut (2005), David Ricardo en un ensayo introdujo el concepto
de rendimientos marginales decrecientes para el cultivo de la tierra, que establece que
a medida que se incluyen factores productivos, el producto final se incrementara cada
vez en menor medida hasta disminuir, donde plantea que pudiese evitarse a traves del

comercio exterior y el establecimiento del progreso técnico.

El autor Montoya (2004) en su articulo Schumpeter, Innovacion y Determinismo
Tecnoldgico sefiala que “para Schumpeter las causas del desarrollo econémico, el cual
entiende como un proceso de transformacion econdémica, social y cultural, son la
innovacion y las fuerzas socioculturales” (p. 212). Este mismo autor afiade que la
innovacion es clave para el crecimiento econdmico, siempre que se origine la
acumulacion de capital, donde el papel del empresario es encargarse de fomentar las

innovaciones constantemente.

De los anteriores planteamientos se deduce que los autores concuerdan que el
crecimiento econdmico se podra detener cuando exista agotamiento de las
inversiones, por las leyes de los rendimientos marginales decrecientes, a la dinamica
de la poblacion y por parte de los empresarios la falta de innovacion, entre otras

causas.

Por otra parte, uno de los modelos de crecimiento econdmico fundamental es el de
Robert Solow en 1956 en la teoria neoclasica, este modelo se basa en el crecimiento
a largo plazo el cual estudia las causas de las discrepancias en el crecimiento entre

los paises, incorporando la teoria de acumulacion de capital.
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Para presentar la teoria de crecimiento exégeno de Robert Solow se tom6 como
referencia a los autores Massad y Patillo (2000). El modelo de Solow, creado en los
afos 50. Se establece como una opcion al enfoque post-keynesiano de Cambridge,
concentrandose en la endogeneidad de un parametro clave en el modelo de Harrod-
Domar la razon capital-trabajo. El enfoque que da Solow se fundamenta en la ley de
los rendimientos decrecientes que determina a los factores productivos en especifico,
donde tanto el capital como el trabajo se unen para producir un bien. Para Solow la
razon capital-producto es endégena. Adicionalmente, formula su modelo a partir de
dos ecuaciones basicas, una de ellas es una funcién de produccion y la otra es una de

acumulacion de capital.

Citando a los autores anteriores, los principales supuestos que afectan la funcion
de produccién:
(...) tiene rendimientos constantes a escala, existen dos factores de
producciéon denominados capital (K) y trabajo (L), los cuales enfrentan
retornos decrecientes, y que el producto es un bien que llamaremos por Y.
El supuesto de retornos constantes a escala deriva de que en el analisis esta
implicito que la economia es lo suficientemente grande como para que ya
se hayan acabado la ganancias de especificacién, y que otros factores de

produccion distintos al capital y trabajo son poco importantes para la
produccion (p. 576).

A continuacion, se muestra la ecuacién que pertenece a la funcién de acumulacién
de capital, dicha ecuacion indica que la tasa de crecimiento del producto a través del
ritmo al que crece el stock de capital en la economia. A partir de la funcién de

produccion y de la funcién de acumulacién de capital se obtiene la siguiente ecuacion:
k*=ay— (5§ +n)k

Dicha ecuacion expone que la variacion en el stock de capital per capita o inversion
neta por trabajador es igual a la inversion bruta por trabajador menos el nivel de
inversion requerido para mantener constante el stock de capital per-capita (Massad y
Patillo, 2000). “K* es el nivel de Estado Estacionario de esta variable hacia el cual la
economia converge partiendo desde cualquier nivel inicial de capital per-capita” (p.
579).
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En esta teoria, Solow concluye que en general los paises logran converger hacia
patrones de modelos de vida parecidos en renta per-cépita en el largo plazo, sin tomar
en cuenta como era en un inicio el stock de capital y con la condicion de que tengan
un aumento poblacional, tasas de ahorro idénticas y tasas de depreciacion, estas

variables representan en la ecuacioén antes mencionada el estado estacionario.

Por otra parte, se encuentra el modelo de crecimiento econdmico desarrollado por
Robert E. Lucas, el autor Mishra (2016) asegura que este modelo considera en
términos de educacién que una inversion en el capital humano ayuda a determinar el
crecimiento aumentando el nivel de tecnologia. Este mismo autor agrega que en este

modelo, los retornos a escala de las empresas son constantes.

2.4 Remesas y Crecimiento Econémico

Indudablemente las remesas constituyen uno de los principales pilares de la
econdmica de El Salvador. Macroeconémicamente las remesas representan una gran
importancia e influencia en el pais, siguiendo a uno de los boletines econémicos del
BCR “Las remesas en El Salvador son una fuente de respaldo econémico muy fuerte,
que propicia a tener una economia artificial, pero constituye al mejoramiento del nivel
de vida de los salvadorefios con respecto a su cultura consumista”. (p. 16). El impacto
macroecondémico que se observaba en los afios 80 era sostenida y constante con un
ritmo promedio de 11.7%, pasando de $60 millones hasta $1,750 millones para el afio
2000.

Muchos autores coinciden con que este rubro ha sido importante ya que ha
permitido costear el déficit comercial del pais desde los afios 80, ademas de
compensar el desequilibrio que habia en esos afios en la balanza comercial. Asimismo,
en los afos 90 este rubro ha significado entre 10% y 15% del PIB de El Salvador y a
su vez ha superado en un 20% el total de las exportaciones. La importancia de las
remesas radica en que contribuyen a sustentar a sectores de recursos econémicos
escasos, asi como contribuyen en el crecimiento econémico del pais. Por otro lado,

debido al efecto que tienen las remesas en el consumo generan que se recauden mas

39



impuestos, asi como le garantiza al gobierno la recaudacion adicional de fondos en el

mercado de capital. (Ayala, s/f)

Siguiendo a Ayala, el crecimiento que se ha experimentado en los Ultimos afios en
El Salvador ha sido gracias a las remesas, ya que estas han logrado que se sostengan
de forma eficiente los ingresos constantes al pais lo que ha generado un aumento
notable del PIB, al igual que mantiene en aumento las tasas de crecimiento y dinamiza

la actividad econdmica.

Por lo tanto, se puede afirmar que la economia salvadorefia depende en gran
parte del flujo de remesas, al grado de decir que es una “economia artificial” ya que no
puede sostenerse a través de la produccién interna o exportaciones debido a que estas
son superadas por dicho rubro (FUNDASAL, 2006). El pais lleva méas de dos décadas
y medias siendo cubierto econdmicamente por las remesas ya que la produccién no
cubre las necesidades de divisas para equilibrar el saldo de la balanza comercial. De
suceder una fuerte caida en las remesas y al ser este un indicador significativo, puede
provocar desequilibrios macroeconémicos importantes, asi como también afectar el

bienestar econémico de los hogares receptores de este rubro.

De esta manera, las remesas tienen un impacto significativo en la reduccion de la
pobreza y en la desigualdad del ingreso per capita del pais. Se dice que las remesas
tienen un comportamiento contra ciclico, es decir, que tienden a reducir la volatilidad
de las tasas de crecimiento econdmico. Siguiendo a Rao y Hassan (2009), la mayoria
de las remesas son enviadas por razones altruistas ya que estan aumentan el ingreso
de los familiares de los emigrantes. Asimismo, sostienen que este rubro afecta
positivamente al crecimiento econémico ya que a pesar de que una gran parte va
destinada al consumo, tienen un efecto multiplicador en la demanda agregada lo cual
incentiva la produccion nacional, ademas de ser una fuente importante de
financiamiento externo. Sin embargo, Fanjz y Lopez (2007) consideran que las
remesas pudiesen tener un efecto negativo en la actividad econdmica ya que son
mayormente destinadas al consumo y no tanto a la inversién productiva, por lo tanto,
su impacto seria solo en el corto plazo si no se modifica este patron. Al igual que

pueden producir una disminucién de la participacién de la fuerza laboral ya que las
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remesas podrian sustituir los ingresos por trabajo, lo cual generaria un aumento en la

demanda de ocio.

Las remesas tienen un impacto positivo en la economia familiar salvadorefia y por
lo tanto también en la economia nacional ya que este rubro ha contribuido al desarrollo
de muchos pueblos sobre todo de la zona oriental del pais, quienes fueron los primeros
en emigrar. A nivel microeconémico, el consumo de remesas genera un efecto
multiplicador del cual se benefician las familias salvadorefias, ya que las remesas
representan una fuente adicional de ingresos, por lo que pueden destinar una mayor
cantidad de sus recursos econémicos a rubros de primera necesidad como la

alimentacion, ropa, vivienda y salud. (Ayala, s/f).

Por otra parte, en el 2008 sucede una crisis financiera cuando colapsa la burbuja
inmobiliaria en Estados Unidos, afectando al sistema financiero mundial, sobre todo a
los paises avanzados. Como consecuencia de esta crisis resultd afectada las
condiciones de vida de los salvadorefios residentes en el exterior debido a los altos
niveles de desempleo en Estados Unidos, por lo que las remesas disminuyeron para
el 2009 en un 10.4% y el PIB disminuy6 un 2.8% - Ver grafico 9 -. Ademas, esta crisis
afectd las exportaciones de El Salvador, se restringio el crédito y aumentaron las tasas

de interés. (Ministerios de Hacienda de El Salvador, 2011).

Grafico 9. Comparacion PIB-Remesas en términos porcentuales
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CAPITULO Il

MARCO METODOLOGICO

Siguiendo a Balestrini (2006), el marco metodoldgico “esta referido al momento que
alude al conjunto de procedimientos légicos, tecno-operacionales implicito en todo
proceso de investigacion, con el objeto de ponerlos de manifiesto y sistematizarlos”
(p.125), en otras palabras se refiere a la estructuracion de métodos para la realizacion
de la investigacion, determinando el tipo y el disefio de dicho estudio, esencial para la
recoleccion de datos de la muestra en una poblacion, teniendo como objetivo el
llevarlos a cabo de manera ordenada u organizada mediante técnicas de

procedimientos y analisis de los datos.

3.1.- Tipo de investigacion

El siguiente estudio se realizara mediante un tipo de investigacion explicativo ya
gue orienta a establecer las causas de la migracion de los salvadorefios que originan
el fenobmeno de las remesas y como esta afecta al crecimiento econémico de El
Salvador. Citando a Gémez (2006), los estudios explicativos estan dirigidos:

(...) a encontrar las causas de los eventos, sucesos y fendmenos fisicos o
sociales. Como su hombre lo indica, su interés se centra en explicar por qué

ocurre u ocurrié un fendmeno y en qué condiciones se da o se dio este, 0
por qué se relacionan dos o mas variables de determinada manera. (p. 68).

3.2.- Disefio de la investigacion

De acuerdo con las normas APA-UPEL, la investigacion documental se comprende

como “el estudio de los problemas con el proposito de ampliar y profundizar el
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conocimiento de su naturaleza, con apoyo, principalmente, en trabajos previos,
informacion y datos divulgados por medios impresos, audiovisuales o electronicos.” (p.
6).

De acuerdo con lo anterior expuesto, el disefio de la presente investigacion es de
caracter documental dado que se requiere una recopilacion importante de datos,
informacion y trabajos previos suministrados en su mayoria por fuentes secundarias
gue permitieron realizar un analisis de estos mismos para la obtencién de datos
cualitativos y cuantitativos para sustentar los objetivos planteados, asi de esta manera
lograr entender y comprender la relacion entre las remesas y el crecimiento econémico

de El Salvador y su impacto en un periodo de 26 afios.

3.3.- Técnicas e instrumentos de recoleccion de datos

Segun Sampieri (2014), las técnicas de recoleccion de datos “implica elaborar un
plan detallado de procedimientos que nos conduzcan a reunir datos con un proposito
especifico” (p.198). El mismo autor sefala que “toda medicion o instrumento de
recoleccion de datos debe reunir tres requisitos esenciales: confiabilidad, validez y
objetividad” (p. 200).

La técnica para utilizar sera la de revision documental dado que permite disponer
de informacién ya existente que confirme lo mencionado sobre la investigacion, en este
caso tanto la data del Producto interno bruto (PIB) - con cifras en series
desestacionalizadas - como el de las Remesas Familiares son proporcionadas por la
pagina web del Banco Central de Reserva (BCR) de El Salvador con una periodicidad
trimestral a precios corrientes comprendida entre los afios 1991-2017, esta fuente de

informacion garantiza la obtencion de datos confiables.

Adicionalmente, se utilizaron trabajos de grado previos para sustentar la realizacion
de este proyecto por medio del aporte de conocimiento. Por ultimo, se recurrio a libros,
articulos cientificos y otros documentos especializados en el area del crecimiento

econdémico y economeétrico, tanto impresa como disponible en linea.
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Dichas variables - PIB y Remesas - seran usadas para realizar el modelo
economeétrico el cual contempla como variable dependiente al Producto Interno Bruto

y como variable independiente a las Remesas.

3.4.- Técnicas de procesamiento y analisis de datos
Arias (2012) expone que las Técnicas de procesamiento y analisis de datos:

Se describen las distintas operaciones a las que seran sometidos los datos
gue se obtengan: clasificacién, registro, tabulacion y codificacion si fuere el
caso. En lo referente al andlisis, se definiran las técnicas logicas (induccion,
deduccién, andlisis-sintesis), o estadisticas (descriptivas o inferenciales),
gue seran empleadas para descifrar lo que revelan los datos recolectados
(p. 112).

En efecto, luego de haber recolectado los datos necesarios para demostrar la
validez del presente estudio se utiliz6 la estadistica descriptiva, especificamente para
la construccion de cuadros y graficos. Asimismo, se recurrio a la estadistica inferencial,
por medio de modelos econométricos. Para analizar el impacto que han tenido las
Remesas Familiares sobre el Crecimiento Econémico de El Salvador durante el
periodo estudiado, se utilizaron técnicas econométricas basadas en la Prueba de
Causalidad en Sentido Granger. Luego se procedié a evaluar esta relacion a largo
plazo a través del método de Maxima Verosimilitud de Johansen o método de
Cointegracion de méxima verosimilitud de Johansen. Todo el andlisis econométrico
realizado en esta investigacion se realiz6 Unicamente con Modelos de Vectores
Autorregresivos (VAR) y Vectores de Correcciones de Error (VEC) mediante un

Software estadistico llamado Eviews.

3.5.- VARIABLES

Para determinar el impacto de las remesas en el crecimiento economico de el

salvador en el periodo 1991-2017 se utilizaran dos variables:
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e VARIABLE DEPENDIENTE

Crecimiento Econdmico

Para el presente trabajo se utilizé el PIB (Producto interno Bruto) con periodicidad
trimestral. Segun el Banco Central de Reserva (BCR) de El Salvador, esta variable es
un instrumento de estudio cuyo objetivo es evaluar la magnitud del Crecimiento

Econdmico en el corto plazo.

e VARIABLE INDEPENDIENTE

Remesas Familiares

Las Remesas fueron encontradas con periodicidad mensual y luego se
transformaron a trimestral a través del programa Excel, segun el BCR la recopilacion
de los datos de remesas familiares se obtiene de las principales fuentes de informacion
de los bancos, las compafias remesadoras con sucursales en el pais y las casas de
cambio entre otras empresas encargadas de estas. Una fuente adicional de
informacion son los resultados de la encuesta bienal a remitentes de remesas
familiares residentes en los Estados Unidos, a través de las cuales se miden las

remesas que llegan al pais en efectivo.

Tanto el PIB como las Remesas Familiares (RF) son variables monetarias que
estan afectadas por la inflacién y esta por lo tanto desvirtGa o distorsiona el andlisis de
estudio o el andlisis estadistico, es por esta razén que llevaremos las variables de

términos nominales a términos reales deflactando de la siguiente manera:

PIB,
PIBr, =

x 100
IPC,

RF RF, 100
=—X
"= 1pc,

Para deflactar se utilizé el indice de Precios al Consumidor (IPC) que, segun el
BCR, es una serie de precios pagados por los consumidores por los productos que se
adquirieren regularmente. Como cualquier otro indice de precios, este se elabora

seleccionando un grupo de articulos en la cual se calcula sus precios normales y lo
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expresan como porcentaje de sus precios en algun periodo base como en este caso
se utilizd6 base diciembre 2009=100 y luego calculando un promedio ponderado de

esos precios relativos. Es el indicador utilizado regularmente para medir la inflacion.

Gréfico 10. Comparacion del PIB Real y las Remesas Familiares Reales
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Fuente: Calculos Propios en Excel.

3.6.- Andlisis de Correlacién

Es una asociacion lineal entre 2 variables, mide que tanto se parecen. La
correlacién -1 < r < 1 mientras mas se acerque a 1 mas fuerte es su relacion,
correlacion directa o positiva. Si se acerca a -1 sera una correlacion inversa o negativa
(Jiménez, 2017).

KK - K)
VI, — X122 (X, — X,)2
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3.7.- Andlisis de Estacionariedad

Para aplicar el modelo VEC, uno de los primeros requisitos es que las variables
sean estacionarias. Citando a Montero (2013) “Una serie es estacionaria cuando su
valor medio es estable. Por el contrario, es no estacionaria cuando sisteméaticamente
crece o disminuye en el tiempo.” (p. 1). El mismo autor indica que “las estimaciones de
regresiones con variables no estacionarias son espurias salvo que estas estén
cointegradas” (p. 1). En este trabajo se utilizé el enfoque de raiz unitaria llamado
Dickey-Fuller Aumentado (DFA) para comprobar si una serie es estacionaria o0 no en

media.

Segun los autores Mata y Nifio (2000), el estudio de este problema ha llevado a los
investigadores a considerar si el Proceso Generatriz de Datos (PGD) obedece a las

siguientes estructuras:
a. Modelo sin Constante ni Tendencia Deterministica: Y; = 0Y,_; + u;
b. Modelo que sélo Incluye Constante (Deriva): Vi =a+0Y_1+u

c. Modelo con Constante y Tendencia Deterministica: Y, = a + B; + 6Y,_1 + u;

Donde la hipoétesis nula se contrasta es: H,: 0 =1
Mientras que la hipétesis alternativa es: H,: 6 < 1

Para estos autores, un criterio utilizado en la practica es iniciar por el modelo c,
luego pasar al modelo b en caso de no ser significativa la tendencia deterministica y
de igual manera si no logra ser significativa la constante asumir el modelo a. En la
practica es usual verificar la significatividad de un coeficiente. En este sentido, se

reformulan los modelos y se ejecuta la prueba:
H,: p = 0 versus H,: p < 0. Los modelos quedan asi:

a. AYt == th—l + ut
b. AYt = C{Yt_l + U
C. AYt =a+ ﬁt + th—l + ut.
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3.8.- Causalidad en Sentido Granger

Siguiendo a Gamero (1997), la Causalidad en sentido Granger considera la relacion
de causalidad entre dos variables, en el sentido que la variable X causa la variable Y,
si el pasado de la variable X contribuye a la estimacion del presente de la variable Y,
es decir, si estadisticamente, las adiciones de valores retardados de X ayudan a
explicar el valor presente de la variable Y. Asimismo, en la practica, es comun la
existencia de una causalidad bidireccional, en la cual X causaaY e Y causa a X, pero
siempre teniendo en cuenta que ninguna es efecto de la otra por cuanto median otros

factores que las afectan.
3.9.- Cointegracion

Citando a Asteriou (2002) la cointegracién “permite la posibilidad de estimar
directamente las relaciones a largo plazo de manera simple y eficiente. Sin embargo,
este tipo de analisis debe tomarse con mucho cuidado para evitar un mal empleo”. (p.
8). Adicionalmente, indica que se puede definir si, las series son integradas de orden
I(1), lo que significa que son estacionarias al diferenciarlas por primera vez y cuando
dos variables integradas de orden I(1), se espera que existan alguna combinacién

lineal entre ellas.
3.10.- Modelo con Correccion del Error (VEC)

Citando a los autores Mata y Nino (2000) “El Teorema de Representacion de
Granger establece que si dos series de tiempo son ambas I(1) y ademas estan
cointegradas, entonces admiten una representacion en forma de un Modelo con
Correccién del Error (MCE)” (pag. 127). Adicionalmente, este modelo presume que
una relacion de cointegracion entre Y y X representa una relacion de equilibrio en el

largo plazo, sin apartar que en el corto plazo puede haber desequilibrio.
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3.11.- Vectores Autorregresivos

El autor Novales (2017), estable que el VAR es un modelo de ecuaciones
simultdneas desarrollado por un sistema de ecuaciones de forma reducida sin
delimitar, es decir, que los valores actuales de las variables del modelo no aparecen

como variables explicativas en ninguna de las ecuaciones.
Sims (1980) plantea que los modelos VAR consisten en:

Un conjunto de ecuaciones autorregresivas que expresan un vector de
variables en funcion de sus propios rezagos. Estos modelos han tenido gran
popularidad al ser una herramienta muy Util para el analisis empirico de las
series de tiempo econdmicas sustituyendo la modelacion a través de los
sistemas de ecuaciones simultaneas. (pag. 22).

Por otro lado, Mata y Nifio (2000) sefialan que el VAR, establece una generalizacion
de los métodos univariantes Autorregresivos (AR). Y afladen que en la realizacion de
Funciones de Impulso-Respuesta se estima la reaccion en el tiempo de shocks
ocurridos en una variable sobre el resto de las variables del modelo en que se esta

estudiando.

3.12.- Método de Maxima Verosimilitud de Johansen

Este procedimiento permite determinar el maximo numero de vectores
cointegrantes para las variables de interés y obtener estimadores por Maxima
Verosimilitud de los vectores y de los parametros de ajuste (Mata y Nifio, 2000). La
medida del modelo se establece a través de los criterios de informacion, entre los
cuales esta el Criterio de Akaike el cual se utilizé en el estudio.
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CAPITULO IV

ANALISIS E INTERPRETACION DE RESULTADOS

Con el objetivo de determinar la relacion a largo plazo de las variables en estudio,
asi como su direccion de causalidad se procedié a realizar los siguientes modelos
economeétricos, utilizando el programa EViews - Econometric Views -, el cual es un
programa estadistico y economeétrico que sirve para el andlisis de datos econémicos.

A continuacion, se presentan los resultados obtenidos con dicho programa:

4.1.- Anédlisis de correlacién

Cuadro N°1.

Coeficiente de correlacion Simple.

Coeficiente de correlacion

(1991-2017)
PIBry RFr 0,91341298

Fuente: céalculos propios en Excel.

El cuadro N°1 indica que existe una fuerte correlacién positiva (0,9134) entre las
remesas familiares reales (RFr) y el PIB real en El Salvador en el periodo 1991-2017.
Esto quiere decir, que estas dos variables son similares en el comportamiento y por

ende se puede deducir que las remesas son un componente importante en el PIB.
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Gréfico 11. Dispersion del PIB Real y las Remesas Familiares Reales
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Fuente: Calculos Propios en Excel.

En el grafico 11, se puede observar en la nube de puntos que existe un
comportamiento lineal. Por lo tanto, es correcto afirmar que dichas variables pueden

ser modeladas a traves de una regresion lineal simple.

Prueba De Raiz Unitaria Dickey-Fuller Aumentado (DFA)

De cada variable se debe obtener un orden de integracion - veces que se debe
diferenciar hasta hacerla estacionaria -. Para esto se usa Raiz Unitaria el cual se trata
de un contraste de hipétesis que permite determinar formalmente si una variable es

estacionaria, en este caso se utilizo la prueba llamada Dickey-Fuller Aumentado.

Primero se aplicé una transformacion logaritmica a las variables Remesas
Familiares reales y PIB real con la finalidad de suavizar el comportamiento de estas y
asi evitar valores extremos, adicionalmente para que el coeficiente tenga la capacidad
de medir los impactos en el modelo de regresion en elasticidad y prevenir la

heterocedasticidad en dicho modelo. Una vez que se realizé la transformacion, las
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variables de estudio estan acompafadas con logaritmo para ser utilizadas Unicamente

en el analisis de regresion.

Prueba de Raiz Unitaria

Hy,: 6 =0 Noestacionaria H;:8 <0 Siestacionaria

Cuadro N°2.

Resultados obtenidos de la prueba de raiz unitaria

NOMBRE PRUEBA EXOGENAS P- DECISION CONCLUSION
VALOR
LPIBr DFA Intercepto y 0.0553 No -
tendencia Estacionaria
ALPIBr DFA Intercepto 0.0327 Si Integrada de
Estacionaria orden 1
LRFr DFA Intercepto y 0.3626 No -
tendencia Estacionaria
ALRFr DFA Ninguna 0.0010 Si Integrada de
estacionaria orden 1

DFA= Dickey-Fuller Aumentado
Se utilizé para indicar significancia al 5% y al 1% respectivamente. Fuente: Calculos
propios en Eviews. Ver salidas en Anexo A.

En el cuadro N°2 se puede observar que luego de realizar un estudio de
estacionariedad de las variables que participan en el estudio, hubo presencia de raiz
unitaria al 1% de significancia para las variables en nivel, lo que significa que cualquier
cambio o shock tiene consecuencias permanentes en su comportamiento y se
procedié a diferenciar cada variable. La prueba indicé que todas las variables son
integradas de orden uno, es decir, que a todos se les debid aplicar una diferencia para
lograr su estacionariedad en media y se evidencié que no hubo presencia de raiz
unitaria al 1% de significancia. Esto cumple con el primer requerimiento para que las

variables cointegren en el modelo de regresion.
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4.2.- Causalidad En Sentido Granger

En la siguiente tabla se muestran los resultados obtenidos de la Prueba de

Causalidad en sentido Granger:

Ho: No hay causalidad

Cuadro N°3.

Prueba de Causalidad en Sentido Granger

Direccién de P-Valor Decision
Relacion
LRFr causa al 0,0337 Si hay causalidad
PIBr
LPIBr causa a las 0,0014 Si hay causalidad
RFr

Fuente: calculos propios en Eviews. Ver salidas en Anexo B

El resultado de la prueba de Causalidad en Sentido Granger, indica que existe una
relacion bidireccional entre las dos variables, del 5% de significancia, por lo cual, se
puede decir que estas variables son mutuamente dependientes o enddgenas. La
primera linea dice que el pasado de las remesas familiares reales permite pronosticar
el presente del PIB real y a su vez el pasado del PIB real permite pronosticar el

presente de las remesas familiares reales.

4.3.- Anadlisis De Cointegracion

Las estimaciones econométricas realizadas en este trabajo, destinadas a explicar
la relacion a largo plazo entre remesas familiares y el crecimiento econoémico, se basan
en modelos de VEC - Modelo de Correccion de Error -. En este sentido, se procedi6 a
estimar el siguiente modelo VAR con las variables en diferencia por el orden de

integracion.
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Obtendremos la ecuacion de equilibrio de largo plazo - ecuacion de cointegracion -
para explicar el crecimiento econdmico de El Salvador a través de las remesas

familiares, mediante el método de cointegracion de Johansen.

Entre los requisitos a tomar en cuenta para proceder a realizar este método es que
todas las variables que participan en el modelo de regresion deben ser integradas de
orden 1 y cumplir con la prueba de cointegracion dentro de la metodologia de la

cointegracion de Johansen donde:
0 < Rango(m) < N 0 < Rango(m) < 2
Rango(1)= numero de vectores de cointegracion.

La prueba de cointegracién se hace con 2 estadisticos, uno es el traza y el otro
estadistico es el maximo autovalor, el signo del coeficiente estimado debe ser
coherente con lo esperado teoGricamente, las remesas se espera que afecte
positivamente. Las perturbaciones no pueden estar autocorrelacionadas y deben ser
homocedasticas, lo que significa que los P-valores tienen que ser mayores a alfa. La

variable explicativa debe ser significativa o relevante de manera individual.

Para evitar el problema de la heterocedasticidad, se creé una variable dummy para
el periodo 2009Q1 esto fue provocado por una caida del PIBr de 2,8%. Adicionalmente,
para controlar el comportamiento estacional en PIBr y RFr se incluyeron variables
dummy estacionales para el primero, segundo y tercer trimestre. Este periodo se
identificé en el grafico de residuos - Ver Anexo C - del modelo VEC, en él se presenta

un valor atipico negativo.

Con el objetivo de verificar la cointegracion entre las variables, se estudio la relacion
entre las mismas por medio de un sistema de ecuaciones simultaneas, debido a que,
como se determiné en el estudio de la causalidad, estas son mutuamente
dependientes, por lo que el modelo sugerido para el analisis de cointegracion es el
Modelo de Maxima Verosimilitud de Johansen. En la siguiente tabla se muestran los

resultados obtenidos del Método de Méaxima Verosimilitud de Johansen:
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Cuadro N°4.

Resumen de la estimacion de la ecuacién de cointegracién segun el método

de Johansen

Prueba Valor Criterio de
Numero Rezagos de del informacion Decision
Cointegracion Coeficiente Akaike
1 1 Modelo 4 - - Descartado
2 2 Modelo 3 -0,340859 -10,50701 Aceptado
3 2 Modelo 4 -0,172324 -10,53072 Aceptado
4 3 Modelo 3 -0,348337 -10,45999 Aceptado
5 3 Modelo 4 -0,164137 -10,51498 Aceptado
6 4 Modelo 3 -0,406598 -10,70472 Aceptado
7 4 Modelo 4 -0,178794 -10,75001 Aceptado
8 5 Modelo 4 -0,174159 -10,79163 Aceptado
9 6 Modelo 4 -0,160703 -10,74656 Aceptado

Fuente: Calculos propios en Eviews. Ver salidas en Anexo D

En el cuadro N°4 el Unico modelo de cointegracion rechazado por problemas de
heterocedasticidad es el nimero 1 - Ver Anexo D, seccion Heterocedasticidad -, todos
los demas cumplieron con los supuestos estadisticos - cointegracion, no
autocorrelacion y homocedasticidad - y las remesas familiares reales en todos estos
casos resultaron relevantes individualmente y con el signo esperado. Por lo tanto, para
escoger entre estos potenciales buenos modelos se escogioé aquel que mostré6 mejor
bondad de ajuste relativa segun el criterio de informacidén Akaike, este es el modelo
namero 8, el cual se utilizé para determinar el nUmero de rezagos 6ptimos, los cuales
sugirieron la utilizaciéon de 5 rezagos para tener una mejor bondad de ajuste relativa,
con una cointegracion modelo 4 - intercepto y tendencia de la ecuacién de

cointegracion y ausencia de intercepto en el VAR -.
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4.4.- Ecuacion De Cointegracion

La inclusion de la tendencia lineal en la ecuacion de cointegracion tiene como
objetivo suprimir el comportamiento lineal que presentan las variables. La prueba de
raiz unitaria DFA hecha previamente habia indicado que algunas variables son
estacionarias incluyendo la tendencia lineal, por ende, era previsible que la ecuacion
de cointegracion usara una tendencia lineal. A continuacion, se presenta la ecuacion
de cointegracion mediante la cual se expresa las relaciones de equilibrio a largo plazo
entre las variables, asi como el coeficiente de regresion que refleja el impacto entre
las mismas - Ver Anexo E -. Este modelo es estadisticamente robusto y tedricamente
coherente:

LPIBr,_; —0,1742LRFr,_; — 0,0031t — 6,2976 = i, ,

Tras despejar la variable LPIBr (-1) se obtiene el modelo de regresion lineal:
LPIBr,_; = 6,2976 + 0,1742LRFr,_; + 0,0031¢t + @, 4
INTERPRETACION DE LOS COEFICIENTES

e B =6,2976 (Intercepto): el valor autbnomo o de subsistencia de LPIBr es de
6,2976 en promedio. Por lo tanto, el valor de PIBr es de 543,2665 (£52976 =
543,2665).

e B, =0,1742 (Elasticidad del PIBr con respecto a las RFr): por cada un 1% que
aumenten las RFr, el PIBr aumenta en promedio 0,1742% (elasticidad
inelastica) lo que significa que ante un aumento de RFr, PIBr responde de

manera menos proporcional.

Las remesas tienen un impacto positivo y significativo sobre el PIB. Un 1% de

aumento de RFr general un aumento de 0,1742 en PIBr.
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4.5.- Funcion De Respuesta Al Impulso

Gréafico 12. Respuesta del LPIBr a las innovaciones de 1 desviacion estandar
(CHOLESKY)
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Fuente: Banco Central de Reserva de El Salvador. Elaboracion Propia

Se puede ver en el grafico 12 que la respuesta del PIBr ante el impulso de ella
misma y de las RFr es siempre positiva en el horizonte de prondstico, es decir, si se
crea un impulso — shock — de una desviacion estandar en el periodo de estudio 1991-
2017 la respuesta del PIBr en el futuro es positiva, confirmando la relacion positiva

entre las variables.

La respuesta del PIBr como era de esperarse es muy superior cuando el impulso
es provocado por ella misma, que cuando es provocado por las RFr. Pero se puede
observar que a medida que aumenta el horizonte de prondéstico la repuesta del PIBr
provocado por las RFr va creciendo a lo largo del tiempo - es decir, el modelo
pronostica que las RFr seguiran participando cada vez mas sobre el PIBr - hasta llegar
el momento que la respuesta del PIBr ante el impulso de las RFr supera al impulso de

ella misma.
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4.6.- CONCLUSIONES ESTADISTICAS

1)

2)

3)

4)

5)

6)

Se determind que las remesas eran relevantes de manera individual a la hora
de explicar el PIB de el salvador.

La relacion entre estas variables es positiva. El modelo dice que los aumentos
de las remesas provocan un impacto positivo sobre el comportamiento
promedio del PIB.

Se cuantificé la relacion de las variables - es la interpretacion del coeficiente -.
Por cada 1% que aumente las remesas familiares reales, el PIB real aumenta
en promedio 0,1742.

Mediante la cointegracion se pudo demostrar que estas dos variables tienen
una relacion de equilibrio a largo plazo entre ellas.

El modelo de regresion indica que hay una causalidad en sentido Granger
bidireccional, que las remesas permiten explicar el comportamiento del PIBry a
su vez el PIBr permite explicar el comportamiento de las remesas. Esto justifica
el utilizar el método de cointegracion de Johansen a través de un VEC.

Se puede notar cuando se cred un impulso a través del modelo de regresién
VEC en los primeros periodos del horizonte de pronéstico se observo que la
respuesta del PIB real ante el impulso de ella misma superaba a la respuesta
del PIB real cuando el impulso es provocado por las remesas familiares reales
pero el modelo pronostica que esta relacion de quien es mayor va a cambiar
mas adelante. El modelo pronostica que cada vez mas las remesas familiares
reales tendran una mayor participacion o importancia o relevancia en el aporte
del PIB real.
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CAPITULO V

CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

Para concluir este trabajo especial de grado, en este capitulo se presentaran las
conclusiones y recomendaciones con el fin de que se le pueda dar al lector una
visualizacion del aporte de esta investigacion y asi con los resultados obtenidos,
beneficiar a los hacedores de politicas al conocer a mayor profundidad sobre como las
remesas influyen en la economia. Adicionalmente, servirdA como plataforma para
futuras investigaciones que tengan relacién con las remesas y el crecimiento
econdémico. En este sentido, la presente investigacion evaluo el efecto de las remesas

familiares de El Salvador sobre el crecimiento econdmico de este pais.

El fenbmeno migratorio y las remesas familiares son dos temas que no pueden
explicarse por separado dado que se causan entre si. Si debido a las migraciones no
se ayudara a mantener a las familias a través de las remesas entonces la migracion
no tuviese mayor impacto en los flujos de este rubro que ingresa a El Salvador, asi
como tampoco tuviese impactos macroecondmicos en el pais. De esta manera, el flujo
de remesas tiene un impacto directo en el comportamiento econémico del pais ya que

corresponden a un indicador importante para el crecimiento econémico.

El conflicto armado que se vivid en la década de los 80 fue una de las principales
razones para la migracion salvadorefia - en su mayoria hacia Estados Unidos -, esto
debido a que en esta época las personas se vieron amenazadas por esta situacion,
ademas que como consecuencia muchos perdieron sus hogares y/o empleo por lo que
decidieron partir a buscar mejor calidad de vida para ellos y sus familias,
convirtiéndose asi en emigrantes. En los afios siguientes, continuo la migracion debido
desastres naturales como el huracan Mitch en 1998 y los dos terremotos que

sacudieron al pais en el 2001, perjudicando aun mas la situacion socioeconémica de
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los salvadorefios. Actualmente las razones por la cual los salvadorefios deciden
emigrar es la busqueda de mejores trabajos, mejor calidad de vida, para enviar

remesas, la inseguridad y la reunificacion familiar.

Asimismo, la gran mayoria de las remesas provienen de Los Estados unidos,
seguido de Canada, Australia y México y el principal estado receptor es San Salvador
— capital de El Salvador —, los mayores emisores de este rubro son hombres mientras
gue los principales receptores son mujeres. De esta manera, las remesas cumplen un
papel importante en la economia salvadorefia ya que de no existir este gran flujo de
ellas la incidencia en la pobreza e indigencia serian mucho mayores debido a que
aportan a los hogares receptores la satisfaccion de poder cubrir sus necesidades
basicas como lo son la alimentacion, ropa y calzado, asi como les permite obtener una
mayor calidad en cuanto a educacion y salud se refiere. Esto conlleva a que el destino
principal de este rubro sea el consumo, lo que quiere decir que no se usa de forma
productiva como invertir o ahorrar, esto en parte se debe a que muchos de los

salvadorefos carecen de una cultura de ahorro.

Actualmente la gran mayoria de las remesas que ingresan a El Salvador lo hacen
a través de canales formales, siendo los bancos el principal medio escogido para el
envio de estas, ya que le genera confianza al emisor y brindan rapidez en cuanto a la
disponibilidad del dinero. Mientras que los canales informales que, aunque se usen en
una menor medida son a través de personas, ya sean familiares o encomenderos que

trasladan directamente el dinero desde los Estados Unidos hacia El Salvador.

Entre los aspectos negativos, una gran cantidad de salvadorefios se ha
acostumbrado a recibir estas remesas, por lo que consideran que no deberian trabajar
ya que se les hace suficiente con el ingreso que representa este rubro, disminuyendo
la participacion de la fuerza laboral en el pais y generando asi personas dependientes
y conformistas. Otro impacto negativo es la desintegracion familiar originada por la
migracion de padres u otros parientes lo cual debilita la comunicacion, la identidad y

los valores.
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Basado en el analisis de regresion hecho, existen evidencias estadisticas para
afirmar la hipdtesis establecida en este trabajo especial de grado, donde las remesas
enviadas por los migrantes a su pais de origen generan un impacto positivo en la
economia de El Salvador. Esto también apoya a todo lo establecido a lo largo de la
investigacion, las remesas tienen un impacto significativo en el crecimiento econémico
ya que ha reducido la pobreza y la desigualdad, ha mejorado el nivel de vida de los
salvadorefios, ha permitido compensar el desequilibrio de la balanza comercial,
sostener de forma eficiente los ingresos constantes del pais, ademas de representar

una fuente importante de financiamiento externo,

Por otra parte, es necesario recordar que el responsable del crecimiento y
desarrollo econdmico del pais es el Estado y por ende debe proporcionar las
condiciones necesarias para ayudar a los ciudadanos salvadorefios a desarrollarse.
Por lo tanto, el uso de las remesas a pesar de representar un motor para el crecimiento
y desarrollo de El Salvador no pueden sustituir la aplicacién de politicas sélidas. Esto
altimo debido a que las remesas carecen de sostenibilidad, un ejemplo de ello es que
la gran mayoria provienen de Estados Unidos, lo que quiere decir que a medida que
este pais vaya estableciendo politicas migratorias afectaria mayormente a los
inmigrantes ilegales y esto a su vez afectaria a las remesas familiares las cuales son

el sustento de muchas familias.

De igual manera, es fundamental incentivar a los salvadorefios receptores de
remesas a emplearlas en actividades mas productivas como lo son el ahorro y la
inversién, este ultimo pudiese ser estimulado por el Estado a través de politicas claras
o de cofinanciacion. Asi como deberian crearse programas que ayuden a entender lo
beneficioso que seria para los receptores el ahorrar, ya que este les permite acumular
capital el cual luego puede ser usado para la inversion ya sea de un terreno o para
crear pequefias empresas las cuales les generarian también ingresos sin necesidad
de solo contar con el envio de estas por parte de un familiar o allegado, lo cual tendria
un mayor impacto tanto para ellos como para su comunidad y el pais en general. Esto

a su vez generaria una disminucion del consumismo.
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ANEXOS

Anexo A

Prueba de Raiz Unitaria Dickey Fuller Aumentado

Mull Hypothesis: LPIBR has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend
Lag Length: 5 (Automatic - based on SIC, maxlag=12)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.412996 0.0553
Test critical values: 1% level -4.051450

5% level -3.454919

10% level -3.153171

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Mull Hypaothesis: D(LPIBR) has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 4 (Automatic - based on SIC, maxlag=12)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.062588 0.0327
Test critical values: 1% level -3.496346

5% level -2.890327

10% level -2.582196

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Mull Hypothesis: LRFR has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend
Lag Length: 4 {(Automatic - based on SIC, maxlag=12)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.429058 0.3626
Test critical values: 1% level -4 050509

5% level -3.454471

10% level -3.152909

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
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Mull Hypothesis: D(LRFR) has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 3 {Automatic - based on SIC, maxlag=12)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.357980 0.0010
Test critical values: 1% level -2.587831

5% level -1.944006

10% level -1.614656

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Anexo B

Graficos de residuos
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Fuente: Célculos Propios en Eviews
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Anexo C

Prueba Causalidad en Sentido Granger

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 04/07/19 Time: 11:05
Sample: 1991Q1 2017Q3

Lags: 2

Mull Hypothesis: Obs F-Statistic  Prob.
LRFR does not Granger Cause LPIBR 106 350727  0.0337
LPIBR does not Granger Cause LRFR 6.98381 0.0014

Anexo D

Método de Maxima Verosimilitud de Johansen

Prueba de Cointegracién

Date: 04/05/19 Time: 14:00

Sample: 1991Q1 2017Q3

Included observations: 105

Series: LPIBR LRFR

Exogenous series: @SEAS(1) @SEAS(2) @SEAS(3) DO

Warning: Rank Test critical values derived assuming no exogenous series
Lags interval: 1101

Selected (0.05 level*) Number of Cointegrating Relations by Model

Data Trend: Mone Mone Linear Linear Quadratic
Test Type Mo Intercept  Intercept Intercept Intercept Intercept
Mo Trend Mo Trend Mo Trend Trend Trend
Trace 1 2 2 1 1
Max-Eig 1 2 2 1 1

*Critical values based on MacKinnon-Haug-Michelis (1999)

70



Date: 04/05/19 Time: 14:02

Sample: 1991Q1 2017Q3

Included observations: 104

Series: LPIBR LRFR

Exogenous series: @SEAS(1) @SEAS(2) @SEAS(3) D090

Warning: Rank Test critical values derived assuming no eXogenous series
Lags interval: 1 to 2

Selected (0.05 level*) Number of Cointegrating Relations by Model

Data Trend: MNone MNone Linear Linear Quadratic
Test Type MNolntercept Intercept Intercept Intercept Intercept
No Trend Mo Trend Mo Trend Trend Trend
Trace 1 2 1 1 1
Max-Eig 1 2 1 1 1

*Critical values based on MacKinnon-Haug-Michelis (1999)

Date: 05/11/19 Time: 23:21

Sample: 1991Q1 2017Q3

Included observations: 104

Series: LPIBR LRFR

Exogenous series: (@SEAS(1) @SEAS(2) @SEAS(3) D090

Warning: Rank Test critical values derived assuming no exogenous series
Lags interval: 1 to 2

Selected (0.05 level*) Number of Cointegrating Relations by Model

Data Trend: Mone Mone Linear Linear Quadratic
Test Type MNoIntercept Intercept Intercept Intercept Intercept
Mo Trend Mo Trend Mo Trend Trend Trend
Trace 1 2 1 1 1
Max-Eig 1 2 1 1 1

*Critical values based on MacKinnon-Haug-Michelis (1999}

Date: 04/06/19 Time: 19:29

Sample: 1991Q1 2017Q3

Included observations: 103

Series: LPIBR LRFR

Exogenous series: @SEAS(1) @SEAS(2) @SEAS(3) D0O901

Warning: Rank Test critical values derived assuming no exogenous series
Lags interval: 1to 3

Selected (0.05 level*) Number of Cointegrating Relations by Model

Data Trend: MNone MNone Linear Linear Quadratic
Test Type Nontercept  Intercept Intercept Intercept Intercept
Mo Trend Mo Trend Mo Trend Trend Trend
Trace 1 2 1 1 1
Max-Eig 1 2 1 1 1

*Critical values based on MacKinnon-Haug-Michelis {1999)
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Date: 04/06/19 Time: 19:46

Sample: 1991Q1 2017Q3

Included observations: 103

Series: LPIBR LRFR

Exogenous series: (@SEAS(1) @SEAS(2) @SEAS(3) D090

Warning: Rank Test critical values derived assuming no exogenous series
Lags interval: 1 to 3

Selected (0.05 level*) Number of Cointegrating Relations by Model

Data Trend: Mone Mone Linear Linear Quadratic
Test Type MNoIntercept Intercept Intercept Intercept Intercept
Mo Trend Mo Trend Mo Trend Trend Trend
Trace 1 2 1 1 1
Max-Eig 1 2 1 1 1

*Critical values based on MacKinnon-Haug-Michelis (1999}

Date: 04/06/18 Time: 19:51

Sample: 1991Q1 2017Q3

Included observations: 102

Series: LPIBR LRFR

Exogenous series: @SEAS(1) @SEAS(2) @SEAS(3) D090

Warning: Rank Test critical values derived assuming no exogenous series
Lags interval: 1 to 4

Selected (0.05 level™) Number of Cointegrating Relations by Model

Data Trend: Mone Mone Linear Linear Quadratic
Test Type Mo Intercept  Intercept Intercept Intercept Intercept
Mo Trend Mo Trend Mo Trend Trend Trend
Trace 1 2 1 1 2
Max-Eig 1 2 1 1 2

*Critical values based on MacKinnon-Haug-Michelis (1999}

Date: 04/06/19 Time: 20:01

Sample: 1991Q1 2017Q3

Included observations: 102

Series: LPIBR LRFR

Exogenous series: @SEAS(1) @SEAS(2) @SEAS(3) DO901

Warning: Rank Test critical values derived assuming no eXogenous series
Lags interval: 1 to 4

Selected (0.05 level*) Number of Cointegrating Relations by Model

Data Trend: Mone Mone Linear Linear Quadratic
Test Type Mo Intercept  Intercept Intercept Intercept Intercept
Mo Trend Mo Trend Mo Trend Trend Trend
Trace 1 2 1 1 2
Max-Eig 1 2 1 1 2

*Critical values based on MacKinnon-Haug-Michelis (1999}

72



Date: 04/06/19 Time: 20:04

Sample: 1991Q1 2017Q3

Included observations: 101

Series: LPIBR LRFR

Exogenous series: @SEAS(1) @SEAS(2) @SEAS(3) DO901

Warning: Rank Test critical values derived assuming no exogenous series
Lags interval: 110 5

Selected (0.05 level™) Number of Cointegrating Relations by Model

Data Trend: MNone MNone Linear Linear Quadratic
Test Type Mo Intercept Intercept Intercept Intercept Intercept
Mo Trend Mo Trend Mo Trend Trend Trend
Trace 1 2 2 1 1
Max-Eig 1 2 2 1 1

*Critical values based on MacKinnon-Haug-Michelis (1999}

Date: 04/06/19 Time: 20:07

Sample: 1991Q1 2017Q3

Included observations: 100

Series: LPIBR LRFR

Exogenous series: @SEAS(1) @SEAS(2) @SEAS(3) DO901

Warning: Rank Test critical values derived assuming no exogenous series
Lags interval: 1to 6

Selected (0.05 level™) Number of Cointegrating Relations by Model

Data Trend: MNone MNone Linear Linear Quadratic
Test Type MNolntercept Intercept Intercept Intercept Intercept
Mo Trend Mo Trend Mo Trend Trend Trend
Trace 1 2 2 1 1
Max-Eig 1 2 2 1 1

*Critical values based on MacKinnon-Haug-Michelis (1999}

Autocorrelacion - Perturbacion

VEC Residual Seral Correlation LM Tests

Mull Hypothesis: no serial correlation at lag order h
Date: 04/05/19 Time: 14:01

Sample: 1991Q1 2017Q3

Included observations: 105

Lags LIM-Stat Prob
1 6.323460 0.1763
2 10.83010 0.0285

Probs from chi-square with 4 df.
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VEC Residual Serial Correlation LM Tests

Mull Hypothesis: no serial correlation at lag order h
Date: 04/05M19 Time: 14:03

Sample: 1991Q1 2017Q3

Included observations: 104

Lags LM-Stat Prob
1 4.043882 0.4001
2 6.700389 0.1526
3 3.022605 0.5540

Probs from chi-square with 4 df.

VEC Residual Sernal Correlation LM Tests

Mull Hypothesis: no serial correlation at lag order h
Date: 04/06/19 Time: 19:24

Sample: 1991Q1 2017Q3

Included observations: 104

Lags LM-Stat Prob
1 4 865744 0.3014
2 6.016024 0.1980
3 4 684907 0.3212

Probs from chi-square with 4 df.

VEC Residual Serial Correlation LM Tests

Mull Hypothesis: no serial correlation at lag order h
Date: 04/06/19 Time: 19:32

Sample: 1991Q1 2017Q3

Included observations: 103

Lags LM-Stat Prob
1 7.050022 0.1333
2 8113777 0.0875
3 6.067072 0.1942
4 22 137TM 0.0002

Probs from chi-square with 4 df.

VEC Residual Serial Carrelation LM Tests

Null Hypothesis: no serial correlation at lag order h
Date: 04/06/19 Time: 19:46

Sample: 1991Q1 2017Q3

ncluded observations: 103

Lags LM-Stat Prob
1 7223726 0.1245
2 7.586023 0.1080
3 7.285637 01215
4 17.73388 0.0014

Probs from chi-square with 4 df.
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WVEC Residual Senal Correlation LM Tests

Mull Hypothesis: no serial correlation at lag order h
Date: 04/06/19 Time: 19:52

Sample: 1991Q1 2017Q3

Included observations: 102

Lags LIM-Stat Prob
1 4.596089 0.3313
2 2.226892 0.6941
3 1.774987 0.7771
4 3.252048 0.5166
5 13.38443 0.0095

Probs from chi-square with 4 df.

VEC Residual Seral Correlation LM Tests

Mull Hypothesis: no serial correlation at lag order h
Date: 04/06/19 Time: 20:02

Sample: 1991Q1 2017Q3

Included observations: 102

Lags LM-Stat Prob
1 4540046 0.3378
2 1663576 07973
3 3.724801 0.4445
4 4 682896 03214
5 1473711 0.0053

Probs from chi-square with 4 df.

VEC Residual Serial Correlation LM Tests

MNull Hypothesis: no serial correlation at lag order h
Date: 04/06/19 Time: 20:04

Sample: 1991Q1 2017Q3

Included observations: 101

Lags LM-Stat Prob
1 3 488644 04796
2 4132206 0.3884
3 4 222942 0.3767
4 2.905805 0.5737
5 8516900 0.0744
6 3.599464 0.4629

Probs from chi-square with 4 df.
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VEC Residual Seral Correlation LM Tests

Mull Hypothesis: no serial correlation at lag order h
Date: 04/06/19 Time: 20:09

Sample: 1991Q1 2017Q3

Included observations: 100

Lags LM-Stat Prob
1 5372477 0.2512
2 3.005750 0 5569
3 3.232030 0.5198
4 3.633189 0.4579
5 1112641 0.0252
B 2.052917 0.7260
7 4748207 0.3141

Praobs from chi-sauare with 4 df

Heterocedasticidad

VEC Residual Heteroskedasticity Tests: No Cross Terms (only levels and squares)
Date: 04/05119 Time: 14:01

Sample: 1991Q1 2017Q3

Included observations: 105

Joint test:
Chi-sq df Prob.
65.06316 30 0.0002

Individual components:

Dependent  R-squared F(10,94) Prob. Chi-sq(10) Prob.
res1*res1 0.095957 0.997732 0.4512 10.07545 0.4339
res2*res2 0.396024 6.163526 0.0000 41.58249 0.0000
res2*res1 0.198536 2328532 0.0169 20.84624 0.0222
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VEC Residual Heteroskedasticity Tests: No Cross Terms (only levels and squares)

Date: 04/05/19 Time: 14:03
Sample: 1991Q1 2017Q3
Included observations: 104

Joint test:

Chi-sqg df Prob.

48.83437 42 0.2807
Individual components:
Dependent  R-squared F(14,89) Prob. Chi-sq(14) Prob.
res1*res1 0.186226 1.454785 0.1454 19.36751 0.1514
res2*res2 0.152154 1.140853 0.3350 15.82408 0.3242
res2*res1 0.109410 0.780985 0.6867 11.37868 0.6561

VEC Residual Heteroskedasticity Tests: No Cross Terms (only levels and squares)

Date: 04/06/19 Time: 19:24

Sample: 1991Q1 2017Q3
Included observations: 104

Joint test:

Chi-sq df Prob.

47 73691 42 02509
Individual components:
Dependent  R-squared F(14,89) Prob. Chi-sq(14) Prob.
res1*rest 0.188868 1.480224 0.1351 19.64223 0.1418
res2*res2 0143228 1.062735 04018 14 89572 0.3853
res2*res1 0.115543 0.830482 0.6347 12.01650 0.6050
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VEC Residual Heteroskedasticity Tests: No Cross Terms (only levels and squares)

Date: 04/06/19 Time: 19:32

Sample: 1991Q1 2017Q3
Included observations: 103

Joint test:

Chi-sq df Prob.

5786018 54 0.3348
Individual components:
Dependent  R-squared F(18,84) Prob. Chi-sq(18) Prob.
res1*res1 0.180585 1.028450 0.4382 18.60021 0.4168
res2*res2 0.218448 1.304359 0.2065 22.50015 0.2105
res2*res1 0.161300 0.897502 0.5830 16.61393 0.5498

VEC Residual Heteroskedasticity Tests: No Cross Terms (only levels and squares)

Date: 04/06/M19 Time: 19:47

Sample: 1991Q1 2017Q3
Included observations: 103

Joint test:

Chi-sq df Prob.

56.83192 54 0.3700
Individual components:
Dependent  R-squared F(18,84) Prob. Chi-sq(18) Prob.
res1*rest 0.164125 0.916307 0.5615 16.80491 0.5297
res2*res2 0.197878 1.151238 0.3205 20.38147 0.3118
res2*res1 0.188427 1.083482 0.3827 19.40796 0.3671
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VEC Residual Heteroskedasticity Tests: No Cross Terms (only levels and squares)
Date: 04/06/19 Time: 19:53

Sample: 1991Q1 2017Q3

Included observations: 102

Joint test:
Chi-sqg df Prob.
70.50729 G6 0.3294

Individual components:

Dependent  R-squared F(22,79) Prob. Chi-sq(22) Prob.

res1*res1 0.183137 0.805068 0.7105 18.68002 0.6650
res2*res? 0251917 1.209238 0.2650 2569553 0.2650
res2*res 0.2375M1 1.118669 0.3465 2422813 0.3354

VEC Residual Heteroskedasticity Tests: No Cross Terms (only levels and squares)
Date: 04/06/19 Time: 20:03

Sample: 1991Q1 2017Q3

Included observations: 102

Joint test:
Chi-sq df Prob.
70.81359 66 0.3203

Individual components:

Dependent  R-squared F(22,79) Prob. Chi-sqi(22) Prob.
res1*res1 0.188718 0.835309 0.6742 19.24928 0.6299
res2*res? 0.253656 1.220426 0.2559 2587295 02572
res2*res 0.268621 1.318869 0.1862 27.39932 0.1965
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VEC Residual Heteroskedasticity Tests: No Cross Terms (only levels and squares)

Date: 04/06/19 Time: 20:05
Sample: 1991Q1 2017Q3
Included observations: 101

Joint test:

Chi-sq df Prob.

78.78214 78 0.4538
Individual components:
Dependent  R-squared F(26,74) Prob. Chi-sq(26) Prob.
res1*res1 0.220854 0.806760 0.7254 2230623 06718
res2’*res2 0.282191 1.118901 0.3441 28.50124 0.3342
res2*res] 0.268595 1.045199 0.4252 2712813 0.4026

VEC Residual Heteroskedasticity Tests: Mo Cross Terms (only levels and squares)

Date: 04/06/19 Time: 20:10

Sample: 1991Q1 2017Q3
Included observations: 100

Joint test:

Chi-sq df Prob.

9535311 90 0.3297
Individual components:
Dependent  R-squared F(30,69) Prob. Chi-sqg(30) Prob.
res1*res1 0.278347 0.887127 06336 27.83489 0.5792
res2’*res2 0.347714 1.226083 0.2406 34.77144 0.2511
res2*res] 0.278483 0.887638 06329 2784626 0.5786

80



Anexo E

Vectores de Cointegracion

Vector Error Correction Estimates

Date: 04/05/19 Time: 14:00

Sample (adjusted): 1991Q3 201703
Included observations: 105 after adjustments
Standard errors in () & t-statistics in [ ]

Cointegrating Eq: CointEq1
LPIBR{-1) 1.000000
LRFR(-1) -0.210406

(0.07637)

[-2.75523]

@TREND({91Q1) -0.002461
(0.00086)

[-2.87609]

c -6.084824

Vector Error Correction Estimates

Date: 04/05/19 Time: 14:02

Sample (adjusted): 199104 201703
Included observations: 104 after adjustments
Standard errors in () & t-statistics in [ ]

Cointegrating Eq: CointEqg1
LPIBR{-1) 1.000000
LRFR(-1} -0.340859

(0.04476)
[-7.61512]
c -5.369999
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Vector Error Correction Estimates

Date: 04/06/19 Time: 19:23

Sample (adjusted): 199104 201703
Included observations: 104 after adjustments
Standard errors in () & t-statistics in [ ]

Cointegrating Eq: CointEq1
LPIBR{-1) 1.000000
LRFR(-1} -0.172324

(0.06818)

[-2.52749]

@TREND{91Q1) -0.002670
(0.00078)

[-3.42826]

c -6.325035

Vector Error Correction Estimates

Date: 04/06/19 Time: 19:31

Sample (adjusted): 1992Q1 2017Q3
Included observations: 103 after adjustments
Standard errors in () & t-statistics in [ ]

Cointegrating Eq: CointEg1
LPIBR{-1) 1.000000
LRFR{-1) -0.348337

(0.04093)
[-8.51068]
C -5.324179

Vector Error Correction Estimates

Date: 04/06/19 Time: 19:46

Sample (adjusted): 1992Q1 201703
Included observations: 103 after adjustments
Standard errors in { ) & t-statistics in [ ]

Cointegrating Eq: CointEqg1
LPIBR{-1) 1.000000
LRFR(-1) -0.164137

(0.05504)

[-2.98220]

@TREND(91Q1) -0.002870
(0.00064)

[-4 46165]

C -6.369947
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Vector Error Correction Estimates

Date: 04/06/19 Time: 19:52

Sample (adjusted): 1992Q2 2017Q3
Included observations: 102 after adjustments
Standard errors in () & t-statistics in [ ]

Cointegrating Eq: CointEqg1
LPIBR{-1) 1.000000
LRFR{-1) -0.406598

(0.04859)
[-8.36796]
C -4.946504

Vector Error Correction Estimates

Date: 04/06/19 Time: 20:02

Sample (adjusted): 1992032 201703
Included observations: 102 after adjustments
Standard errors in () & t-statistics in [ ]

Cointegrating Eq: CointEqg1
LPIBR{-1) 1.000000
LRFR(-1} -0.178794

(0.05893)

[-3.03406]

@TREND{(91Q1) -0.003040
(0.00070)

[-4.32323]

C -6.267105

Vector Error Correction Estimates

Date: 04/06/19 Time: 20:04

Sample (adjusted): 1992Q3 2017Q3
Included observations: 101 after adjustments
Standard errors in () & t-statistics in [ ]

Cointegrating Eq: CointEq1
LPIBR{-1) 1.000000
LRFR{-1) -0.174159

(0.05255)

[-3.31422]

@TREND(91Q1) -0.003076
(0.00063)

[-4.90747]

c -6.297555
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\ector Error Correction Estimates

Date: 04/06/19 Time: 20:09

Sample (adjusted): 199204 2017Q3
Included observations: 100 after adjustments
Standard errors in ( ) & t-statistics in [ ]

Cointegrating Eq: CointEq1
LPIBR{-1) 1.000000
LRFR{-1) -0.160703

(0.04975)

[-3.23027]

@TREND(91Q1) -0.003070
(0.00059)

[-5.16428]

C -6.388109
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