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En este documento usando un Modelo de Correccion de Errores VECM, se estudia la relacion
entre emigracion, remesas y consumo final de los hogares para el periodo 2005-2022. El analisis
se soporta en la funcion consumo Keynesiana, que establece la dependencia del consumo del
ingreso, se incluyen otras variables como el indice de tasa de cambio real, la emigracion de
colombianos, la cual segun la percepcion establece una relacion de causalidad en el sentido de
Granger con las remesas. Ahorabien, en la medida que las remesas se han incrementado, estas han
pasado a formar parte del ingreso permanente de las familias receptoras, lo que establece una
relacién entre el consumo y las remesas, por lo que se esperaria que la emigracion afecte el
consumo. Los resultados encontrados indican que la elasticidad del consumo frente a las remesas
es muy baja, y que es mucho mas alta frente a los cambios porcentuales de la emigracion de
colombianos. De igual manera se ha encontrado que existe unarelacién de causalidad en el sentido
de Granger entre emigracion y consumo final de los hogares, y entre emigracion y remesas.

Palabras clave: Remesas, Consumo final de los hogares, Funcidon consumo, Vectores
Autorregresivos.

Clasificacién JEL: C01, C14, C22,E12, E2

In this paper, using a VECM Error Correction Model, the relationship between emigration,
remittances, real exchange rate and household final consumption for the period 2005-2022 is
studied. The analysis is supported by the Keynesian consumption function, which establishes the
dependence of consumption on income. Other variables such as the real exchange rate index,
Colombian emigration, which according to the perception establishes a Granger causality
relationship with remittances, are included. Now, as remittances have increased, they have become
part of the permanent income of recipient families, which establishes a relationship between
consumption and remittances, so it would be expected that emigration affects consumption. The
results found indicate that the elasticity of consumption with respect to remittances is very low,
and that it is much higher with respect to percentage changes in the emigration of Colombians.
Similarly, it has been found that there is a Granger causal relationship between emigration and
final household consumption, and between emigration and remittances.

Keywords: Remittances, Household Final Consumption, Consumption Function, Autoregressive
Vectors.
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El continuo incremento de la migracion internacional es un hecho que esta ligado a la busqueda
de oportunidades laborales de los habitantes de paises con bajos niveles de desarrollo y a su vez
este fendmeno impacta los giros de remesas de los emigrantes a familiares en sus paises de origen.



Segun estimaciones de la Organizacion Internacional para las Migraciones (O1M) para el afio 2020
habia en el mundo cerca de 281 millones de migrantes que representaban el 3,6% de la poblacién
mundial, y que estos giraron un volumen de 702 billones deddlares en remesas (O1M, 2023). Estas
cifras hacen suponer que existe una relacion entre migracion y remesas, y que estas pueden
impactar el consumo de los hogares ademas de influir en otros campos de la economia, como en
el crecimiento econdmico y a expansion del sistema financiero (Bonilla, 2016).

Colombia no es ajena a esta situacion dada la cantidad de colombianos que dia a dia emigran del
pais, aunque su contabilizacion es una tarea compleja por la forma en que esta se realiza; en su
mayoria ilegal, y no se registran en los consulados colombianos de los paises a los que llegan. Sin
embargo, los estimativos de colombianos en el exterior para el afio 2012, fue de 4.7 millones, cifra
que representd un poco mas del 10% de la poblacion (O1M, 2021, p. XX), que estuvo ligado a las
remesas que estos remitieron a sus familiares en el pais teniendo un efecto sobre el consumo vy la
calidad de vida. En este contexto podemos decir que las remesas han pasado de considerarse
como una variable sin importancia en la economia, a constituirse en un componente importante de
la misma teniendo un impacto positivo en esta como lo muestran los siguientes guarismos: para el
afio 2022 fueron 2,7% del PIB, 26% de las exportaciones tradicionales, 44,8% de las exportaciones
de bienes, 2,4 veces las exportaciones de café?.

Soportado en las anteriores consideraciones el presente documento tiene como objetivo estimar la
relacion entre el consumo final de los hogares y las remesas percibidas en el periodo 2005-2022
utilizando informacion trimestral de las siguientes variables: Consumo final de los hogares (CFH),
Emigracién de colombianos (EM), Remesas (RM), y Tasa Representativa del Mercado (TRM).
Para esto se utiliza un Modelo de Vector de Correccion de Error (VECM) y a través del analisis
impulso respuesta evidenciar la reaccion de una variable a choques de los errores de las otras.

2.

2.1. Consideraciones iniciales

Definicion de Migracion: “movimiento geografico de las personas a través de una frontera
internacional especifica o de un limite politico-administrativo (para departamentos y municipios)
interno para establecer una nueva residencia habitual” Departamento Administrativo Nacional de
Estadistica (DANE, 2022, p. 10).

Inmigracion internacional: “acto de entrar a un pais diferente al de residencia habitual con el
proposito de establecerse en él temporal o permanentemente” (DANE, 2022, p. 10).

Emigracion internacional: “traslado que realiza una persona desde su pais natal o hacia otro pais,
en busqueda de mejores medios de vida, de modo que el pais de destino se, convierte en el de su
nueva residencia habitual” (DANE, 2022, p. 10)

1 Estos son célculos propios soportados en cifras de la Balanza de Pagos del Banco de la Republica.



2.2. La emigracion en Colombia

Desde la década de 1960 en que se empezO a generar un proceso migratorio en el pais se ha
experimentado unas épocas de fuertes oleadas de emigracion que por lo general se encuentran
sujetas a la situacion socioecondmica interna, que por un lado se podrian atribuir a las
contracciones econoémicas, y por otro, al clima de violencia que ha estado presente como uno de
los temas mas complejos en el orden social. Estas oleadas en su mayoria estan compuestas por
personas jovenes, entre los 25 y 40 afios, tal como se muestra en la piramide poblacional de los
emigrantes en el afio 2021, comportamiento que es similar para otros afos. Este es un segmento
de la poblaciéon colombiana que puede aportar significativamente al crecimiento econdémico del
pais, y que desafortunadamente no lo hace por la baja absorcion de la mano de obra del aparato
productivo.

[lustracion 1. Piramide poblaciones de los emigrantes en el afio 2021
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2.2.1. Flujos migratorios

Los flujos migratorios constituyen un escenario a partir del cual se podria analizar la coyuntura
socioecondmica de un pais o de una regién; una fuerte emigracion podria indicar dificultades
socioeconomicas y una fuerte inmigracion podria ser indicio de una actividad productiva dinamica.
En general el nUmero de migrantes a nivel internacional ha aumentado por diversas razones, entre
las cuales se pueden destacar, en primer lugar, las oportunidades de trabajo a nivel internacional,
conflicto interno en los diversos paises expulsores y cambio climatico entre otros, con la
consecuente disminucién en la oferta de mano de obra en algunas regiones, pérdida de capital
humano que va unida a este proceso migratorio, y con el incremento de la ofertade mano de obra
en los paises receptores.

En Colombia, la emigracion ha estado caracterizada por oleadas; una primera que se produjo en la
décadade los 60°s principalmente a Estados Unidos, una segunda hacia Venezuela, que coincidio



casi que con la primera oleada o bien finalizando esta, la cual se encuentra enmarcada en las
décadas de 1970 y 1980, y una tercera oleada que inicia a finales de 1990 aln continua, cuyo
destino principalmente es Estados unidos y Espafia.

Por lo general estas grandes oleadas emigratorias han coincidido con los altos niveles de
desempleo en los afios 70°s y la crisis econdmica que sufrio el pais en los afios 1998-1999, reflejado
en el comportamiento del PI1B con un crecimiento negativo para 1999 de4,2 %2, la crisis financiera
del 2008 que impacté a Colombia con una tasa de crecimiento en el PIB de solo 1.1%3. En la
actualidad esos procesos emigratorios ya se han constituido en algo corriente para la poblacion
joven ante la poca capacidad del sector productivo de generar espacios para ellos y hoy familias
enteras han emigrado quedando solo adultos mayores al cuidado de terceros.

Los principales paises de destino de los colombianos que buscan mejores oportunidades laborales
y de calidad de vida en el exterior son: Estados Unidos 34.6%, Espafia 2.3%, Venezuela 20%,
Ecuador 3.1, Canada 2% que representan el 82.6% de los emigrantes colombianos (OIM,
Colombia 2021, p. 27), el restante 17.2% se encuentra atomizado en diferentes paises del mundo.
Espafia se ha convertido en el segundo destino preferido debido a que no existe barrera idiomatica
y la eliminacion de visa.

La migracién neta colombiana de los Ultimos cuatro quinguenios y el Gltimo bienio se presenta en
la tabla 1. En esta se evidencia que la migracion neta en este periodo tuvo un saldo negativo en los
Gltimos tres quinquenios, y a partir en el quinquenio 2015-2019 y el bienio 2020-2022 tuvo saldo
positivo. Estos saldos positivos obedecen a la entrada masiva de venezolanos al pais que ha
representado un reto para el gobierno colombiano en materia de seguridad social, empleo y
seguridad publica. En el marco de esta situacion la Unidad Nacional de Gestion del Riesgo cred
un registro de migrantes venezolanos que contiene informacion sobre su lugar de procedencia,
registrando que el Estado de Zulia siendo frontera con Colombia es el principal expulsor hacia
nuestro pais con un 32% de los venezolanos que llegan y Barinas uno de los menores expulsores
con 3.3 % (OIM, Colombia 2021, p. 26).

Tabla 1. Migracion neta quinquenal 2000-2023
Quinquenios | 2000-2002 | 2005-2009 | 2010-2014 | 2015-2019 | 2020-2022
Migracion neta | (27.982) | (28.123) | (53.797) |277.334 |121.876

Fuente: Estimaciones propias con cifras del Banco Mundial

Definicién de Remesas: “las remesas comprenden las transferencias corrientes realizadas por los
emigrantes a su pais de origen, ya sea en dinero y/o en especie y hacen parte de las transferencias

2 Cifras soportadas en las estadisticas del DANE.
3 Cifras soportadas en las estadisticas del DANE



corrientes registradas en la Balanza de Pagos de Colombia” (Banco de la Republica de Colombia,
2025, parr. 1).

La ilustracién 2 evidencia la tendencia ascendente de las remesas salvo la caida evidente en la

época de pandemia del Covid-19, pero a partir de esa fecha siguié con el ritmo que previamente
tenia.

Iustracion 2. Evolucion de las remesas en Colombia (millones de doélares)

1000,00

900,00

800,00

700,00

600,00

500,00

400,00

300,00

200,00

100,00

0,00
I = QNN N A = OO N N o A NN M A A DN N A A N W
@ EF QPP AT QOO Q9 QG 00 Q9 009999 He 90
O O d N MO <& 1N 1N O N 0 OO O O N M < 1 1N © N 0 O O O 1N M
O O O O OO0 oo oo oo 0 d d d d d 94 4 9 9 34 <4 4 & &N NN NN
O O O O O O O O O O O O O O O O O O O o O o o oo o o o o
AN AN AN AN NN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN NN NN NN

Fuente: Estadisticas Banco de la Republica

En Colombia el registro de remesas se realiza trimestralmente en el Banco de la Republica con la
informacion reportada por tres tipos de agentes: (a) los intermediarios del mercado cambiario, (b)
la superintendencia Bancaria, y (c) la encuesta anual sobre remesas que realiza este banco. Estas
han cobrado tanta importancia en la economia colombiana que pasaron de 1.578 millones de
dolares en el afio 2000 a 3.890 millones de dolares en 2006, teniendo un crecimiento del 146.5%,
superando los ingresos generados por las exportaciones de café y carbon (Tabla 2). Para el afio
2016, los giros al pais por este concepto llegaron a 4.857 millones de ddlares, para el afio 2019
superaron los 8.000 millones de ddlares y el 2022 llegaron a mas de 9.400 millones de dolares?.
Segun la Secretaria General de la Comunidad Andina de Naciones, Colombia es el mayor receptor
de las remesas en la Comunidad Andina, con el 40% del total, y a nivel intracomunitario, con el
59% de las provenientes de los Paises Miembros.

4 Fuente: Estadisticas sobre remesas del Banco de la Republica.



Tabla 2. Relacién remesas y exportaciones

% % % Ndamero de % Ndamero de
Afio % Exportaciones Exportaciones Exportaciones veces Exportaciones veces
PIB Trgdicionales No ge Bienes Exportaciones de Petréleo y Exportaciones
Tradicionales de Carbén sus derivados de café

2015 [ 1,7% 22,4% 35,6% 12,9% 1.09 34,0% 2,0
2016 | 1,7% 28,3% 37,9% 15,1% 1.11 47,7% 2,1
2017 [ 1,9% 24,5% 40,0% 14,5% 0.78 43,5% 2,3
2018 [ 2,1% 24,5% 44,9% 15,4% 0.89 39,4% 2,9
2019 | 2,2% 29,0% 47,1% 17,4% 1.25 44,4% 3,1
2020 [ 2,3% 43,7% 45,3% 21,4% 1.66 78,9% 2,8
2021 [ 2,6% 37,7% 46,2% 20,1% 1.52 63,6% 2,8
2022 | 2,7% 26,3% 44.8% 15,8% 0.67 50,4% 2,4

Fuente: Construccién propia sobre estadisticas Banco de la Republica y DANE

Teniendo como soporte estas cifras podemos decir que las remesas son parte del ingreso
permanente de las familias receptoras, siendo fundamental en su relacion ingreso consumo en el
agregado nacional y para la economia colombiana. Algunos autores como Ratha (2003) han
concluido que las remesas juegan un papel importante en el financiamiento para desarrollo, y que
son una fuente menos volatil que otras fuentes de financiacion externas. Ademas, algunos estudios
encuentran que han impactado positivamente el crecimiento econémico en Colombia y Ecuador
Solimano (2003), en Marruecos Makhlouf & Naamane (2013).
3.1.  Migracion y remesas

Entre los afios 1998 y 1999. la economia colombiana tuvo un desaceleramiento, con un
crecimiento de solo 0.6% en 1998 y crecimiento negativo en 1999 de 4,2 %, lo que origind un
incremento en la emigracion en ese periodo buscando oportunidades laborales.  Otro
comportamiento similar de la economia colombiana se puede observar entre 2008 y 2009 con una
tasa de crecimiento en este periodo del 1,1% frente a un crecimiento de 3,3% entre 2007 y 2008
afectando fuertemente la contratacion de mano de obra.

El empleo por esas causas ha sufrido un deterioro en la medida que ha estado creciendo a tasas
decrecientes en los Ultimos 12 afios tal como se presenta en la ilustracién 3, en la que se evidencia
que, si bien el nimero de ocupados se incrementd, este incremento se ha realizado a tasas cada vez
menores, con una fuerte caida en el afio 2020 debido a la pandemia del COVID 19, aunque con
una posterior recuperacion. El analisis en este punto es evidenciar que la dificil absorcion de la
mano de obra por el aparato productivo a tasas cada vez menores forma parte de las causales de la
emigracion de la poblacion en busca de mejores oportunidades laborales en el exterior.



Grafica 3. Comportamiento del empleo en Colombia 2010-2022
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Fuente: Construccién propia con base estadisticas GEIH-DANE

Es asi que la emigracion en Colombia se convierte en la opcion de muchos para lograr mejores
ingresos teniendo un impacto en el comportamiento del gasto en consumo final de los hogares al
interior del pais y sobre todo en el mejoramiento de la calidad de vida de las familias receptoras
deremesas. Dadas las anteriores consideraciones puede pensarse que las remesas estan ligadas a
la emigracion de colombianos, y que existe una relacion lineal entre el nimero de migrantes y el
volumen de remesas enviado al pais, es decir, entre mas colombianos hayan salido del pais mayor
es volumen de remesas giradoy lo contrario, en flujos menores de migrantes, menor es el flujo de
remesas.

Entonces cabe preguntarse; ¢Coémo impactan las remesas en el consumo de los hogares
colombianos? ¢existe una relacion de causalidad entre las variables consideradas en el estudio?

Son varios los estudios que se han realizado en las dos Ultimas décadas para estimar la relacion
entre remesas, consumo y crecimiento econémico, Cadena y Cardenas (2004), encuentran que el
incremento en el giro de remesas a Colombia en la medida que ha impactado el consumo de los
hogares, también ha diversificado y aumentado las formas de realizar las transacciones, lo que ha
generado una sana competencia entre cambistas, logrando reducir los costos para los receptores.

Por su parte, Bonilla (2016), estimando un modelo de diferencias en diferencias en una muestra de
encuesta de hogares en un periodo de 14 afios (2007-2015), encuentra que las regiones de mayor



recepcion de remesas son las regiones con mayor niumero de emigrantes, y que definitivamente,
impactan positivamente las familias receptoras, al mejorar sustancialmente su calidad de vida.
Ademas, encuentra que solo el 0,3% de los hogares receptores de remesas reporta que estas aportan
mas del 50% de su ingreso total.

Garavito et al. (2019), utilizando un Vector de Correccion de Errores (VEC) realiza un analisis de
los determinantes macroecondémicos de las remesas. Para ello, ademas del componente de remesas
tiene en consideracion la cantidad de migrantes colombianos en el exterior, incluyendo algunos
agregados macroeconomicos para definir las variables que tienen en cuenta los migrantes al
momento de realizar el envio de remesas a su pais de origen. El estudio concluye que choques
positivos del PIB externo mejoran el envio de remesas, y de igual forma un incremento en el
nimero de migrantes también mejora el envio y que, por el contrario, un incremento en el PIB del
pais receptor de remesas disminuye la recepcion de estas.

Medina y Cardona (2010), Amuedoy Pozo (2010) evaldan si efectivamente las remesas impactan
positivamente el gasto en consumo de los hogares y su demanda en educacién, encontrando que
las remesas impactan positivamente el gasto en educacion, puesto que los hogares receptores
evidencian una adicion al gasto en educacion del 10% de lo que usualmente gastan en este rubro,
aunque no se encontro efecto en el gasto en consumo.

El trabajo realizado por el Banco de México (BM, 2022) en el que se utilizan las matrices de
contabilidad social regional y el modelo de multiplicadores contables de Pyatt y Round para
estimar los efectos sobre el consumo de los hogares mexicanos por regiones, evidencia
efectivamente un incremento en el consumo regional cuando los hogares realizan parte de este con
giros de remesas, y que una caida en larecepcion deremesas se traduce en una caida en el consumo
de los hogares por regiones.

Mendoza (2021) utilizando un vector de cointegracion sin sesgo de endogeneidad FMOLS, estima
los efectos de las remesas en el consumo de bienes y servicios en México, los resultados apuntan
que efectivamente las remesas afectan positivamente el consumo, aunque su elasticidad sea
relativamente pequefia. Encuentra que cuando las remesas son consideradas un ingreso adicional
tienen un efecto positivo sobre el consumo privado, y que las remesas no tienen una relacion
directa con la demanda de servicios, ademas de reducir las restricciones de liquidez como forma
de sustituir el crédito de consumo. Estudios realizados sobre el impacto de las remesas concluyen
que por lo menos en el corto plazo han contribuido a mejorar las condiciones de pobreza de los
hogares receptores, Garay y Rodriguez (2005), Acosta et al. (2007). De hecho, en la medida que
el hogar recibe giros del exterior su nivel de consumo primario aumentay en algunos casos incluso
contribuye a mejorar la inclusion financiera lzaguirre et al. (2016), Centro de Estudios
Latinoamericanos (CEMLA, 2007).

El modelo toma en consideraciéon la funcién consumo Keynesiana (1936), Friedman (1973),
validando los resultados de la relacion subyacente entre las remesas como componente permanente
de los ingresos de las familias receptoras y su consumo, considerando que juegan un papel
importante en la demandaefectivay en la propension marginal a consumir, Shushanta et al (2016).



En este contexto son varios los estudios que tienen en cuenta estas teorias, Kireyev (2006),
Lubambu (2014) a nivel general, Boutaina & Kawkaba (2023) Marruecos, Lamsal (2024) Nepal,
Adu-Darko (2019) Ghana, Dhakal., S & Oli, S (2020) Nepal. En Colombia algunos de los estudios
que de forma técnica muestran esta relacion son los de Medina & Cardona (2010), Cadena y
Céardenas (2004) Kohudor-Castéras (2007), Garay y Rodriguez (2005). El presente estudio revisa
el tema para verificar de forma empirica en el periodo 2005-2022, si las remesas en el corto y largo
plazo han estado relacionadas de forma directacon el consumo de los hogares mejorando la calidad
de vida de los mismos, ademas de contribuir al Producto Interno Bruto (PIB) en la medida que el
consumo de los hogares como parte de la demanda final tiene una mayor participacion que otra
variable en este®.

6.1. Los datos

Con el fin de realizar el analisis por medio de elasticidades se utiliza el logaritmo de las variables
en consideracion que son tomadas de forma trimestral de las siguientes fuentes como se indica a
continuacion:

Consumo final de los hogares: obtenida como componente del Producto Interno Bruto (PIB),
informacion suministrada por el DANE.

Remesas: Extraida de la Balanza de Pagos del Banco de la Republica.
Emigracion: Debido a que no existen registros precisos sobre la emigracion en Colombia, se
construyd una variable proxi con los saldos migratorios de Migracion Colombia e informacion del

numero de emigrantes que tenia el pais en el afio 20056,

Tasa representativa del mercado: Tasa bilateral délar-peso con datos del Banco de la Republica,
los cuales se encuentran de forma diaria y fueron llevados a forma trimestral.

6.2. El modelo
El analisis inicia utilizando un modelo de Vectores Autorregresivos (VAR), en el que todas las
variables se consideran enddgenas (Montenegro, 2011), representando la relacion de la siguiente

manera:

CFH, =y +p, Em,+ B, Rm, + B, Trm, + &

5 Para el afio 2020 y para el afio 2022, el consumo final de los hogares (CFH) e instituciones sin
fines de lucro que sirven a los hogares (ISFH) tuvieron una participacion del 71.43% y de 75%
respectivamente. Estas cifras soportadas en las estadisticas del PIB emitidas por el DANE.

6 Dadalafaltade informacionsobrelos emigrantes de un pais este es un método que esta teniendo
bastante aceptacion para estimar la emigraciéon. Para el afio 2005 el DANE estimaba el numero de
emigrantes en 3.378.345. A partir de esta cifra paralos siguientes afios se sumaron los saldos migratorios
respectivos.



Donde, CFH representa el consumo final de los hogares, Em es la emigracion internacional de
colombianos y Rm las remesas recibidas por los colombianos, Trm tasa representativa del
mercado Y &, es el término de perturbacion. El modelo VAR se puede representar de la siguiente

manera.
p—-1
Xt = Z AiXt—i + gt
i=1

Donde, X, es un vector columna de k variables endogenas (Consumo final de los hogares,
Remesas, Emigracion y Tasa representativa del mercado) A; es una matriz de coeficientes y €, un
vector columna de perturbaciones aleatorias.

El analisis de cointegracion establecié una relacion de largo plazo entre las variables, las cuales
son integradas de orden uno, I(1) por lo que el VAR, debe reescribirse como un Vector de
Correccion de Errores (VEC), tal como se presenta a continuacion:

p-1
AX, =v+11X, +Z [ AX_; +&

i=1

Donde 4 es el operador de primeras diferencias, X un vector de k variables enddgenas (Consumo
final de los hogares, Remesas, Emigracion y tasa representativa del mercado) integradas I(1), I1,T
contienen los parametros de largo y corto plazo respectivamente, &, es un vector de errores
independientes e idénticamente distribuidos.

6.3.  Procedimientos
El analisis grafico que es el primer procedimiento para estudiar el comportamiento de las series

muestra que todastienen tendencia, lo que generalmente indica la no estacionariedad deestas, pero
para confirmarlo se realiza la prueba de raiz unitaria.



Ilustracién 4. Comportamiento de las variables
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Fuente: Construccién propia de acuerdo a salidas programa Eviews

La tabla 3 denota presencia de raiz unitaria, confirmando que son integradas de orden uno I(1) en
niveles, pero que en sus primeras diferencias son estacionarias, que es la caracteristica de las series
econdmicas.

Tabla 3. Test de raices unitarias

Variable t-estadistic p_valor

Lcfh -0.5637 0.8712
Lrm -0.3125 0.9168
Lem 0.0194 0.0567
Ltrm 0.7845 0.9931

Fuente: Construccion propia

Después de comprobar el orden de integracion de las series se define el nimero de rezagos para
una buena especificacion del modelo. Para esto se utilizan los criterios de informacion de Akaike,
Schwarz, Hannan-Quinn. Seguidamente se realizan las pruebas de normalidad, independencia
serial y homocedasticidad en los residuales.



El nimero de rezagos apropiados que generen una buena especificacion del modelo VAR es de 6/
(K=6), por lo que el VEC se especifica con K=5. A continuacién se procede a realizar el anélisis
de cointegracion utilizando las pruebas Traza y de maximo valor propio con el fin de detectar si
existe algun vector de cointegracion al nivel de significancia especificado (95%), y saber si se
presenta una relacion de largo plazo entre las variables. Este analisis se realiza en la medida que
las variables presentan tendencia en niveles haciendo necesario determinar esa relacion
cointegrante que capte ese fendmeno. Ademas, se introducen dos variables dummies de
intervencion para alcanzar normalidad en los residuales por valores atipicos en el trimestre 2008g4
debidoa la crisis financiera de ese afio y como resultados de los efectos del Covid 19 reflejados
en el afio 202092.

Un aspecto importante en el andlisis de series de tiempo es determinar si existe causalidad a la
Granger, puesto que si existe cointegracion existe causalidad, y si no existe causalidad, lo mas
probable es que no existe cointegracion. Los resultados del analisis evidencian dos (2) relaciones
de causalidad en el sentido de Granger, tal como se muestra en la tabla 4.

7.1. Causalidad

Tabla 4. VEC Granger Causality/Block Exogeneity Wald Tests

Dependent variable: D(LCFH)

Excluded Chi-sq Df Prob.
D(LRM) 3.096.956 6| 0.7966
D(LEMI) 3.441.045 6| 0.0000
D(LTRM) 4.398.023 6| 0.6230
All 4.596.314 18] 0.0003
Dependent variable: D(LRM)

Excluded Chi-sq Df Prob.
D(LCFH) 5.993.182 6| 0.4240
D(LEMI) 1.391.347 6| 0.0306
D(LTRM) 4.936.167 6| 0.5520
All 2.433.239 18] 0.1444
Dependent variable: D(LEMI)

Excluded Chi-sq Df Prob.
D(LCFH) 4.138.699 6| 0.6579
D(LRM) 3.055.739 6| 0.8018
D(LTRM) 7.343.472 6| 0.2902
All 1.934.934 18] 0.3706
Dependent variable: D(LTRM)

Excluded | Chi-sq [Df [ Prob.

7 Si el objetivo del VAR es la prediccién es mas adecuado usar AIC y FPE (Final Prediccion Error),
pero si el objetivo es una adecuada estimacion del nUmero de rezagos es conveniente usar Schwartz o
Hannan Quin-Information (HQI) Likepohl (2005) citado por Galati (2024).



D(LCFH) 9.222.583 6| 0.1614
D(LRM) 2.144.750 6] 0.9059
D(LEMI) 1.232.813 6| 0.0550
All 2.053.093| 18 0.3037

Fuente: elaboracion propia

El test de causalidad a la Granger muestra la causalidad entre los logaritmos de las variables,
evidenciando que existe una relacion de causalidad entre la emigracion y el consumo final de los
hogares, sin embargo, no en la direccion contraria. Esto podria deberse fundamentalmente a que
el consumo final de los hogares se encuentra en funcién de otras variables més fuertes que el giro
de las remesas, como el ingreso, la riqueza, entre otras. Tal como cabria esperar la emigracion si
causa en el sentido de Granger a las remesas.
7.2.  Test de cointegracion

El test de cointegracion, tabla 5, utilizando el estadistico Traza rechaza la hipdtesis nula al 5%
indicando que existen dos relaciones de cointegracion a largo plazo, lo cual es confirmado por el
estadistico del maximo valor propio, que al 5% también rechaza la hipétesis nula indicando que
existen dos relaciones de cointegracion de largo plazo entre las variables como se observa en la
tabla 6.

Tabla 5. Rank Testsin restricciones de Cointegracion (Traze)

Hypothesized Critical Value

Eigenvalue o
No. of CE(s) Trace Statistic 0.05 Prob.**
None * 0.504956 78.18214 47.85613 0.0000
At most 1* 0.326946 32.48009 29.79707 0.0240
At most 2 0.077535 6.744610 15.49471 0.6075
At most 3 0.022794 1.498734 3.841466 0.2209

Trace test indica 3 ecuaciones de cointegracion al 5%

* denota rechazo de la hip6tesis nula al 5%

Tabla 6. Rank Testsin restricciones de Cointegracion (Maximun
Eingenvalue)

Hypothesized ) Max-Eingen Critical Value

Eigenvalue
No. of CE(s) Statistic 0.05 Prob.**
None * 0.504956 45.70295 27.58434 0.0001
At most 1* 0.326946 26.73548 21.13162 0.0105
At most 2 0.077535 5.245876 14.26460 0.7105




At most 3 0.022794 1.498734 3.841466 0.2209

Trace test indica 2 ecuaciones de cointegracion al 5%

* denota rechazo de la hipétesis nula al 5%

7.3.  Resultados Vector de Cointegracion

Tabla 7. Vector de Cointegracién

LCFH | LRM LEMI |LTRM C
Coeficientes| 1.0000| -0.009177| -0.879489| 0.005328 | 1.875875
Error estdndar (0.03510) | (0.02817) | (0.02940)

Los resultados del vector de cointegracion se presentan en la tabla 7, por lo que la ecuacion del
vector de cointegracion es la siguiente:

LCFH = 1.875857+ 0.009177RM + 0.879489LEM — 0.005328LTRM + €

El vector de cointegracion muestra una relacion positiva entre las remesas y el consumo final de
los hogares, lo cual es consistente con la teoria y con otros estudios. Es decir, un incremento en las
remesas mejora el consumo final de los hogares. De acuerdo con la ecuacién de cointegracién ante
un incremento de 1% en las remesas, el consumo final de los hogares se incrementa 0,009%, lo
gue indica una elasticidad consumo remesas muy baja. Estoes consistente con la funcién consumo
keynesiana, que indica que el consumo es dependiente del ingreso, por lo tanto, al ser las remesas
solo una fraccion del ingreso, la elasticidad consumo final de los hogares remesas es baja, dado
que es una fraccion de la elasticidad total. Por su parte el consumo final de los hogares responde
mucho mejor ante los cambios en la emigracion, pero también con una elasticidad baja: ante un
cambio de 1% en la emigracion responde solo con 0,88%. El signo debe interpretarse con mucho
cuidado, puesto que la emigracién en un principio debido a la cantidad de emigrantes deberia
generar una disminucion en el consumo final de los hogares en el corto plazo, pero a la larga a
través de las remesas deberia compensar esa pérdida y el efecto final dependeria del volumen de
remesas girados. Ahora, frente a la tasa representativa del mercado la elasticidad del consumo es
casi que igual de baja que ante las remesas, aunque con signo contrario, significando posiblemente
gue ante una disminucion de la tasa representativa del mercado los familiares en el exterior
disminuyen el giro de remesas afectando negativamente el consumo, aunque muy poco. Es
importante destacar que, aungue el consumo final de los hogares es inelastico frente a las variables
en consideracion, los signos encontrados son los esperados, algo que concuerda con los aspectos
tedricos y con los estudios realizados por otros autores, los cuales se han referenciado previamente.

7.4.  Resultados del Vector de Correccion de Errores (VEC)



Tabla 8. Vector de correccion de errores
Error Correction | D(LCFH) | D(LRM) | D(LEMI) | D(LTRM)
CointEql -0.47428910.307544 | 0.005550 | 1.346684
Error estandar | (0.10459) | (0.76972)| (0.04559)| (0.49184)
Estadistico t [-4.53478]| [0.39956]| [0.12175] | [2.73804]

El VEC muestra la velocidad de ajuste de las variables, se observa que esta no es muy alta y que
la velocidad del consumo final de los hogares es la mas alta, y solo dos coeficientes son
estadisticamente significativos: consumo final de los hogares y tasa representativa del mercado.
La no significancia estadistica de las remesas y la emigracion indica que no estan contribuyendo a
la estabilidad de largo pazo entre las variables.

7.5.  Funcion impulso respuesta

En los modelos VAR, la funcién impulso respuesta juega un papel fundamental, debido que el
objetivo prioritario es definir las relaciones entre las variables. Es asi que un choque en uno de los
residuos del vector de errores genera una respuesta a través del tiempo en x,, lo que en la literatura
se llama “impulso respuesta”.



Iustracién 5. Funcién impulso respuesta
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En la ilustracion 4 se presentan las respuestas del consumo final de los hogares a un choque en los
errores en si misma, y de las remesas (panel superior) y ante un choque en los errores de la
emigracion y de la tasa representativa del mercado (panel inferior).

Puede observarse que el consumo final de los hogares responde positivamente ante un choque de
sus propios errores reduciendo su participacion durante los 6 primeros trimestres para luego volver
a su estado estacionario, siendo estos choques estadisticamente significativos. Contrario a lo que
podria esperarse el consumo final de los hogares no responden ante los choques en los errores de
las remesas en ningun periodo. La emigracion, sin embargo, si tiene un efecto significativo en el
consumo final de los hogares, reduciéndolo a partir del segundo trimestre hasta el 9°. Los choques
en la tasa de cambio real igual no tienen un efecto significativo sobre el consumo final de los
hogares.

8. Conclusiones

En este documento teniendo en cuenta la relacién ingreso consumo, y a su vez considerando que
las remesas se han constituido en un componente del ingreso permanente de las familias receptoras



se ha analizado la relacion entre las remesas y el consumo final de los hogares colombianos la
emigracion, y la tasa representativa del mercado. En este contexto es importante destacar el
componente emigratorio como parte fundamental de la ecuacién en la medida que es el generador
de remesas, a la vez de ser instrumento para la pérdida de potencial productivo al interior del pais
por las grandes oleadas de juventudes que dia a dia abandonan el pais.

Los resultados encontrados muestran que, existe una relacion de largo plazo entre estas variables
y una relacion unidireccional de causalidad entre la emigracion y el consumo final de los hogares
y entre la emigracion y las remesas, también en un solo sentido.

En este escenario donde las remesas forman parte del ingreso permanente de las familias tienen un
efecto positivo, aunque no significativo sobre el consumo final de los hogares a nivel agregado.
Teniendo en cuentaque se trabaja con logaritmos de las variables esto significa una baja elasticidad
consumo remesas. Los resultados muestran que igualmente el consumo final de los hogares
responde de forma significativa y positiva ante la emigracion, aunque con una elasticidad baja,
pero mas alta que frente a las remesas.

En este contexto analitico es importante generar una discusion en torno a la emigracion y las
remesas, porque si bien estas ultimas contribuyen a mejorar la calidad de vida de las familias
receptoras, la primera estd generando una pérdida de capital humano a nivel nacional que pude
ocasionar un conflicto vinculado con el régimen pensional en la medida que este estd viendo
disminuida la capacidad de aportes, situacion que se agrava continuamente.
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ANexos

Anexo 1. Variables del modelo

Variable Caracteristicas Estacionalidad
Remesas de los|Variable obtenida del Banco de la ] )

] o ] ) No estacionaria I(1)
trabajadores Republica (Miles de millones de $)

Consumo final de

Variable obtenida del Banco de la

No estacionaria 1(1)

los hogares. Republica (Miles de millones de $)
Tasarepresentativa | Variable obtenida del Banco de la ] )
o ; No estacionaria I(1)
del mercado Republica (Pesos por dolar USD)
Construida a partir de los saldos
Emigracion migratorios calculados por Migracién | No estacionaria 1(1)

Colombia (Numero de migrantes.

Anexo 2. Prueba de raiz unitaria LCFH, LEMI

Null Hypothesis: LCFH has a unit root

Null Hypothesis: LEMI has a unit root

Exogenous: Constant

Exogenous: Constant

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=11)

Lag Length: 4 (Automatic - based on SIC, maxlag=11)

t-Statistic Prob.* t-Statistic Prob.*
Augmented
Dickey-Fuller Augmented Dickey-
test statistic -0.563789 | 0.8712 Fuller test statistic 0.019415 0.9567
Test critical
values: 1% level -3.525.618 Test critical values: 1% level -3.531.592
5% level -2.902.953 5% level -2.905.519
10%
level -2.588.902 10% level -2.590.262
Anexo 3. Prueba de raiz unitaria LRM, LTRM
Null Hypothesis: LRM has a unit root Null Hypothesis: LTRM has a unit root
Exogenous: Constant Exogenous: Constant
Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=11) Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=11)
t-Statistic Prob.* t-Statistic Prob.*
Augmented
Dickey-Fuller Augmented Dickey-
test statistic -0.313562 | 0.9168 Fuller test statistic 0.784559 0.9931




Test critical
values: 1% level -3.527.045 Test critical values: 1% level -3.525.618
5% level | | -2.903.566 5% level -2.902.953
10%
level -2.589.227 10% level -2.588.902
Fuente: salida Eviews
Anexo 4. Prueba de normalidad en los residuos
Component |Jarque-Bera |Df Prob.
1] 0.313277 2| 0.8550
2] 0.222551 2| 0.8947
3] 0.207280 2| 0.9015
41 0.231259 2| 0.8908
Joint 0.974368 8| 0.9984

Fuente: salida Eviews

Anexo 5. VEC Residual Heteroskedasticity Tests (Levels and Squares)

Sample: 2005Q1 202204

Included observations: 65

Joint test:

Chi-sq Df Prob.
5.181.329 520 0.5149

Individual
components:
Dependent R-squared F(52,12) |Prob. Chi-sq(52) | Prob.
resl*resl 0.841898 1.228.850 | 0.3647 5.472.335] 0.3716
res2*res2 0.928068 2.977.387 | 0.0214 6.032.442 | 0.2002
res3*res3 0.732806 0.632908 | 0.8732 4.763.240 | 0.6462
res4*res4 0.778140 0.809386 | 0.7148 5.057.908 | 0.5299
res2*resl 0.830699 1.132.304 | 0.4313 5.399.545 | 0.3980
res3*resl 0.877899 1.659.223 | 0.1701 5.706.346 | 0.2925
res3*res2 0.848717 1.294.643 | 0.3248 5.516.659 | 0.3559
res4d*resl 0.794306 0.891136 | 0.6368 5.162.989 | 0.4884
resd*res2 0.940325 3.636.334 | 0.0091 6.112.113| 0.1810
res4*res3 0.737687 0.648980 | 0.8603 | 4.794.968 | 0.6339

Anexo 6. VEC Residual Serial Correlation LM Tests

Sample: 2005Q1 20220Q4




Included observations: 65

Null hypothesis: No serial correlation atlag h

Lag | LRE*stat |df Prob. Rao F-stat | df Prob.
1| 4.285.436 16| 0.0003 3.113.243(16,92.3) 0.0003
2| 1.652.085 16| 0.4172 1.044.2241(16,92.3) 0.4195
3| 1.919.259 16| 0.2588 1.230.022 | (16,92.3) 0.2609
4| 2.406.107 16| 0.0882 1.581.714 ] (16,92.3) 0.0895
5| 1.639.935 16| 0.4255 1.035.892 | (16,92.3) 0.4277
6| 2.022.065 16| 0.2104 1.302.858 | (16,92.3) 0.2124
7] 9.539.261 16| 0.8896 0.581665 [(16,92.3) 0.8903
8| 9.885.199 16| 0.8726 0.603827 [(16,92.3) 0.8734
9| 1.546.770 16| 0.4907 0.972348 |[(16,92.3) 0.4929

10| 2.578.156 16| 0.0572 1.710.181 ] (16,92.3) 0.0582
11| 2.250.309 16| 0.1277 1.467.286 | (16, 92.3) 0.1293
12| 3.080.685 16| 0.0142 2.098.418 | (16,92.3) 0.0146
Null hypothesis: No serial correlation at lags 1 to h
Anexo 7. Prueba de estabilidad
Endogenous variables : LCFH LRM LEMI
LTRM
Exogenous variables: D2008Q4 D2020Q2
Lag specification: 1 6
Root Modulus
1.000.000 | 1.000.000
1.000000 - 3.86e-15i 1.000.000
1.000000 + 3.86e-15i 1.000.000
0.020658 +0.981164i 0.981381
0.020658 - 0.981164i 0.981381
0.872493 - 0.348892i 0.939665
0.872493 +0.348892i 0.939665
-0.867436 - 0.209528i 0.892383
-0.867436 +0.209528i 0.892383
0.886962 0.886962
0.713266 +0.433518i 0.834677
0.713266 - 0.433518i 0.834677
0.075015 - 0.788272i 0.791833
0.075015 +0.788272i 0.791833
0.287854 - 0.726916i 0.781836
0.287854 +0.726916i 0.781836




-0.296632 +0.698172i 0.758574
-0.296632 - 0.698172i 0.758574
-0.745180 0.745180
-0.466499 +0.443781i 0.643865
-0.466499 - 0.443781i 0.643865
0.639248 0.639248
-0.611086 - 0.176822i 0.636154
-0.611086 +0.176822i 0.636154
0.165516 +0.591672i 0.614387
0.165516 - 0.591672i 0.614387
-0.137398 - 0.318707i 0.347062
-0.137398 +0.318707i 0.347062

VEC specification imposes 3 unit root(s).
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