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RESUMEN

Distintas coyunturasy causas socioecondmicas han provocado la migracién de
colombianos, entre ellas, la busqueda del mejoramiento de la calidad de vida
de sus familias, la situacion politica y nuevas oportunidades. La repatriacion de
los ingresos resultantes se hace a través de distintos canales transaccionales,
prevaleciendo la modalidad de pago por ventanilla, es decir, en efectivo. El
impacto de esta situacién se analiza desde aspectos macroeconémicos: la
participacién y el impacto en el producto interno bruto (PIB), la liquidez de
la economia representada en la base monetaria, y sus posibles consecuencias
sobrelatasa deintervencién delBanco delaRepublica,y no menosimportante,
las fluctuaciones de la tasa de cambio.
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ABSTRACT

Different socioeconomic situations have caused the international migration of
Colombians nationals, among them, bettering the life quality of their families.
The repatriation of earnings is done through different channels, being the
most used payment over the counter —cash-. The impact of this situation is
analysed on its macroeconomic aspects: participation in the gross domestic
product (GDP), the liquidity of the economy represented in the monetary
base, and its reflection in the intervention rate of the Central Bank, as well
fluctuations in the exchange rate and the impact thereof.
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Introduccion

En el primer trimestre del afno 2014 migraron al exterior un total de 258.345 ciudadanos colombianos
(Ministerio de Relaciones Exteriores, 2014), cuyos principales destinos fueron Estados Unidos,
Panam4, Venezuela, Ecuador, México y Espaia. Las migraciones de colombianos al exterior, que
comenzé de manera mas marcada en la segunda mitad del siglo XX, se convirtié en la base histérica
y socioecondmica de los giros internacionales, también conocidos técnicamente como remesas de
los trabajadores. Esta situacion ha variado segun las condiciones globales de la economia.

El presente trabajo tiene como objetivo identificar la importancia de las remesas en la economia
colombiana, examinando su impacto en variables sensibles para la politica macroeconémica,
tales como variaciones en el producto interno bruto, generacién de tendencias inflacionarias y
cambios en la TRM. En él se describe la naturaleza y el origen de las remesas usando el analisis
migratorio, asociado con los productos y canales disponibles en el mercado.

Por otro lado, se realiza una fase propositiva en la cual se discute el impacto de las remesas en
las variables macroeconémicas vinculadas con el manejo de instrumentos de politica monetaria
como la tasa de intervencion del Banco de la Republica; asi mismo, su relacién con el incremento
o disminucion de las remesas monetizadas en la economia como una proporcion implicita en la
base monetaria. Del mismo modo, desde la perspectiva cambiaria, se consideran las repercusiones
sobre indicadores de la divisa de referencia para la economia colombiana (dolar estadounidense).

A manera de conclusién, se evidencia que: primero, las remesas son un factor determinante para
las familias colombianas debido a que son parte del sustento de la poblacién; sequndo, desde
el punto de vista macroeconémico, se establecié que el ingreso de remesas de trabajadores
colombianos en el exterior a la economia colombiana no genera un impacto lo suficientemente
negativo o positivo en variables como la inflacién y la tasa de cambio.

El presente documento se construye, en primera medida, coninformacion estadisticasuministrada
por el Ministerio de Relaciones Exteriores colombiano sobre flujos migratorios. Posteriormente,
se describen los principales canales mediante los cuales los usuarios de los giros realizan los
envios y pagos de remesas. Por Ultimo, se analiza de manera sistematica el comportamiento de
las remesas frente a variables macroecondmicas.

Poblacién migratoria y generaciéon de remesas

Estudios realizados reflejan la ocurrencia de la migracién colombiana hacia el exterior en tres
grandes periodos*:

a) 1965-1975: desencadenada por la situacion de violencia y la falta de oportunidades 'y
crecimiento econémico que afrontaba el pais.

b) 1975-1985: generada por la crisis cafetera, incremento del desempleo y el incentivo
de paises como Gran Bretaia para la migracién de mano de obra.

¢) 1995-2005: ocasionada por la crisis de seguridad e inestabilidad econémica que se
presentaba a finales de los afios noventa en Colombia (Banco de la Republica, 2010).

Actualmente, cerca de un 8% de la poblacién colombiana reside de forma permanente en
el exterior, siendo esta la principal causa de la generacién de remesas, toda vez que quienes

4. Se establecieron estas tres grandes oleadas, segun informacién extraida del Banco de la Republica. No obstante, las razones alli expues-
tas pueden diferir de otros estudios sociolégicos que manifiestan razones distintas a las sugeridas en esta publicacion.
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emprenden una vida econdmica fuera del pais lo hacen con el objeto de mejorar el bienestar
y la calidad de vida de los familiares que permanecen en el pais de origen. La destinacion de
los ingresos generados en dichas actividades se enfoca en suplir necesidades de alimentacion,
vivienda, vestuario, salud, educacién, cultura, transporte, entre otros.

Grafico 1. Paises de destino de los colombianos
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Fuente: Ministerio de Relaciones Exteriores (2010).

Segun estimativos del Ministerio de Relaciones Exteriores (2010) la poblacién de colombianos en
el exterior es cercana a los 4,7 millones de los cuales, el 34,6% estan ubicados en Estados Unidos,
el 23,1% en Espana, el 20% en Venezuela, el 3,1% en Ecuador y el 2% en Canada. El porcentaje
restante ha escogido otros destinos que son menos frecuentes, como México, Panamdy Australia,
lo que explica la concentracion del 80% de la poblacion en Estados Unidos, Espafia y Venezuela.

Tabla 1. Valor promedio de las reservas por pais de origen

(Millones de ddlares)

PAIS 2010 2011 2012 2013
ESPANA 1.451,1 1.409,4 1.148,1 936,0
ESTADOS UNIDOS 1.342,5 1.334,8 1.402,4 1.527,4
VENEZUELA 351,0 340,4 393,9 4954
REINO UNIDO 120,1 120,0 136,0 126,1
CHILE 274 52,2 73,1 109,7
PANAMA 70,9 86,3 93,7 102,5
ITALIA 92,1 107,5 84,7 90,3
CANADA 458 58,1 62,0 76,1
ECUADOR 39,7 42,7 42,2 49,5
MEXICO 37,9 47,0 44,0 41,5

Fuente: Banco de la Republica.

“Al mismo tiempo, es importante sefalar que el origen de estos migrantes corresponde en su
mayoria a Bogotd con un 18.27%, Antioquia 13.79%, Valle del Cauca 10.16%, Cundinamarca
5.56%, Santander 4.72% y Atlantico con el 4.47%" (Ministerio de Relaciones Exteriores, 2010).
Muchos de estos migrantes parten de sus lugares de origen en busqueda de nuevas y mejores
oportunidades que generen una calidad de vida mas elevada.
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Grafico 2. Hogares colombianos con experiencia migratoria
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Fuente: elaboracién propia con informacion del DANE.

Es importante entender el origen de las remesas, considerando incorporar la relacién entre la
poblacién migratoria y la generacién de recursos en el exterior como base y sustento de un
numero elevado de hogares en Colombia, teniendo en cuenta que los colombianos migrantes
laboran en los paises generadores y tienen a su vez impacto en las regiones destino de las
remesas; tal es el ejemplo de paises como Estados Unidos, Espafa y Venezuela, de los cuales se
mostraran cifras relevantes a continuacion.

Espana

Es el segundo pais de recepcion de migrantes colombianos con un total de 1.084.700 personas,
lo que corresponde a un 23,1% del total. Es uno de los principales lugares escogidos por los
colombianos como destino después de las amplias restricciones migratorias impuestas en los
Estados, especialmente en el otorgamiento del estatus de residencia, entre otros.

Los sitios de origen de la mayor parte de los migrantes colombianos en Espaiia son Bogota, Valle
del Cauca, Antioquia y Risaralda, representando 74% del total. Las ciudades espafiolas que mas
concentran colombianos son Madrid, Valencia y Barcelona, con un 57% del total de migrantes
con nacionales en ese pais.

Los principales sectores de la actividad econédmica espafiola en los que laboran los trabajadores
colombianos y que por ende pueden ser las principales fuentes de las remesas provenientes del

pais ibérico, se observan en la Tabla 3.

Tabla 2. Sectores de la economia espafiola en los que trabajan colombianos

(2013)
SECTORES %COLOMBIANOS LABORANDO
Comercio 20%
Servicios (lavanderia, limpieza y mensajeria) 19%
Hoteleria y turismo 14%
Construccién 22%
Manufactura 7%
Locutorio 6%
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SECTORES %COLOMBIANOS LABORANDO
Entretenimiento y ocio 5%
Confecciones 4%
Salud y Belleza 3%
TOTAL 100%

Fuente: Calculos del Centro de Desarrollo de la OCDE, con base en Database on immigrants in OECD countries (DIOC)

Estados Unidos

La migracion colombiana hacia Estados Unidos constituye el 34.6 % del total nacional,
aproximadamente 1.626.200 personas (Ministerio de Relaciones Exteriores, 2010). Losinmigrantes
colombianos en Estados Unidos estan radicados principalmente en los estados de Florida, Nueva
York, y Nueva Jersey; cuando se incluye a Texas y California se puede contar en estos estados a
mas del 77% de la poblacién colombiana. El 22% de los migrantes colombianos viven en Nueva
York, el 14% en Nueva Jersey y casi el 7% en California

En promedio, las remesas de Estados Unidos hacia Colombia se ubican en el orden de 1.527.400
délares anuales. Los sectores donde laboran los migrantes colombianos en Estados Unidos son
las siguientes:

Tabla 3. Sectores de la economia estadounidense en los que trabajan
colombianos (2013)

SECTORES %COLOMBIANOS LABORANDO
Comercio 15,7%
Servicios (lavanderia, limpieza y mensajeria) 17,4%
Construccion 9,9%
Manufactura 16,7%
Otros 40,3%
TOTAL 100%

Fuente: Célculos del Centro de Desarrollo de la OCDE, con base en Database on Immigrants in OECD countries (DIOC)

Venezuela

Venezuela siempre ha sido receptor de mano de obra colombiana, tanto calificada como no
calificada, principalmente en sus zonas fronterizas como resultado de la proximidad geograficay
las facilidades en los medios de comunicacion.

La demanda de migrantes colombianos hombres en estados fronterizos rurales como Zulia,
Téachiray Apure es mayor que en los estados industriales como Aragua y Carabobo, donde tienden
a incorporarse laboralmente en mayor medida familias completas. “El 76% de los movimientos
migratorios hacia Venezuela se originan en los departamentos limitrofes, mientras que el 68%
de los migrantes colombianos se establecen en zonas de frontera venezolana.” (Pedraza, 2005)

Dada la larga historia migratoria entre Colombia y Venezuela, el indice de propiedad de la
vivienda de los migrantes colombianos es de 58%, una cifra significativa respecto a la ocupacion
de la vivienda de migrantes colombianos en otros paises.
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Los sectores donde laboran los migrantes colombianos en Venezuela son las siguientes:

Tabla 4. Sectores de la economia venezolana en los que trabajan colombianos

(2013)
SECTORES %COLOMBIANOS LABORANDO

Comercio 15%
Servicios (lavanderia, limpieza y mensajeria) 24%
Construccién 28%
Manufactura 10%
Agricultura 15%
Salud y Belleza 7%

TOTAL 100%

Fuente: Calculos del Centro de Desarrollo de la OCDE, con base en Database on Immigrants in OECD countries (DIOC)

Origen de las remesas en Colombia

La Tabla 5 describe el comportamiento de los principales paises generadores de remesas hacia
Colombia; vale la pena observar que paises como Espafia muestran un crecimiento del CAGR®
del 6,6% en un periodo de analisis de 2006 a 2013, mientras que en el caso de Estados Unidos
se evidencia un estancamiento en el crecimiento de las remesas. Por otro lado, Venezuela ha
mostrado mayor incremento en el CAGR con un crecimiento de 46% en el periodo de analisis.

El resto de mundo gener6 remesas con incremento del CAGR del 4%, mayor al de economias
tradicionales como la estadounidense, sin embargo y considerando el volumen, esta sigue
manteniendo una prevalencia importante.

Cabe resaltar y en concordancia con la informacién presentada al inicio de este documento, la
correlaciéon entre el origen de las remesas y el destino de la poblaciéon migrante colombiana. Espaiia,
Estados Unidos y Venezuela son los principales destinos en giros internacionales, convirtiéndose en
foco de oportunidad para las personas que obtienen recursos para ser enviados a sus familias.

Tabla 5. Paises generadores de remesas

- ESTADOS REINO RESTO DEL
ESPANA VENEZUELA ITALIA TOTAL

UNIDOS UNIDO MUNDO
2006 $1.466,5 $1.545,3 $ 842 $ 1079 $ 102,7 $ 5544 $3.860,9
2007 $1.685,2 $1.692,9 $ 286,1 $ 1043 $ 91,8 $ 5694 $4.429,7
2008 $1.793,6 $1.689,7 $ 3744 $ 1340 $ 1099 $ 683,22 $4.784,9
2009 $1.661,4 $1.316,2 $ 2297 $ 1192 $ 1108 $ 653,1 $4.090,3
2010 $1.451,1 $1.342,5 $ 351,0 $ 1201 $ 921 $ 6397 $3.996,4
2011 $1.4094 $1.334,8 $ 3404 $ 1200 $ 107,55 $ 7520 $4.064,1
2012 $1.148,1 $1.4024 $ 3939 $ 136,0 $ 847 $ 804,6 $3.969,7
2013 $ 936,0 $1.5274 $ 4954 $ 1261 $ 903 $ 8955 $4,070,7
CAGR 6,62% -0,0022% 10,36% -0,04% 0,71% 3,94% -0,02%
PROMEDIO $1.443,9 $1.481,4 $ 3194 $ 1209 $ 987 $ 694,0 $4.158,3
CRECMIENTO | - ot v |

Fuente: construccion propia con datos del Banco de la Republica

5. Compound Annual Growth Rate: Se utiliza frecuentemente para describir el crecimiento sobre un periodo de tiempo.
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No obstante, el siguiente gréfico evidencia que existen nuevos origenes de las remesas, los
cuales registran un crecimiento promedio anual de 40% en los ultimos cuatro afos. Entre estos,
se destacan Brasil, China y Australia, los que por su naturaleza industrial, comercial y migratoria
han permitido la generacién de nuevos flujos de remesas.

Grafico 3. Ingresos por remesas provenientes de nuevos origenes (a precios
constantes de 2012)
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Fuente: construccion propia con datos del Banco de la Republica (2012)

Canales por los cuales operan las remesas en el mundo

Se ha identificado que existen diferentes modalidades mediante las cuales se movilizan las
remesas de los trabajadores y dependiendo del producto, pueden incluso interactuar entre si.
Estos mecanismos son:

Bancos: Los bancos son los mayores proveedores de servicios de transferencia de remesas en
el mundo, no obstante, tienen limitantes para su uso ya que los usuarios de este medio son, por
lo general, cuentahabientes o se ven obligados a contratar un producto. Estos suelen apoyar
su operacion en corresponsales bancarios y money transfer operators (MTO), debido a que estos
ultimos cuentan con mayor capacidad en sus redes de atencién a diferencia de la red del sector
bancario e incluso otros del sector financiero.

Money transfer operators (MTO): Son empresas especializadas en enviar y recibir dinero
a través de agentes localizados en distintos paises. Estas companias usan las redes de otros
establecimientos con objeto social diferente tales como supermercados, operadores postales,
restaurantes, droguerias, entre otros. Para la utilizacién de este servicio no se requiere vinculaciéon
previa o suscripcién a cuenta alguna puesto que se accede mediante el diligenciamiento de
formularios de envio, acordes con la legislacién local de cada pais.

Oficinas postales: se realizan giros postales a través de diversos convenios suscritos entre los
distintos operadores postales, en el marco de la Unidn Postal Universal y convenios bilaterales,
apoyandose en la red y experiencia de alianzas con operadores de transferencia de dinero, como
Western Union y MoneyGram, principalmente.
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Productos para envio y pago de remesas

Los principales productos que los bancos, casas de cambio, compaiias de financiamiento
comercial, comisionistas de bolsa MTO y operadores postales han desarrollado son:

Efectivo - Efectivo: Es el producto mediante el cual tradicionalmente se movilizan las remesas
entre los paises del mundo. Segun cifras del Banco Mundial (2012), el 48% de las remesas se
movilizaron en este medio. Por su facilidad y predileccion entre los usuarios, los operadores
postales y los MTO son las empresas que usan este producto predominantemente.

Servicios online de envio de remesas: Los servicios online de envio de remesas se apoyan en
la utilizacion de portales dedicados a operaciones de transferencia de dinero. En algunos casos,
para el uso de este servicio, se requiere tarjetas débito, crédito o tener una cuenta bancaria desde
la cual se origina la transaccién.

Productos a partir de cuentas de ahorro, corriente u otros: Estos productos son referenciados
por excelencia en los bancos, y distribuidos en los MTO. Una de las modalidades de este tipo es
la cuenta a cuenta donde el origen de los recursos es una cuenta (de ahorros o corriente) y el
destinatario final es una cuenta también.

Asi mismo, existen operaciones que se emiten desde una cuenta y se retiran en efectivo o el caso
contrario, con envios de dinero en efectivo que terminan en abonos a cuenta.

Estas tres modalidades concentran el 30% del mercado.

Otros: Las formas de movilizar remesas de los trabajadores también incluyen servicios a través
de teléfonos celulares, servicios puerta a puerta, tarjetas débito o crédito y tarjetas prepago.

En la siguiente grafica, se observa el porcentaje de participacion de cada producto a diciembre
de 2013.

Grafico 4. Uso de productos para envio y pago de remesas
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Fuente: elaboracién propia con datos del Banco Mundial (2012)
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En la actualidad, los cuestionamientos se enfocan en cual de los productos es el mas barato.
Segun estudios del Banco Mundial (2012), usar las redes bancarias tiene un costo promedio
de 13% sobre el valor del giro, siendo este el mas costoso y con mayores restricciones de uso.
Asi mismo, los bancos tienen redes de oficinas menos amplias a las de los operadores postales,
puesto que su presencia se concentra en las ciudades principales.

Por otro lado, los operadores postales y los MTO compiten por los costos mas bajos de las operaciones
de movilizacién de remesas. Mientras que para los primeros el costo promedio es de 6,5%, para los
ultimos es de 7%. Con el tiempo, esto ha derivado en convenios de apoyo entre ambos.

El uso de tarjetas débito y crédito para enviar remesas implica un costo de 10,5%, las plataformas
online 8% y las tarjetas prepago 5%. Paraddjicamente, estas uUltimas no son el medio mas
utilizado, solo el 1% de las transacciones globales las involucran.

Productos, canales y costos de envio y recepcion de una remesa en Colombia

En Colombia, el ingreso de remesas en el afio 2014 fue canalizado a través de intermediarios
del mercado cambiario vigilados por la Superintendencia Financiera de Colombia (bancos,
corporaciones financieras, compaiias de financiamiento comercial, cooperativas financieras,
casas de cambio y comisionistas de bolsa) y entidades como el operador postal oficial (4-72),
regulado por la Comisiéon de Regulacion de Comunicaciones (CRC). En 2013, el 99% de las
remesas que entraron a Colombia se condujo a través de entidades del sector financiero, lo que
representa unos US$ 4.045 millones.

Los principales mecanismos utilizados por los usuarios para realizar envios y recibos de remesas
son: abonos en cuenta de ahorro y corriente, efectivo y mecanismos como tarjetas prepago,
encomiendas, entre otros.

Las remesas en Colombia.

Los recursos enviados por los mas de cinco millones de colombianos residentes en el exterior
se concentran en cuatro regiones del pais: Valle de Cauca con 28% (1.131 millones de délares),
Antioquia con 15% (604 millones de ddlares), Cundinamarca con 13% (530 millones de ddlares)
y Risaralda con 10% (415 millones de ddlares). El resto del pais fue receptor del 34% restante,
alrededor de 1.392 millones de délares (Banco de la Republica, 2014).

Grafico 5. Region de destino de las remesas (2012)
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Los remitentes de las remesas pertenecen en gran parte al género femenino y son personas
activas laboralmente o en busca de empleo. La mayoria cuenta con educacién secundaria
completa o superior. Por su parte, el perfil predominante de los receptores corresponde a
personas laboralmente inactivas. En cuanto al parentesco, esta en primer lugar esposo o esposa
y seguidamente, hijos, padres y hermanos (Banco de la Republica, 2013).

El alto flujo migratorio ha derivado en una presencia cada vez més significativa de remesas en
la economia nacional. Los ingresos recibidos en el primer trimestre de 2014 fueron del orden
de 924.3 millones de délares, de los cuales, el 23,8% fueron abonados a cuentas corrientes y de
ahorros, el 76,1% transferidos mediante giros electrénicos para ser reclamados en ventanilla, y
0,01% restante en otros medios (Banco de la Republica, 2013).

Impacto de las remesas en la economia colombiana

Las remesas en Colombia han generado un gran impacto en la economia de las familias
colombianas contribuyendo al desarrollo de algunas de las regiones del pais. No obstante, se
evidenciara que a nivel macroeconémico las remesas cada vez pierden su capacidad de influir en
otras variables como la tasa de cambio, producto interno bruto y la inflacién. El Grafico 6 muestra
el ingreso por concepto de remesas de trabajadores, en millones de délares, para el periodo
2000-2013.

Grafico 6. Ingresos recibidos por concepto de remesas
(a precios corrientes)
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Fuente: elaboracién propia con informacion del Banco de la Republica (2013)

Entre 2009y 2013, el valordelasremesasfluctio,engran parte, debidoalacrisisfinanciera mundial,
hecho que generdé incertidumbre debido al lento despegue de la economia estadounidense y
la escasez de empleo en Espaia. Durante el afo inmediatamente anterior (2013), las remesas
provenientes del exterior totalizaron 4.070 millones de dodlares, representando el 1,1% del PIB
y un incremento del 2,3% con respecto al afo 2012 donde las remesas alcanzaron los 3.969
millones de ddlares.
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Grafico 7. Remesas como porcentaje del PIB
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Como se anuncié antes, dentro de los objetivos del presente documento se encuentra analizar e
identificarelimpactodelasremesas delos trabajadores enlaeconomia colombiana, incorporando
una vision enfocada hacia los retos de las autoridades econémicas (Ministerio de Hacienda y el
Banco de la Republica), respecto a la afectacion de la politica cambiaria y monetaria.

Para ello, se analizard una serie de datos anualizados del valor de las remesas y otras variables
econdmicas como la tasa de cambio, el crecimiento del PIB, el indice de precios al consumidor
(IPC), la tasa de intervencién del Banco de la Republica y la variacion de la base monetaria,
entre otros.

El impacto sobre la tasa de cambio

Es importante establecer la relacién econémica que se deriva de la actividad de los trabajadores
en el exterior, que conduce al envio de remesas para distintas actividades de gastos en las familias
colombianas; tales envios se hacen efectivos por medio de operaciones de cambio a través de
cualquier intermediario del mercado cambiario (IMC) autorizado en Colombia para su posterior
circulacién en la economia.®

Para identificar los impactos y correlaciones que se generan entre las remesas de los trabajadores
y la tasa de cambio se parte del principio de marginalidad, a efectos de explicar variaciones en la
Tasa Representativa del Mercado (TRM) ante incrementos o disminuciones en el ingreso de divisas
por este concepto. Es decir, si ingresa una divisa al pais, esta debe tener alguna consecuencia
sobre los indicadores relacionados.

6. Analisis con informacién obtenida del Banco de la Republica (2012).
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Grafico 8. Comportamiento de remesas frente a la variacién de la TRM
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Fuente: elaboracién propia con datos del Banco de la Republica (2013)

Como se muestra en el grafico anterior, el comportamiento de las variaciones de las remesas
expresadas en dolares y la variacion de la TRM tienen el mismo comportamiento. Esto, sin
embargo, no es compatible con el coeficiente de correlaciéon de 0.37, que no explica lo suficiente
el comportamiento correlacionado de las variables.

En ese sentido, se identifica que en el periodo comprendido entre 2003 y 2008 se presenta una
brecha de crecimiento entre las variables. Esto se explica por el proceso de consolidacion de
las burbujas econdmicas que sufrieron las economias desarrolladas, especialmente en Estados
Unidos entre 2006 y 2008 en el sectorinmobiliario, en donde los incrementos del riesgo debido a
los sistemas de otorgamiento de crédito (bajas tasas de interés y mayores libertades en los flujos
de capitales especulativos) no fueron debidamente regulados por los entes gubernamentales
(Stiglitz, 2008).

Impacto de las remesas sobre politica monetaria del pais

Para algunos no es tan claro porqué las variaciones del ingreso de remesas a la economia tiene
efectos tanto cambiarios como monetarios. Estos cambios se hacen relevantes en los procesos
de monetizacién de divisas a través de los intermediarios del mercado cambiario, quienes
adicionalmente imponen costos al momento de la conversién, monetizandolas a un valor inferior
a laTRM vigente.

Cada divisa que ingresa al pais y se monetiza se convierte en recursos liquidos que incrementan
la base monetaria de la economia, cuyos efectos se atentan dependiendo de las circunstancias
cambiarias de devaluacién o revaluacion.

En los momentos en que la economia experimenta situaciones constantes de condiciones
devaluacionistas o revaluacionistas las remesas pueden ser consideradas como factores que
coadyuvan en el proceso de creacion de la base monetaria, o por el contrario, en la contraccién
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de la economia. Es importante recordar que la compra o venta de divisas por parte del Banco de
la Republica es otra de las herramientas que se tiene para controlar la expansién econémica via
agregados econémicos.

El gréfico que se presenta a continuacién compara el crecimiento de las remesas. En primera
instancia, en su estado natural de generacién y de referencia, es decir, el délar estadounidense,
frente al proceso de incorporacién en la economia via monetizacion. Para este andlisis, se utilizd
el promedio de la tasa de cambio de cada afio para monetizar a pesos los flujos de remesas
registrados en la cuenta corriente de la balanza comercial. De esta manera se identifica en qué
porcentaje la devaluacién o revaluaciéon impulsan el crecimiento o decrecimiento del valor de
las remesas.

Grafico 9. Comparativo variacién remesas COP Vs USD
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Entre 2001 y 2005, se evidencia un mayor crecimiento en el ingreso de remesas, circunstancia
determinada por la brecha derivada del proceso de monetizacién de remesas y agravada por
procesos de devaluacién del mencionado periodo. Ocurre lo contrario a partir de 2006, cuando
en la economia colombiana se empieza un proceso de revaluacidon que actla como atenuante
del impacto de las remesas sobre el incremento de la base monetaria, mostrando crecimientos
similares en ambas variables.

Para entender el papel que juegan las remesas sobre la politica monetaria de Colombia se
incluyen en el andlisis las siguientes variables: variaciéon de las remesas expresadas en pesos,
variacion de la base monetaria y tasa de intervencion fijada por el Banco de la Republica. La
importancia de incluir esta ultima esta asociada a la correlacién con la variacién de la base
monetaria y la variacién de las remesas, las cuales una vez son monetizadas, hacen parte de
la base circulante. Por consiguiente, la relaciéon de las tres variables define si las remesas son
efectivamente un factor que afecta la politica monetaria.
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Grafico 10. Tasa de intervencion, variacion porcentual de las remesas y
variacién porcentual de la base monetaria
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A partir del grafico anterior, se sugiere la relaciéon existente entre la variacion de la base
monetaria y la tasa de intervencién presentando movimientos paralelos sobre su eje; asi mismo,
no relacionada con los movimientos de la curva de la variacién de las remesas. Ello a pesar de que
las divisas que ingresan al pais se tienen que monetizar para su circulacién en la economia, en
CUyo caso no generan un impacto que explique las variaciones en la base monetaria.

La justificacion de porqué las remesas y su proceso de monetizacion no tienen influencia en la
politica monetaria, es que cada vez mdas las remesas de los trabajadores expresadas en pesos
colombianos pierden peso sobre la base monetaria. La siguiente grafica muestra que en 2003,
estas representaban cerca del 50% de la base monetaria y en 2013 alcanza sélo el 10% de la
misma.

Grafico 11. Impacto remesas/base monetaria
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Fuente: Elaboracién propia a partir de datos del Banco de la Republica (2013).
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Conclusiones

Existen diversos canales de envio y pago de remesas a disposicion de los trabajadores
colombianos en el exterior. Los de uso habitual son los medios bancarios y no bancarios; sin
embargo, la tecnologia ha proporcionado mecanismos virtuales a traves de dispositivos moéviles
y plataformas de internet, facilitando el acceso a los recursos en el punto de venta sélo minutos
después del envio. Esta diversificacion ha permitido eliminar barreras de acceso y disminuir
costos transaccionales.

Las regiones de origen de las remesas estan asociados a variables histéricas de migracién de
colombianos hacia el exterior, quienes generan recursos y los redireccionan a sus familias en
Colombia mediante los canales descritos en este documento. Asi mismo, se ha identificado que
las principales regiones migratorias como Valle del Cauca, Antioquia y el Eje cafetero, son a su vez
los principales destinos de los recursos generados en el exterior por los trabajadores, por lo cual
se infiere que tienen una importante dependencia del comportamiento externo de la economia.

Las crisis financieras internacionales originadas principalmente en América del Norte y Europa
han tenido repercusiones en economias emergentes como la colombiana, en la que algunas
familias dependen de los recursos enviados por trabajadores residentes en el exterior. Por
ejemplo, la burbuja inmobiliaria que estallé en 2007 coincide con el periodo en el cual las remesas
tuvieron crecimientos significativos, mientras que en la etapa posterior a esta, se han observado
comportamientos decrecientes.

En materia macroeconémica, las remesas tienen cada vez un menor impacto negativo sobre
algunas variables como el producto interno bruto —-PIB- debido a la perdida de participacion
sobre el mismo (remesa/PIB), toda vez que su peso sobre este indicador se ha visto afectado
principalmente por la coyuntura revaluacionista de la tasa de cambio. Adicionalmente,
comparado con otros rubros de la economia, los ingresos por remesas de trabajadores muestran
un comportamiento decreciente. Por otro lado, el proceso de monetizacién de las divisas
que ingresan al pais por este concepto no ha impactado de manera significativa la politica
contraccionista o expansionista de la autoridad monetaria. Esto se sustenta en el hecho de que
la participacion de las remesas sobre la base monetaria es cada vez menos relevante.
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