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Las remesas externas que reciben los peruanos
han mostrado una tendencia creciente durante
los dltimos 30 afios. Estas transferencias se
destinan hacia diversos usos, especialmente

en la financiacion de actividades productivas,

lo que, a su vez, se reflejaria finalmente en un
mayor nivel de actividad econdémica, como es

el caso de varios paises en desarrollo. Usando
este argumento, se muestra que las remesas del
exterior tienen una contribucion importante en el

crecimiento econdmico del Perd.
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as remesas internacionales se refieren a las
I_I'Lransferencias monetarias que realiza un tra-
ajador que labora en un pais extranjero hacia
su paifs de origen. Estas transferencias fluyen prin-
cipalmente en relacién al flujo migratorio, es decir,
desde los paises desarrollados hacia las naciones en
desarrollo. La importancia de estos recursos para
las economias en desarrollo es evidente, ya que en
términos agregados representan la segunda fuente
de ingresos de muchos de estos paises, superando
incluso al total del flujo de ingresos por concepto
de ayuda internacional (Fajnzylber y Lopez, 2007).
Mads importante atin es el fuerte crecimiento de estos
recursos durante las dltimas décadas. El Perti no ha
estado ajeno a estas tendencias mundiales al ser un
pais basicamente exportador de capital humano y
por lo tanto receptor neto de remesas: en 1990, pri-
mer afo donde se registran las remesas, éstas repre-
sentaban solo el 0,3% del PBI, mientras que para el
afio 2010 se registré un crecimiento significativo al
representar el 1,9% del PBI (ver Gréfico 1). Para mds
detalles sobre las tendencias de las remesas durante
la tltima década, asi como sobre las caracteristicas
de estas trasferencias en el Peru, ver INEI (2010),
CEMLA (2011) y Céspedes (2011).

REMESA PROMEDIOY TENDENCIAS
DURANTE LA DECADA

La tendencia agregada de las remesas ilustra la
cada vez mayor importancia de estos recursos. Sin
embargo, este flujo agregado estd compuesto tanto
por el nimero de personas que reciben remesas
como por la remesa promedio. Consistente con los
datos agregados, la remesa promedio también ha
seguido una tendencia creciente durante la dltima

década (ver Grafico 2). Para el afio 2010, los hogares
que reciben remesas, lo hacen en un monto equiva-
lente a 215 délares mensuales en promedio, segtin la
Encuesta Nacional de Hogares (ENAHO).

USO DE REMESAS EN HOGARES
Las remesas tienen diversos usos dependiendo en
gran medida de las preferencias de aquellos respon-
sables de la administracion de estos recursos. La
Encuesta Nacional de Hogares permite hacer un
seguimiento de la propension que tienen los hogares
peruanos a usar las remesas en diversas actividades.
El Cuadro 1 muestra que, en promedio, el 76
por ciento de las remesas se destinan al consumo,
mientras que aproximadamente el 20 por ciento
a actividades relacionadas directamente con la
inversion, entre ellas: el ahorro, los gastos en
vivienda y los gastos en educacién. Se considera
que los gastos de inversion tienen efectos directos
en la actividad productiva, mientras que los gastos
por concepto de consumo afectan a la actividad
econdmica de una manera indirecta, razén por la
cual son dificiles de cuantificar. Eventualmente,
los gastos de consumo repercuten en la actividad
productiva mediante una presién de demanda; sin
embargo, este asunto ha sido poco estudiado en el
Perti y deberia ser considerado como parte de la
agenda de investigacion.

CONTRIBUCION EN EL CRECIMIENTO
ECONOMICO

Dada la importancia de estos recursos, se puede
medir la contribucién de las remesas en el creci-
miento econémico del Pert haciendo uso de un
ejercicio de contabilidad del crecimiento, método

Remesas como porcentaje del PBI

Remesas/PBI

1990 1992 1994 1996 1998

FUENTE: FMI, BCRP.

2000 2002 2004 2006 2008 2010




que se desarrolla mediante un procedimiento de dos
etapas. En la primera, se mide la contribucién de las
remesas en la inversion agregada. Para esta etapa,
se considera que una proporcion de las remesas se
utiliza con fines productivos (inversion). La inversion
agregada, bajo este supuesto, se descompone en la
inversion sin remesas y un componente de la inver-
sién que se atribuye a las remesas, este tltimo esta
representado como una proporcion del flujo anual
delas remesas al cual denotaremos como propension
aahorrar remesas.

La etapa anterior permite calcular dos series de
inversion, una con remesas y la otra, neta de remesas.
Estas dos series se usan como insumo, conjunta-
mente con la tasa de depreciacion del capital, para
estimar dos series de capital utilizando el método de
inventario perpetuo. Estas dos series de capital son
el capital agregado con remesas y el capital agregado
sin remesas.

En la segunda etapa, se implementa el método de
contabilidad del crecimiento! utilizando cada una
de las series de capital anteriormente estimados.
Esta etapa permite estimar la contribucion, tanto del
capital con remesas como del capital sin remesas, en
el crecimiento econdmico. Finalmente, la contribu-
cién de las remesas en el crecimiento econdémico se
estima como la diferencia entre la contribucién de
capital con remesas a dicho crecimiento y la corres-
pondiente contribucién del capital sin remesas.

La aplicacion de este método requiere la estima-
cién previa de la propension a ahorrar remesas, de
la serie de remesas, asi como de los pardmetros de
la funcién de produccién. La sustentacion de los
valores seleccionados que justifican el desarrollo de
este ejercicio se describe detalladamente en Céspedes
(2011). Brevemente, la proporcién a ahorrar remesas
se estima utilizando informacion de las encuestas de

CUADRO

Actividades productivas
Vivienda
Ahorros
Educacion

Gastos del hogar
Otros usos

Total

FUENTE: ENAHO 2007-2010.
NOTA: CONSIDERA A PERSONAS QUE RECIBEN REMESAS POSITIVAS.
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hogares, siendo la informacion relevante la propor-
cién de las remesas que no se utiliza como consumo,
como se mencioné anteriormente (ver Cuadro 1).

Considerando que el 20 por ciento de las remesas
se ahorran, y tomando los pardmetros usuales de la
funcién de produccion en el Perti,? se encuentra que
las remesas contribuyen con 0,5 por ciento del cre-
cimiento del producto entre los anos 2000 y 2010. Al
respecto, cabe sefialar que en este periodo las remesas
se incrementaron en 121 por ciento, mientras que
la produccion lo hizo en 71 por ciento, en términos
reales y en soles.

La descomposicién anterior depende, en gran
medida, del pardmetro que mide la disposicion

Uso de remesas externas (en porcentajes)

Promedio
2007-2010
204
39
35
13,0

76,0
36

100,0

2009

2010

1 Lacontabilidad del crecimiento econdmico consiste en la descomposicion de éste en componentes asociados con los factores de produccion utilizados en el proceso
productivo, a saber, capital, producto y productividad segun el enfoque tradicional, que es el usado en este articulo. Ver Céspedes (2011) para una descripcion detallada

de esta metodologfa.

2 Se considera una funcion de produccidn tipo Cobb Douglas (Ver Miller, 2003).
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CUADRO

Crecimiento
real

PBI  Remesas

1996 - 2000 144 242
2001- 2005 239 684
2006-2010 382 313

2001 - 2010 73

NOTA: LA CONTRIBUCIGN SE MIDE EN PORCENTAJES.

que tienen los hogares peruanos a usar las reme-
sas para fines productivos. Se realiza un analisis
de sensibilidad de este pardmetro al permitir que
este varie entre 0,1 y 0,3, intervalo suficiente-
mente amplio como para contener al verdadero
intervalo de confianza de la propension a ahorrar
remesas con 2 errores estdindar de este pardme-
tro3. Con estos dos valores extremos, se estima
que la contribucién de las remesas al crecimiento
econdmico varia entre 0,3 por ciento y 0,8 por
ciento (ver Cuadro 2). Estos valores no difieren
sustancialmente del valor promedio estimado,
con lo cual concluimos que la contribucién de las
remesas en el crecimiento econdmico estaria en
alrededor de 0,5 por ciento. Adicionalmente, se
hace un andlisis de sensibilidad para un intervalo
mds amplio de valores de la propension a ahorrar
remesas, y se calcula la contribucion de las remesas
por quinquenios y para valores extremos de este
parametro. El Cuadro 2 muestra los resultados de
este ejercicio.

La pregunta relevante que se deriva de los resul-
tados anteriores es si la contribucion de las reme-
sas al crecimiento econdmico es significativa en
términos agregados. En este estudio, consideramos
que este es el caso. Asimismo, las recomendaciones
de politica que se pueden desprender de este ejer-
cicio podrian estar dirigidas hacia la mejora en los
canales de transmision de las remesas hacia el pro-
ceso productivo, entre los que podrian destacar el
fomento de las remesas en proyectos de inversion
que contribuyan directamente en el proceso pro-
ductivo. No existe pues una receta 6ptima sobre
el uso de estos recursos al ser privados.

Concluimos sosteniendo que las remesas tienen
una contribucién importante en el crecimiento
econdmico. El flujo creciente de estos recursos con-
tribuye de manera importante en el crecimiento

Contribucion de remesas en el crecimiento econdmico

Contribucion de remesas
seglin propension a ahorrar remesas

0.2 03 0,5 08

09 14 23 3.6
05 08 22
05 08 13 2,1

0,5 08 13 22

econdmico, y al ser estas remesas basadas en meca-
nismos de mercado, su sostenibilidad depende exclu-
sivamente de la performance de las economias donde
los remitentes se desempefian. Sin embargo, se debe
considerar que la metodologfa utilizada considera
solo el efecto productivo de las remesas que acttia via
el canal de las inversiones; de este modo, un analisis
mds completo deberfa considerar, adicionalmente,
los efectos de estas transferencias sobre la produccion
que actiian mediante otros canales distintos. Uno de
estos canales que podria ser importante, es el canal
dela demanda agregada, pues las remesas fomentan
el consumo privado, lo que indirectamente induce
una mayor produccion.

En términos de la estructura propuesta, se trata-
ria de la propension a consumir remesas. Se debe,
asimismo, considerar el efecto de las remesas que
actia mediante el mercado laboral, mayores reme-
sas incrementan los ingresos de los hogares, los que
podrian, potencialmente, sustituir otras fuentes de
ingreso (laboral) utilizando estas transferencias (las
remesas de este modo podrian inducir a trabajar
menos horas). 1
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3 Lacontribucion maxima de las remesas en el crecimiento econémico se daria cuando la propension a ahorrar remesas es 1. En este caso, las remesas podrian contribuir
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