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RESUMEN

Este estudio analiza la relacion entre el flujo de remesas y la sostenibilidad del
dolar en Ecuador durante 2003-2024, aproximada mediante un proxy de reservas
internacionales. Se construyd una base trimestral con fuentes oficiales y se transformaron
las variables a escala logaritmica para interpretar cambios relativos. La estrategia empirica
siguid una secuencia estandar en series de tiempo: se evalud estacionariedad en niveles y
en primeras diferencias con la prueba Dickey-Fuller aumentada, se contrasto
cointegracion con Johansen y, con evidencia de relacién de largo plazo, se estim6 un
modelo VECM con tres rezagos. El ajuste del modelo fue consistente con los
diagnosticos: no se detectd autocorrelacion residual relevante (Portmanteau p=0.3604) ni
heterocedasticidad tipo ARCH (p=0.5804). Los resultados sugieren un vinculo de largo
plazo entre remesas y reservas: el término de correccion del error es negativo y
estadisticamente significativo (—0.307; p=0.000131), lo que indica convergencia hacia el
equilibrio cuando existen desalineamientos. En el corto plazo, el efecto no es inmediato;
aparece con rezago, ya que la variacion de remesas de dos trimestres atras incide de forma
significativa (—0.103; p=0.0142). Las respuestas impulso—respuesta muestran efectos
positivos que se materializan desde el quinto trimestre, y la descomposicion de varianza
indica que, en el trimestre 12, cerca del 27.9% de la variacion del proxy se asocia a shocks
de remesas.
Palabras Clave: Remesas, dolarizacion, sostenibilidad del ddlar, reservas

internacionales, VECM, cointegracion, Ecuador.
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ABSTRACT

This study analyzes the relationship between remittance flows and the
sustainability of the dollar in Ecuador during 2003—2024, approximated using a proxy for
international reserves. A quarterly database was constructed using official sources, and
the variables were transformed to a logarithmic scale to interpret relative changes. The
empirical strategy followed a standard sequence in time series: stationarity was evaluated
at levels and in first differences with the augmented Dickey-Fuller test, cointegration was
tested with Johansen, and, with evidence of a long-term relationship, a VECM model with
three lags was estimated. The model fit was consistent with the diagnostics: no relevant
residual autocorrelation (Portmanteau p=0.3604) or ARCH heteroscedasticity (p=0.5804)
was detected. The results suggest a long-term link between remittances and reserves: the
error correction term is negative and statistically significant (—0.307; p=0.000131),
indicating convergence toward equilibrium when misalignments exist. In the short term,
the effect is not immediate; it appears with a lag, as the variation in remittances from two
quarters ago has a significant impact (—0.103; p=0.0142). The impulse-response responses
show positive effects that materialize from the fifth quarter onwards, and the variance
decomposition indicates that, in quarter 12, about 27.9% of the variation in the proxy is

associated with remittance shocks.
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CAPITULO |

1. Introduccion

Los motivos por el cual un individuo decide desplazarse son diversos, mientras que
una fraccién de los que tomaron aquella decision lo hacen por percibir un peligro en la
localidad de donde provienen, otros se encontraron animados por el deseo y afan de
conseguir una mejor condicién econémica (Korinet et al., 2025), Es entonces en estas
disimilitudes que se construye el concepto de remesas, definiéndose a este concepto como
las transferencias que ejecutan los migrantes hacia personas en su territorio de origen.

(Banco Central del Ecuador [BCE], 2025)

Hasta el ultimo momento en el se redacta esta investigacion, las remesas totales en el
mundo que se presenta en portales oficiales indican que, para el 2024 las remesas,
reconocidas como transferencias personales, alcanzaron aproximadamente 644 mil
millones de dolares, (Banco mundial, s. f.), Las remesas constituyen una fuente importante
de ingresos para paises en desarrollo, siendo estas la mas estable en comparacion con
otros tipos de ingresos monetarios hacia el pais receptor (Cakajac et al. 2023), ademas de
mantenerse como un componente central de financiacion externa para con los paises de

bajos y medianos ingresos. (Banco mundial, 2025)

Bajo la misma logica de disponibilidad de divisas, las reservas internacionales

representan un componente sustancial del funcionamiento macrofinanciero, sobre todo



para economias dolarizadas donde el nivel de reservas condiciona la liquidez disponible

y la capacidad de responder ante shocks externos. (Bacola et al., 2020)

1.1. Antecedentes del problema

Ecuador a finales de los afios 90 pasaba por problemas en su economia, uno de
ellos fue su alto nivel de inflacion registrado en toda su historia, llevando al sucre a una
pérdida de valor casi completa, lo que condujo al pais a obtener una dolarizacién formal.
(CEPAL, 2023)

Cuando un pais adopta una moneda, la liquidez interna ya no puede depender de
la emisidn soberana, con eso, su dindmica monetaria cambia. Esta queda atada a la
disponibilidad de dolares que ingresan desde el exterior. Segun Da Silva (2024) Ecuador
tiene ventaja por su economia rentista petrolera, comparando a otras economias
dolarizadas que dependen Gnicamente de ingresos por remesas e inversion extranjera, pero
es0 no quiere decir que no se vea en problemas cuando el precio de esta materia prima
caiga.

Diversa evidencia indica que las remesas alivian la pobreza de ingresos y mejoran
las condiciones de vida de los hogares receptores; asimismo, constituyen un flujo
importante en muchos paises y se perfilan como uno de los mecanismos migratorios mas
prometedores para favorecer el desarrollo no solo de los paises receptores sino también

los emisores. (Lotero & Pérez, 2019)



Para ampliar el entendimiento de las remesas y su procedencia, es coherente
plantear un estudio histdrico de la migracion ecuatoriana, a continuacion, se introduce en
esta investigacion el analisis realizado por Ramirez (2024)

Las remesas y el PIB del pais tienden a crecer al largo plazo tal como se observa
en la figura 1, ambas variables responden de distinta manera a los choques. De acuerdo
con Machasio y Tillmann (2022) los flujos de las remesas responden de acuerdo con la
situacion economica del pais de donde se transfieran, como también del pais que las
recibe. De este modo se evidencia que las remesas sirven de estabilizador a crisis internas

en Ecuador, siempre y cuando la economia del pais de acogida se encuentre estable.

Figura 1: Crecimiento de Remesas y PIB (millones de USD) de 2000 a 2023
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Nota. Datos en millones de délares. Fuente: Banco Central del Ecuador (2025)

En comportamiento de las remesas y el gasto de consumo final de los hogares en
Ecuador tiene una relacion directa en el periodo 2000-2023. Segln los datos
proporcionados por el BCE (2025) ambas variables se mueven juntas, actuando una como
sombra de la otra. Lo que nos puede indicar esto, es que las remesas conforman como una

parte fundamental de la demanda interna. Esta lectura se vuelve mas plausible cuando se



observa el destino de las remesas a nivel de hogar. EI INEC (ENEMDU, septiembre de
2007) reporta que, como primer uso, predomina el gasto corriente: viveres y/o ropa
concentra 58,0%; salud 12,1% y educacion 9,1%. El pago de deuda alcanza 7,0%,
mientras el ahorro aparece con 1,0%. En el segundo destino, emerge una combinacion
distinta: una proporcion elevada declara “no gasto” (27,3%), con asignaciones relevantes
a salud (20,0%), educacion (18,3%) y pago de deuda (10,9%); el ahorro sube a 2,6% y se
registra inversion financiera con 0,7% (INEC, ENEMDU, septiembre de 2007). En
conjunto, estos patrones ayudan a interpretar la Figura 2: si el flujo se orienta
principalmente a sostener consumo y gastos esenciales, es esperable que remesas y
consumo final coevolucionen. El hecho de que una fraccion se reserve o se destine a
Figura 2: Crecimiento de las Remesas y el Consumo Final de los Hogares

(millones de USD) de 2000 a 2023

Crecimiento de las Remesas y Consumofinal de los Hogares
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amortizar deudas también encaja con un uso estabilizador del ingreso, amortiguando
restricciones de liquidez sin implicar que el dinero se convierta automaticamente en
activos del Banco Central.

Nota. Datos en millones de délares. Fuente: Banco Central del Ecuador (2025)



Ortiz Moya, R., & Guerra Péez, V. (2008, enero). Caracterizacion
sociodemogréfica y econdmica de las y los emigrantes ecuatorianos (Anélisis de la
informacion estadistica). Instituto Nacional de Estadistica y Censos (INEC).

De acuerdo con Vernengo & Bradbury (2011) Ecuador depende fuertemente de
las remesas, superando a sus ingresos como exportador de materias primas, dejando a su
mano de obra como su modelo mas competitivo, mismo que ha mantenido la
sostenibilidad de la dolarizacion. La figura 3 nos muestra una dependencia de la cuenta
corriente a las remesas, puesto que, excluyendo las remesas, Ecuador muestra con
frecuencia una salida neta de ddlares por transacciones corrientes. (BCE, 2025)

Figura 3: Saldo en Cuenta Corriente sin Remesas (millones de USD) de 2000 a 2024

SALDO EN CUENTA CORRIENTE SIN REMESAS MILLONES DE USD
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Nota. Datos en millones de délares. Fuente: Banco Central del Ecuador (2025)

1.2 Pregunta de investigacion

Lo descrito con anterioridad permite plantear la siguiente interrogante: ¢Cual ha
sido la influencia de las remesas a la sostenibilidad de la dolarizacion durante el periodo,
2003 - 20247

Adicionalmente, se proponen como preguntas de investigacion especificas:



1. ¢Qué variable actia como sostenibilidad del délar en Ecuador?

2. ¢Cual es el comportamiento de la o las variables que actGan como
sostenibilidad del dolar en Ecuador, en el periodo 2003-2024?

3. ¢Como se comportan las remesas en Ecuador, en el periodo 2003-2024?

4. ;Cual es el efecto en el corto plazo entre las remesas y la sostenibilidad del
dolar?

5. ¢Cuél es el efecto en el largo plazo entre las remesas y la sostenibilidad del

dolar?

1.3 Objetivos

1.3.1 Objetivo General

Cuantificar la incidencia de las remesas sobre la sostenibilidad del dolar en

Ecuador entre 2003 - 2024

1.3.2 Objetivos especificos

Consecuentemente, de este objetivo general, se derivan los siguientes objetivos
especificos:
o Construir marco teérico con relacion a la sostenibilidad del délar en
Ecuador y el efecto de las remesas en dicha sostenibilidad.
o Caracterizar la sostenibilidad del délar en Ecuador.

o Describir la evolucion histérica de los factores implicados en la

sostenibilidad del dolar.



o Establecer un modelo econométrico que permita cuantificar el efecto de las

remesas en la sostenibilidad del dolar del Ecuador, periodo 2003- 2024.

1.4 Justificacion

Desde la adopcion del ddlar estadounidense en el afio 2000, la economia
ecuatoriana quedd atada a una condicion concreta: sostener la dolarizacion exige generar,
atraer y, sobre todo, retener divisas de manera persistente. En ese marco, la estructura
exportadora delimita el margen de maniobra. Ecuador se perfila principalmente como
exportador de materias primas; el peso de los ingresos primarios supera con holgura al de
bienes industrializados y, para 2024, las exportaciones primarias representaron el 82,63%
de las exportaciones totales (Banco Central del Ecuador, 2025). Esta composicion vuelve
mas sensible los flujos externos a choques de precios internacionales y a episodios de
volatilidad financiera, lo que eleva la relevancia de cualquier fuente de divisas
relativamente estable.

Los ingresos en moneda extranjera no se explican Unicamente por exportaciones
de bienes y servicios, endeudamiento externo o inversion extranjera directa. La cuenta
corriente incorpora un componente que, en la préactica, amortigua tensiones y reconfigura
la disponibilidad de liquidez: las remesas enviadas por ecuatorianos residentes en el
exterior. Su rol es particularmente pertinente en un régimen sin politica monetaria propia,
donde los desequilibrios externos no pueden corregirse mediante depreciacion. En esa
linea, Hassan y Holmes (2015) concluyen que las remesas contribuyen a una balanza
débilmente sostenible a traves de su efecto sobre la cuenta corriente, y que operan como
un seguro automatico frente a crisis en la economia. Esta investigacion se justifica,

entonces, porque busca estimar cuanto inciden las remesas en la sostenibilidad del dolar,



distinguiendo impactos de corto y de largo plazo, y evaluando si su aporte compensa
parcialmente la vulnerabilidad asociada a una canasta exportadora concentrada.

En el plano académico, el estudio se orienta a la comunidad cientifica y
universitaria interesada en la interseccion entre migracion, macroeconomia externa y
regimenes monetarios. El trabajo aporta un marco conceptual que conecta flujos de
remesas con restricciones externas propias de la dolarizacion y, a la vez, propone
evidencia empirica que permite contrastar hipotesis sobre estabilizacion de la cuenta
corriente y acumulacion de divisas. Ese insumo resulta util para debates sobre
sostenibilidad externa, canales de transmision y dindmicas de ajuste, con posibilidades de
extension hacia comparaciones regionales o especificaciones alternativas.

En el &mbito profesional, la investigacion fortalece el carécter investigativo de los
autores al exigir decisiones metodolégicas consistentes y lectura critica de resultados en
un tema prioritario y de creciente interés. También consolida competencias técnicas:
construccion de indicadores, tratamiento de series, identificacion de relaciones dinamicas
y evaluacion de efectos en distintos horizontes temporales. Ese aprendizaje no se agota
en el caso ecuatoriano; habilita una comprensién mas fina de los determinantes macro
financieros que sostienen la dolarizacién y de los riesgos asociados a la dependencia de
divisas, lo que puede informar anélisis aplicados y toma de decisiones en entornos donde

la estabilidad externa es un objetivo central.

1.5 Hipotesis

Partiendo de la pregunta de investigacion general se plantea la siguiente hipétesis:



HO: Las remesas no tienen influencia en la sostenibilidad del dolar del Ecuador
durante el periodo 2003-2024.
Asi mismo, de las preguntas de investigacion especificas surgieron las posteriores
hipdtesis:
1. HO: Las remesas no tienen influencia en la sostenibilidad del délar en Ecuador
en el corto plazo.
2. HO: Las remesas no tienen influencia en la sostenibilidad del délar en Ecuador

en el largo plazo.

1.6 Limitaciones

En la presente investigacion se establecid la siguiente limitacion:
= Al no existir una medida estandarizada de la sostenibilidad del dolar, se
utilizara un proxy de la sostenibilidad del dolar.
= Del periodo de estudio no toda la informacion se encuentra con frecuencia
trimestral, por lo que se debe utilizar la informacion mensual y

posteriormente convertirla a trimestral.

1.7 Delimitaciones

En cuanto a las delimitaciones:
= Periodo de estudio: 2003-2024.
= Investigacion realizada al pais Ecuador.
= Lainvestigacion sera desarrollada con series de tiempo trimestrales a nivel

macroeconémico.
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CAPITULO II

2.1 Revision de la literatura

Tomando como base las variables que comprenden esta investigacion, se
procedera a revisar la informacion literaria que englobe los contenidos requeridos para la
misma. El presente capitulo consta de la revision de investigaciones cientificas
relacionadas al tema de estudio, descripcion de las variables que actian como
sostenibilidad del dolar y las remesas. Todos estos conceptos son importantes ya que dan
lugar al desarrollo de esta investigacion y permitiran elaborar una metodologia correcta

para obtener los mejores resultados posibles.

2.2 Marco conceptual

Remesas

Las remesas para uso de esta investigacion se delimitan a las transferencias de
recursos monetarios enviados por migrantes a las personas en su pais de origen, sirviendo
para economias dolarizadas es de especial relevancia como canal que aporta directamente
a la disponibilidad de divisas (Khan & Islam, 2020)

Fagiolo y Rughi (2023) destacan que los flujos internacionales de remesas han
ganado relevancia macroeconomica en las Ultimas décadas, especialmente por su peso en
economias receptoras.

Segun Massidda y Piras (2024b) la variable de remesas personales recibidas
(REM) se define, en términos empiricos, a partir de dos componentes: las transferencias

personales y la compensacion de empleados.
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El Banco Mundial (2025) sefiala que las remesas personales comprenden,
principalmente, las transferencias corrientes entre residentes y no residentes, ademas de
la compensacion de empleados, de acuerdo con la metodologia de balanza de pagos
(BPMS).

Bonilla-Mejia (2017) trata a las remesas como un ingreso que llega desde el
exterior y cuya importancia cambia entre territorios, porque depende de cuanta migracion
tiene cada region y hacia qué paises migran sus habitantes. Bajo esta mirada, “remesas”
no es un flujo uniforme: su magnitud y su variacion responden a la conexion migratoria
con el exterior.

Narayan, Narayan, Prasad y Manoa (2025) resaltan que, en economias muy
dependientes de remesas, estas entradas también cumplen un papel de divisas para el
sector externo. El propio banco central de Fiji atribuye el buen desempefio de las reservas
a la fortaleza de las remesas, lo que conecta con tu nocion de sostenibilidad del délar
entendida como disponibilidad estable de moneda dura para sostener pagos y liquidez.

Sostenibilidad del délar
La sostenibilidad de la dolarizacion es entendida como la capacidad de una economia para
mantener un nivel suficiente de disponibilidad monetaria para atender pagos externos,
demanda interna de liquidez y shocks externos, que de otra manera se traducirian en
déficit en cuenta corriente de Ecuador (De la Torre Mufioz, 2019) Ademas, mencionan
que la dolarizacién en el Ecuador se sustenta principalmente en los flujos externos, los
cuales resultan determinantes para el saldo de las reservas internacionales. Estos flujos
constituyen los activos liquidos del Banco Central del Ecuador, que a su vez permiten

cubrir pagos hacia el exterior y atender la demanda interna de circulante fisico.
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Reinhart, Rogoff y Savastano (2003) explican que la dolarizacion puede verse de
dos formas: oficial, cuando un pais adopta una moneda extranjera como dinero legal, y
parcial, cuando, aun existiendo moneda local, las personas, empresas o el gobierno
guardan ahorros o contraen deudas en moneda extranjera. También sefialan que conviene
separar la dolarizacion por el lado de activos (por ejemplo, depdsitos en ddlares) y por el
lado de pasivos (por ejemplo, deudas en doélares), porque cada una implica riesgos
distintos.

Neanidis y Savva (2009) sostienen que, cuando la moneda local se deprecia, los
depositantes tienden a moverse hacia depositos en moneda extranjera para cubrirse del
riesgo; cuando hay expansion monetaria en moneda local, el incentivo se debilita y el
portafolio se reequilibra en sentido contrario. El punto fino es la asimetria: en paises con
alta dolarizacion, la respuesta de los depositantes ante depreciaciones y expansion

monetaria se vuelve més intensa.

2.3 Base tedrica

De Haas (2010) plantea que los efectos de la migracién y las remesas sobre el
desarrollo no son uniformes, sino condicionados por el contexto institucional, econémico
y politico; por ello, no es metodolégicamente adecuado asumir de forma automatica que
mayores remesas siempre producen mejores resultados macroeconémicos.

Al sostener que la acumulacion de reservas internacionales obedece, ante todo, a
un motivo precautorio: un mecanismo de autoseguro frente a shocks externos, crisis
financieras y episodios de interrupcion subita de capitales. Bajo este enfoque, las reservas
internacionales no son un simple saldo contable; funcionan como un escudo

macroeconomico que amortigua tensiones de liquidez y episodios de estrés externo,
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cuestion especialmente pertinente al estudiar la sostenibilidad de regimenes con alta
dependencia de financiamiento y divisas. Aunque el estudio referido no evalta de forma
directa el efecto de las remesas, su marco conceptual respalda el uso de las reservas
internacionales como proxy de sostenibilidad externa y resiliencia macrofinanciera.
(Aizenman & Lee, 2007)

Vacaflores (2012) desarrolla un modelo de economia pequefia y abierta donde las
remesas alteran la transmision de la politica monetaria, sobre todo cuando el banco central
esteriliza solo parcialmente los influjos. Muestra dos piezas que te sirven como
mecanismos: cuando las remesas ganan peso en el producto, un choque monetario genera
un efecto de liquidez mas fuerte y un choque positivo de remesas eleva consumo y reduce
la tasa de interés, aunque también puede reducir el esfuerzo laboral y afectar el producto
en el corto plazo. La esterilizacion parcial amplifica estas dindmicas al incrementar dinero
en circulacion. En tu tema, el puente es directo: si la dolarizacion restringe instrumentos,
la estabilidad pasa por como los influjos en divisas se convierten en liquidez interna y
como se manejan sus efectos sobre tasas, crédito y actividad.

Giuliano y Ruiz-Arranz (2006) plantean que el efecto macro de las remesas no es
uniforme: depende del nivel de desarrollo financiero local. Su evidencia apunta a un
mecanismo de sustitucién: en paises con sistemas financieros poco profundos, las remesas
ayudan a financiar inversion y a superar restricciones de liquidez, elevando el crecimiento;
en sistemas mas desarrollados, ese empuje se diluye. También discuten que las remesas
no son necesariamente puro altruismo, pueden responder a incentivos y comportarse de
forma prociclica. Para tu tesis, este marco tedrico ordena una hipotesis plausible: las

remesas sostienen la dolarizacion no solo por entrar como divisas, sino por relajar
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restricciones financieras internas; aun asi, el efecto puede cambiar con el grado de

profundizacion y regulacion financiera.

2.3.1 Teoriadel ingreso permanente: Milton Friedman (1957)

La hipotesis del ingreso permanente sostiene que los hogares no organizan su
consumo unicamente en funcion del ingreso corriente percibido, sino también en base a
los ingresos que esperan recibir. Esta teoria propuesta por Friedman (1957) diferencia los
ingresos percibidos por los hogares en, 1) ingreso permanente y 2) ingreso transitorio. El
primera ancla el nivel de gasto considerado normal, o estandar por las familias, es decir,
los hogares intentan sostener patrones de gastos relativamente continuos, el segundo es
utilizado o dirigido hacia insumos financieros como lo son el ahorro, cartera o deuda.
Haciendo uso de esta teoria se permite ordenar el argumento de sostenibilidad en torno a
expectativas y permanencias. Si las remesas son percibidas como un ingreso externo
permanente, y creciente, el impacto en el estado macroeconémico ecuatoriano no se limita
al nivel del gasto corriente que las remesas financian. Lo crucial es que constituyen un
nivel previsible de ddlares que eleva el ingreso externo esperado, esta previsibilidad
amplia el espacio para sostener pagos Y transacciones sin tener la necesidad de recurrir
hacia ajustes considerados extremos, fortaleciendo asi la sostenibilidad de la dolarizacién,
en cambio, si por el contrario las remesas se vuelven inciertas, es decir, se perciben como
transitorias segun la teoria empleada, el ingreso permanente cae y la economia podria
enfrentar mayor vulnerabilidad ante shocks externos.

De este enfoque emerge el suavizamiento del consumo frente a variaciones en el

tiempo.
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Bajo este marco es posible entender el rol de las remesas en la sostenibilidad del
dolar de la economia ecuatoriana; Las remesas llegan como divisas provenientes del
exterior para en su mayoria destinarse predominantemente a gasto corriente (INEC, 2007)
este flujo cumple una funcion macroecondmica importante al introducir délares qué
permiten sostener transacciones internas y cubrir necesidades de pago evitando forzar
ajustes de liquidez inmediatos (Bugamelli & Paterno, 2009). El direccionamiento de las
remesas, partiendo desde los hogares receptores hacia comerciales, proveedores, etc, evita
que lo contemplado por remesas quede aislado, los destinatarios si depositan, pagan
impuestos, reponen inventarios y realizan transferencias, en esta dindmica se aprecia el

puente indirecto remesas, sostenibilidad.

2.3.2 Decisiones de migracion desde el punto psicoldgico

De Haas (2021) ayuda a mirar la migracién como algo mas humano que una simple
reaccion a salarios o crisis. La gente migra porgque imagina una vida posible y porque cree
qgue puede alcanzarla; eso son las aspiraciones. Pero ese deseo solo se convierte en
movimiento si existen capacidades reales: dinero, redes, documentos, oportunidades, o al
menos una ruta viable. Por eso, migrar y quedarse no son polos opuestos. En muchos
casos son dos maneras distintas de ejercer agencia, porque lo importante es si la persona

tiene margen para decidir donde vivir, incluso si la decision termina siendo “me quedo”.

Miuller-Funk y Fransen (2022) complementan esa idea mostrando que las metas
de vida organizan la forma en que el migrante interpreta su presente y planifica su futuro.
El retorno, por ejemplo, no siempre es un plan inmediato con fecha; a veces es una imagen

que sostiene la motivacion, una manera de darle sentido al esfuerzo y de pensar que el
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sacrificio tendrd recompensa. Si el pais de destino se vuelve mas dificil, la reaccion no
tiene por qué ser volver de inmediato. Muchos intentan mantener el proyecto: se mudan,
cambian de trabajo, se pegan més a redes de confianza. La aspiracion se ajusta, pero no
desaparece.

Albers et al. (2021) aterrizan lo que pasa cuando el contexto se pone pesado, como
cuando aumenta el miedo a controles o a medidas mas estrictas. La vida diaria se vuelve
mas tensa, se siente menos control sobre la propia rutina y también cuesta mas sostener
vinculos y estabilidad. Ahi aparecen respuestas tipicas: bajar el perfil, evitar exposicion,
depender mas de la familia y del circulo cercano. Aun asi, recursos como resiliencia,
esperanza y apoyo social pueden funcionar como un “amortiguador” que permite seguir

adelante.

2.3.3 Historia de los migrantes

Para ampliar el entendimiento de las remesas y su procedencia, es coherente
plantear un estudio historico de la migracion ecuatoriana, a continuacion, se introduce en

esta investigacion la historia migratoria del Ecuador realizado por Ramirez (2024):

La crisis de la exportacion de los sombreros de paja toquilla en los afios cincuenta
y la posterior crisis migratoria de 1986

En la década de 1950, Ecuador se encontraba atravesando un declive industrial en
el contexto de exportacion de sombreros de paja toquilla. Hiemstra (2011) vincula el
deterioro de esta industria con un golpe directo a la economia domestica de las

comunidades campesinas e indigenas que se encontraban en situacién de pobreza, sobre
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todo en Azuay y la provincia Cafar. Estos lugares fueron los mas damnificados dado que
era el lugar donde se concentraba la mayor cantidad de produccién de los sombreros, y
estos hogares dependian en gran medida de la venta del bien en cuestion, transformando
el colapso econdmico hacia una reconfiguracion de las estrategias de supervivencia que
desarrollaron los habitantes de las zonas rurales, surgiendo de esta forma la migracion
internacional, o los cimientos de aquella que como objetivo tenia encontrar un mecanismo
de subsistencia familiar. Ramirez (2024) sostiene que la primera ola de jovenes que
migraron principalmente a estados unidos sentd las bases del conocimiento y la ruta de
migracion; derivando en una estrategia que ha perdurado a lo largo del tiempo
Avanzando hacia los afios ochenta se visualiza una intensificacion de las presiones
por la caida del precio del barril de petréleo y el peso de la deuda, esta desestabilidad
econOdmica introdujo la necesidad de los hogares ecuatorianos encontrar en la migracion
la esperanza de un sustento tanto para el migrante como para las personas que dejaba atras,
expandiendo asi los flujos de remesas, ademés en la misma década alrededor de 16.300
migrantes ecuatorianos en Estados Unidos encontraron una reforma favorables que
permitieron regularizar su residencia, como lo fue la inmigrant Reform and control Act
de 1986 (Alvaro Velasco et al., 2020). Consolidando asi a estados unidos como uno de

los paises con mayor envio de remesas hacia Ecuador.

La estampida migratoria (1990 — 2000)
A finales de los noventa y a comienzos del nuevo siglo (afios 2000) se acufid el
termino “estampida migratoria” al salto en la dinamica de salida observada a finales de

los noventa y en los primeros afios del nuevo siglo, la estampida tuvo un conjunto de
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factores que convergieron en una desestabilizacion e inestabilidad politica que acumuld
cambios abruptos de gobiernos y destituciones presidenciales que imposibilitaron la
implementacién de una agenda econémica estable. Los factores a los que hace referencia
Ramirez (2024) fueron la guerra con Peru en 1995, el impacto del fendmeno del nifio en
1997 y finalmente la agravante situacién econémica evocada por el colapso del sistema
bancario que introdujo la dolarizacion entre 1990 y 2000.

De nuevo la migracion hacia otras naciones se consolidé como una estrategia
econOdmica frente a un deterioro social, politico y sobre todo econémico, introduciendo
esta vez, a Espafia como un nuevo destino atractivo para los migrantes, 49.4% emigrantes
en comparacion a los 26.7% emigrantes hacia Estados Unidos. Segun el censo de 2001,
VI Censo de Poblacion y V de Vivienda 2001 (Ortiz & Guerra, 2008). Este
reordenamiento no fue estable. Con la imposicion de la visa Schengen para ecuatorianos
en 2003, Estados Unidos retomé el protagonismo como destino atractivo, demostrando
cémo los cambios de politica en los paises de destino pueden reencauzar rutas y decisiones
migratorias (Ramirez, 2024) Ademas en esta “estampida se alteraron la estructura
conocida de los migrantes, la feminizacion se incorporé a la movilidad liderando cadenas
migratorias como trabajadoras autonomas y extendiendo el lugar de origen de los
migrantes, ampliando su zona hasta en ese entonces tipica, hacia el conjunto del pais,

tanto rural como urbano.

La desaceleracion de los flujos migratorios (2007 — 2014)
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La primera década del nuevo siglo trajo consigo una desaceleracién de los flujos
migratorios propiciada por un entorno macroecondmico hostil para la mayoria de los
migrantes, el entorno al que Ramirez, 2024 hace referencia es el shock de la crisis
financiera global que estall6 a finales del 2007, aunque la respuesta fue un rescate
bancario, no se pudo contener las consecuencias econdmicas que se trasladaron
especialmente a sectores donde la poblacién migrante tenia alta concentracién (Ramirez,
2024) este deterioro del mercado laboral en los paises de destino redujo oportunidades y
empujo la pérdida de empleo, reabriendo las decisiones intrafamiliares que suelen estar
contenidas mientras el flujo de remesas se mantiene estable, las familias se replantearon
quedarse, retornar a su lugar de origen, postergar sus proyectos de migracion o cancelar
el inicio del proyecto para algun integrante de su familia (Ramirez, 2024). Otra causa que
se analiza para este periodo es el cambio de ciclo politico, Ramirez (2024) argumenta que
durante el periodo de la Revolucion ciudadana (2007 — 2014) se tomaron medidas de
politica publica en pro de la visibilidad y retorno del emigrante, se incluyeron programas
orientados al retorno. Entre ellos, el programa Cucayo, que consistia en la entrega de una
transferencia como concepto de capital semilla a personas retornadas como incentivo
productivo en el pais (Lacomba & Cloquell, 2017)

Sin embargo, aun con la desaceleracion la movilidad no desaparecio: en el periodo
2001-2010 se registraron 280.437 personas ecuatorianas emigrantes; los principales
destinos fueron Espafa (126.566), Estados Unidos (80.073) e Italia (22.088), segun el
Instituto Nacional de Estadistica y Censos (INEC, 2010). La diferencia porcentual entre

hombres y mujeres fue de 54 % hombres y 46% mujeres, con un origen territorial
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alrededor de las provincias de Azuay y Caiiar, sugiriendo la persistencia de una red

migratoria consolidada por los sucesos antes expuestos (Ramirez, 2024)

La migracién ecuatoriana contemporanea (2016 — 2024)

En este ultimo periodo de analisis, Ramirez, 2024 establece un analisis de la
reconfiguracion en las dinamicas migratorias del Ecuador, al igual que en periodos
anteriores, las movilizaciones siguen contando con un trasfondo dominado por crisis
econdmicas Yy tensiones sociales. En 2017 se concluyo el ciclo del exmandatario Rafael
Correay, segin Ramirez (2024) se produjo un retorno acelerado a un enfoque de politicas
de carcter “neoliberal”, cristalizado en el denominado “plan prosperidad” (2018 — 2021),
plan que constituyo principalmente en reordenar las arcas del estado a través de ajustes
presupuestarios en el area social.

Con la llegada de la pandemia se agravé este cuadro. En 2020 la pandemia Covid-
19 se tradujo en una caida de un aproximado de 7.8 puntos porcentuales en el producto
interno bruto de Ecuador (BCE, 2021); en 2021 la pobreza la pobreza nacional aumentd
en comparacion al 2019 (INEC, 2021) y el mercado laboral se vio afectado con la
reduccion de mas de 700 mil empleos formales perdidos durante 2020 y 2021 (Ramirez,
2024). Con la reapertura de las fronteras, los flujos volvieron a activarse; el Ministerio de
gobierno de Ecuador reportd para 2021 un saldo aproximado de 81.000 ecuatorianos que
emigraron y no retornaron (INEC, 2022)

Bajo este mismo escenario el papel de las remesas tomaron fuerza, el Banco
Central del Ecuador registro que en el 2020 el pais recibio aproximadamente USD 3,337.8

millones en remesas; en 2021 el mont6é aument6 a USD 4,362.6 millones (BCE, 2022)
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siendo este Ultimo, y para el periodo de analisis de Ramirez, un récord histérico. No es
descabellado sostener sin evidencia empirica econométrica el papel que desempefian las
remesas como sostén econémico del tejido familiar y la sostenibilidad de la dolarizacion,
sobre todo después de analizar la historia migratoria.

Con la paralizacion causada por la pandemia Covid-19, las organizaciones
criminales perdieron territorio, esta situacion se mantuvo hasta el final de la pandemia,
donde entonces el incremento de la inseguridad y la violencia empezaron a definir esta
nueva etapa causada por la guerra entre bandas en busca de recuperar el territorio perdido
(Dressler & Wolf, 2024), Los periodos mas violentos se concentran desde 2020 vy, en
términos de tasa de homicidios intencionales por cada 100.000 habitantes, Ecuador
registrd 27,58 en 2022, 46,25 en 2023, 39,14 en 2024 y 50,91 en 2025 (Ministerio del
interior. 2025), definiendo también el discurso politico de los candidatos a la presidencia
(Ramirez, 2024) obteniendo como resultado la eleccion del actual presidente Daniel
Noboa, desde entonces el debate publico se ha organizado alrededor de una agenda de
seguridad y combate contra el crimen organizado, con sefiales de acercamiento a Estados
Unidos y énfasis en reordenamientos del aparato estatal.

Este entorno se ha mantenido hasta la actualidad, empujando la nueva estampia
migratoria. Pérez Martinez (2024) estima que, desde el 2021 alrededor de 300 mil
habitantes ecuatorianos han salido del pais con destino principal hacia los estados unidos.
Esta vez incorporando una nueva estrategia de emigracion, la emigracion en unidades

familiares con el fin de evitar las deportaciones.
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Figura 5 Historia migratoria ecuatoriana, periodo 1950-2024

Sintesis de la historia migratoria ecuatoriana y su vinculo con remesas (1950-2024)

Etapa 1| 19505-1986
Crisis sectorial y migracion pionera a EE. UU.

+ Declive paja toquilla (Azuay-Cafiar)

« Migraci6n rural joven; redes familiares

= IRCA 1986: regularizacion y reunificacion

- Base temprana de la diaspora y del envio de remesas

Etapa 2 | 1990-2000
“Estampida migratoria” y diversificacion de destinos

+ Guerra 1995; Nifio 1997

= Crisis bancaria y dolarizacion 1999-2000

* Inestabilidad politica

« Espafia gana peso (censo 2001); luego reorientacién
- Expansion de circuitos migratorios y remeseros

v

Etapa 3 | 2007-2014
Desaceleracion y politicas de retorno

+ Crisis financiera global 2007-2008; choque laboral
= Hogares replantean migrar/retornar

+ Programas de retorno (p. ej., Cucayo)

* Persisten redes Azuay-Canar « EE. UU.

- Remesas se sostienen pese a menor salida neta

'

Etapa 4 | 2016-2024
Reactivacién migratoria, pandemia y crisis de seguridad

* Ajuste fiscal (Plan Prosperidad)

+ Covid-19: caida PIB y empleo; reapertura reimpulsa salidas

* Remesas suben y marcan récord (2020-2024)

+ Escalada de violencia e inestabilidad politica

* Nueva ola: més unidades familiares; rutas de mayor riesgo

- EE. UU. se consolida como destino y principal origen de remesas

Nota. Elaboracion propia

2.3 Antecedentes

Bradbury & Vernengo (2008) han analizado el aparente éxito de la dolarizacion
ecuatoriana en base a retroalimentaciones obtenidas del andlisis realizado al antecedente

argentino de convertibilidad, no como un ejercicio historico, sino como una advertencia
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sobre los cimientos sobre el cual reposa la estabilidad de un régimen monetario rigido.
Los autores arguementan que dos piezas ordenan la comparacion, 1) la trayectoria del tipo
de cambio real y 2) la naturaleza de los recursos externos que permiten financiar el sector
externo cuando se presentan complicaciones macroecomicas que requieren el uso de las
reservas internacionales. En Ecuador han sefialado que varios determinantes exdgenos del
tipo de cambio real, como lo son la productividad, el valor internacional del dolar, precios
de materias primas y demas expuestos en su investigacion, se movieron de forma distinta
a lo observado en Argentina, empujando tendencias mas favorables para la cuenta
corriente. Sin embargo, el resultado de este andlisis denota una dependencia de la
sostenibilidad del dolar con respecto al ligar de donde provienen los fondos externos. Por
un lado Argentina sostuvo su esquema con respaldo del FMI y flujos de capital
internacionales, por el otro los antecedentes ecuatorianos en este contexto sugieren que la
sostenibilidad de la dolarizacidn descansa en un ingreso constante de remesas, siendo esta
forma de sostener la dolarizacion una mala practica dado que puede aliviar el
financiamiento al corto plazo, pero no garantiza la sostenibilidad y deja costos de largo
aliento asociados a un potencial desarrollo sacrificado en la medida que el Ecuador

termina respaldandose en la exportacion de mano de obra via migracion.

Los autores subrayan que las reservas internacionales actian como un colchén de

liquidez, que se podria utilizar para hacer frente a algun shock o desequilibrio externo

(Ozyurt & Cueva 2020)
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Dentro de un estudio realizado en el territorio hondurefio Santos-Munguia y Pérez
(2020) sittan el analisis en un contexto de migracion sostenida con principal destino los
Estados Unidos, sefialan que las remesas son convertidas en una fuente de divisas con alta
relevancia macrecononomica. Dentro del mencionado estudio se estima mediante datos
mensuales un modelo de vectores autoregresivos para examinar como el shock de remesas
repercute sobre el crecimiento, que es aproximado por el IMAE, las reservas
internacionales y el tipo de cambio real, ademas agregan a su anélisis los métodos
estadisticos funcién de impulso respuesta y descomposicion de la varianza los cuales
reportan resultados importantes, el efecto de las remesas en el IMAE aunque pequefio, fue
positivo y concentrado en el muy corto plazo hasta disiparse y tornarse negativo en el
mediano y largo plazo. Sin embargo, los autores reportan que el hallazgo principal recae
en el frente externo, las reservas internacionales reaccionan al alza ante innovaciones
(shocks) en las remesas con una respuesta que se muestra positiva alrededor de los siete
meses y medio para luego sostenerse en un trayectoria creciente que alcanza un maximo
cercano al 0.02% en el final del periodo analizado; por otro lado el analisis de
descomposicion de la varianza de las reservas se le atribuye a las remesas un valor de
8.7%. En base a esta evidencia se sugiere que en economias con una alta recepcion de
remesas pueden hacer uso de este flujo para alimentar la acumlacion de activos externos
y reforzar las reservas internacionales, sosteniendo asi la liquidez frente a shocks
macroeconomicos externos. En términos de antecedentes para la presente investigacion,
esta evidencia empirica aporta un soporte metodoldgico y un canal concreto por el cual
comparar resultados, un shock de remesas puede traducirse en variaciones de reservas

internacionales, y proponer recomendaciones.
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Huayamave y Ronquillo (2018) argumentan que, en ausencia de las remesas
enviadas por los migrantes ecuatorianos, la dolarizacion dificilmente se habria sostenido,
ya que al comparar los montos de remesas con el saldo de la balanza comercial encuentran
que, durante los ultimos quince afios, las remesas lo superan de manera marcada, por lo
que las interpretan como un flujo externo clave para la continuidad del esquema

dolarizado.

Como se planteo en la justificacion de esta investigacion, la evidencia empirica
mediante modelos economeétricos en este contexto es muy limitada, y mas ain en el caso
de caso de ecuador, por este motivo se plantea como antecedente la investigacion
realizada por Huayamave y Ronquillo (2018). Los autores situan el papel de las remesas
en un episodio historico concreto, el quiebre financiero, econémico y politico de finales
del siglo XX, mismo que causé el deterioro del empleo, su salario y la estabilidad de
precios, como consecuencia de esta desestabilizacion econdémica y social se produjo una
migracion masiva. El tipo de cambio de ese entonces, veinticinco mil sucres por cada
dolar, y las restricciones impuestas sobre la emision de sucres determiné la dependencia
de la sostenibilidad del d6lar en la capacidad del pais para retener divisas. Las remesas
entonces no operan como un ingreao extra externo en las arcas del estado, sino funciona
como un flujo que recompone la liquidez dentro de la economia ecuatoriana. Entre el 2000
y 2015 el déficit comercial persistente vuelve mas visible la contribucion neta de las
remesas como un sostén de las reservas internacionales, asi como de las divisas,

comparando directamente los montos de remesas con el saldo de la balanza comercial, se
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encuentra que durante los ultimos quince afios en el periodo analizado las remesas superan
con crecen el saldo de la balanza. bajo este andlisis los autores concluyen advirtiendo un
punto de vulnerabilidad comparado con otros estudios, sostener la dolarizacion sin una
estrategia deliberada de generacion de divisas resulta fragil, si las remesas se ven
desaceleradas por consecuencias de condiciones macroecondmicas adversas en el lugar
de donde provienen, afectan directamente a la sostenibilidad, en este punto se plantea
reanalizar una sustitucion con capacidad estructural de producir y retener los délares en
el mediano y largo plazo.Ademas los autores analizan la trayectoria migratoria, misma
que sirve para comprender los principales paises donde se alojan los migrantes
ecuatorianos. Espafia es uno de los principales paises desde donde se emiten remesas

porque tuvo las facilidades de ingreso y regularizacion para con los ecuatorianos

Zambrano (2019) analiza la economia ecuatoriana bajo dolarizacion desde la
perspectiva de shocks externos, incorporando explicitamente a las remesas personales
como una de las variables de exposicion externa. Aunque su estudio no evalla reservas
internacionales, resulta relevante para esta investigacion porque confirma la pertinencia
de considerar las remesas dentro del analisis de vulnerabilidad macroeconémica y ajuste

en un régimen dolarizado.

Islam, Hossain, Amin, Ahamed y Olah (2025) estiman un panel para 25 economias
de ingreso medio entre 1996 y 2022 y usan un enfoque NARDL para separar shocks
positivos y shocks negativos de remesas. Encuentran una relacion de largo plazo: los

shocks positivos se asocian con mayor innovacion, los shocks negativos con menor
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innovacion, y el efecto adverso resulta mas intenso que el favorable. En el corto plazo, la
reaccion de la innovacion a shocks de remesas no aparece como inmediata; la dindmica
se concentra en el horizonte largo, con un término de correccion de error que indica
convergencia hacia el equilibrio de largo plazo. El articulo también reporta que el PIB per
capita, el desarrollo financiero, las emisiones de CO: y el stock de capital se relacionan
positivamente con innovacion, mientras que la industrializacion muestra relacion negativa
en el largo plazo dentro de su muestra. Para tu tesis, el aporte empirico es directo: las
remesas no solo importan por su nivel, también por su asimetria y por la persistencia de
sus efectos, lo cual es consistente con una lectura de sostenibilidad del délar basada en
estabilidad de entradas externas y resiliencia macroeconémica.

Ibrahim (2025) estima un modelo ARDL con datos trimestrales para Palestina
(2005T1-2023T3) y muestra que las remesas responden de manera sensible a shocks
econodmicos y politicos. En el largo plazo, el autor encuentra asociaciones positivas con
intensidad del conflicto, pobreza, tipo de cambio real efectivo, apertura comercial e
inflacion; el desempleo aparece con relacion negativa. Dentro de sus coeficientes de largo
plazo, la inflacién concentra el mayor tamafio y una significancia muy alta, lo que sugiere
que el encarecimiento del costo de vida empuja a los migrantes a enviar mas recursos.

Beckerman (2000) reconstruye la transicion de Ecuador hacia la dolarizacion
plena en 2000 como respuesta a una crisis que combind recesion, quiebras bancarias e
inflacion en ascenso. Su argumento clave es que la semi-dolarizacion empeord el choque:
la depreciacion elevo el peso en moneda local de pasivos en dolares y, al mismo tiempo,
volvié incobrables créditos en ddlares otorgados a agentes sin ingresos en dolares. La

pérdida de confianza gatillo retiros; el Banco Central respondié con fuerte apoyo de
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liquidez y esa emision termind alimentando el colapso cambiario, haciendo inevitable la
dolarizacion. Para tu tesis, este texto aporta porque fija qué significa “sostenibilidad del
dolar” en un sentido operativo: sin tipo de cambio ni emision propia, la estabilidad
depende més de disciplina fiscal, solidez bancaria y disponibilidad de divisas para
respaldar liquidez y pagos.

Odhiambo y Musakwa (2024) evaltan si las remesas impulsan el desarrollo
financiero bancario y si la gobernanza modera esa relacion. Con datos de 26 paises del
Africa subsahariana y estimacion GMM, encuentran que las remesas tienen un impacto
positivo cuando el desarrollo financiero se mide por depdsitos bancarios y pasivos
liquidos; la gobernanza refuerza ese vinculo. El resultado no es mecénico: con activos de
bancos como proxy, el efecto directo pierde fuerza, pero reaparece cuando interacta con
efectividad gubernamental. Para tu tesis, esto aporta como evidencia de que las remesas
pueden traducirse en mayor profundidad financiera y formalizacion, pero el rendimiento
macro del flujo depende del marco institucional. En dolarizacion, esa mediacion importa
porque el sistema bancario se vuelve el canal principal de liquidez.

Barajas, Chami, Fullenkamp, Gapen y Montiel (2009) revisan canales por los
cuales las remesas podrian afectar el crecimiento (acumulacion de capital, oferta laboral
y productividad), pero subrayan que los efectos tedricos pueden ser positivos 0 negativos.
Al corregir problemas de medicion e introducir un instrumento para remesas, su resultado
principal es sobrio: en el mejor de los casos, las remesas no muestran impacto sobre el
crecimiento economico. Para tu tesis, este antecedente es valioso porque evita una

narrativa automatica “remesas = desarrollo”. Te deja espacio para sostener que el aporte
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decisivo de las remesas a la sostenibilidad del dolar puede operar por la via externa de
divisas y liquidez, aunque no se traduzca en crecimiento de largo plazo.

Hasan, Suborna y Urbee (2025) estudian cdmo remesas, ayuda externa, inversion
extranjera directa y gasto en salud se asocian con la “calidad de salud” en seis paises del
sur de Asia (2000-2020), construyendo un indice que integra esperanza de vida,
mortalidad neonatal, mortalidad materna y prevalencia de tuberculosis. Sus hallazgos
muestran que la ayuda externa y el gasto en salud mejoran ese indice, mientras las remesas
tienden a deteriorarlo; el efecto de la inversion extranjera directa resulta ambiguo. Para tu
investigacion, este resultado sirve como advertencia empirica: la entrada de recursos
externos no garantiza bienestar si no existe un entorno que los canalice bien. En
dolarizacion, ese matiz se traduce en una pregunta Util: no basta con que entren doblares,
importa qué instituciones y que intermediacion convierten el flujo en estabilidad.

Saadaoui (2024) estudia la relacién entre reservas internacionales, desarrollo
financiero y estabilidad del tipo de cambio real en Europa y Asia Central mediante
regresion de umbrales en panel. Su hallazgo central es directo: las reservas estabilizan
significativamente el tipo de cambio real cuando superan un umbral de 17.28% del PIB,
con un efecto mas marcado en paises con sistemas financieros menos desarrollados. La
implicacion para tu tesis es nitida: si la sostenibilidad del dolar se operacionaliza como
estabilidad macrofinanciera bajo restriccion de liquidez externa, el rol de las reservas no
seria lineal; existiria un “piso” de respaldo a partir del cual la economia gana capacidad
de amortiguar shocks, sobre todo cuando la intermediacion financiera no logra

absorberlos por si sola.
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2.4 Marco Legal

La relacion entre las remesas y la sostenibilidad del régimen de dolarizacion en
Ecuador, debe analizarse dentro del entramado juridico institucional que regula la politica
monetaria, el manejo de divisas, el registro estadistico externo y los derechos de movilidad
humana, no puede analizarse Unicamente desde una perspectiva econdmica abstracta, sino
que debe interpretarse a la luz del marco juridico e institucional ecuatoriano, el cual define
las condiciones bajo las cuales operan los mecanismos macroeconomicos estudiados. En
una economia plenamente dolarizada, como la ecuatoriana, las normas legales no solo
establecen competencias y principios, sino que definen los canales formales mediante los
cuales las divisas, incluidas las remesas ingresan al sistema econdémico y contribuyen a la
estabilidad macroeconémica, el derecho positivo internaliza la restriccion externa y
convierte a los flujos de divisas en un elemento estructural de la estabilidad monetaria.

Desde el punto de vista constitucional, la Constitucion de la Republica del Ecuador
(2008) establece que la politica monetaria, crediticia, cambiaria y financiera es
competencia exclusiva del Estado y se instrumenta a través del Banco Central del
Ecuador, con el objetivo de garantizar la estabilidad econdémica y el adecuado
funcionamiento del sistema de pagos (arts. 284 y 303). Este mandato es fundamental para
comprender la relacién entre remesas y sostenibilidad monetaria, puesto que el régimen
de dolarizacion depende estructuralmente de la capacidad del BCE, para sostener
suficiente liquidez y reservas internacionales, ya que, coincide plenamente con el enfoque
tedrico de la restriccion externa, segun el cual la sostenibilidad macroeconémica en

economias abiertas depende de la disponibilidad de divisas para sostener importaciones,
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pagos externos y liquidez interna. En ausencia de moneda propia, este principio se vuelve
operativo y no solo analitico.

El Codigo Organico Monetario y Financiero (COMF), constituye el instrumento
normativo central para la dolarizacion, esto traduce este mandato constitucional en reglas
concretas. EI Cadigo reconoce al dolar estadounidense como moneda de curso legal y
establece la administracion de las reservas internacionales, las cuales son el conjunto de
activos externos liquidos y de bajo riesgo administrados por el Banco Central del Ecuador,
destinados exclusivamente a respaldar el sistema monetario y de pagos (art. 137). Esta
definicion legal materializa el concepto tedrico de “colchon de liquidez” ampliamente
desarrollado en la literatura sobre dolarizacion y sostenibilidad externa, y sitla a las
reservas como variable central para evaluar la viabilidad del régimen monetario.

Al normar la composicion, administracion y objetivos de las reservas, el COMF,
convierte a la disponibilidad de divisas en una obligacién juridica del Banco Central del
Ecuador. Esto se enlaza directamente con el papel de las remesas: al ser una fuente estable
de divisas, contribuyen a que el BCE logre mantener los niveles adecuados de reservas,

reforzando la sostenibilidad del régimen monetario.

El COMF también asigna al BCE facultades exclusivas sobre los medios y
sistemas de pago, estableciendo su interoperabilidad y vigilancia. Esto asegura que las
remesas que ingresan por canales formales se registren adecuadamente en el sistema
nacional de pagos («<KNORMA QUE REGULA LOS MEDIOS y SISTEMAS DE PAGO

y ACTIVIDADES FINTECH», 2024).
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Ecuador aplica el Manual de Balanza de Pagos y Posicion de Inversion
Internacional, el BPM6, adoptado por el FMI, para clasificar las remesas como parte del
Ingreso Secundario de la Balanza de Pagos. ElI BCE registra las remesas de acuerdo con
esta normativa internacional, clasificAndolas como transferencias personales, si monto
minimo o0 maximo, siempre que trate de flujos entre personas naturales y de naturaleza no
comercial.

En este marco institucional, las remesas se integran como una fuente legalmente
reconocida de divisas. De acuerdo con el estandar adoptado por el Ecuador, el Manual de

Balanza de Pagos y Posicién de inversion internacional.

El BPM6 del Fondo Monetario Internacional, incorporado por el Banco Central
del Ecuador, las remesas influyen directamente en el balance externo, reforzando la
disponibilidad de divisas, las cual es esencial para una economia dolarizada, ya que se
registran como ingreso secundario de la cuenta corriente, lo que las vincula directamente
con el resultado externo y por extension, con la acumulacion o sostenimiento de reservas
internacionales. Esta clasificacion estadistica, exigida normativamente al BCE, conecta
su papel de manera directa, su papel en la restriccién externa teorizada con la hipotesis
de Thirlwall: las remesas alivian la restriccion externa al aportar divisas netas a la
economia.

Por su parte, la Ley Organica de Movilidad Humana (LOMH) y sus reformas
posteriores reconocen explicitamente el derecho al envio y recepcion de remesas por parte
de las personas ecuatorianas en el exterior, y obligan al Estado a facilitar dichos flujos.

Este reconocimiento legal dialoga directamente con la Teoria del Ingreso Permanente
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(Friedman, 1957): al reducir barreras, costos de transaccion e informalidad, el marco
juridico contribuye a que las remesas sean percibidas como ingresos mas estables y
previsibles, lo que potencia su impacto sobre el consumo, el ahorro y la inversion de los
hogares, y, en agregado sobre la demanda interna. Este respaldo normativo reduce la
incertidumbre y costos institucionales, lo que se traduce en remesas mas estables y
previsibles, coherentes, con la Teoria del Ingreso Permanente, el marco tedrico juridico
favorece que los envios se realicen por canales formales, aumentando su trazabilidad y
contribuyendo al registro macroeconémico del pais.

La clasificacion juridica de “remesa” en el Ecuador nos indica que en el
ordenamiento ecuatoriano no existe una ley que fije un monto minimo o méximo para que
un envio sea considerado “remesa”, la calificacién se determina por su naturaleza y
sujetos intervinientes, conforme a la definicién operativa y estadistica que aplica el Banco
Central del Ecuador (BCE) bajo el estandar internacional BPM6 de la Balanza de Pagos.
En consecuencia, se considera que la condicion de remesa no depende del valor de giro,
sino de que se trate de una transferencia personal entre personas naturales (migrante —
hogar/ contacto) y de caracter no comercial.

La definicion institucional aplicable entre el Banco Central del Ecuador (BCE) y
Remesas de trabajadores, el BCE define las remesas recibidas como envios de dinero que
los emigrantes ecuatorianos que residen y trabajan en el extranjero remiten a sus
familiares y/o contactos en Ecuador; y las remesas enviadas como los envios de
extranjeros residentes en Ecuador a sus familiares/contactos en el resto del mundo. Ambas
se registran en Ingreso Secundario de la Balanza de Pagos (BPMS6), en la cual no se

establece un monto minimo ni maximo en la definicion. Aguirre et al. (2025)
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Una implicacion juridica de cualquier giro P2P (persona natural — persona natural)
es de caracter personal (no comercial), se encuadra como remesa a efectos estadisticos y
regulatorios del BCE, esto independientemente del monto. En el que la Naturaleza
“personal” y no comercial, nos indica que un envio pierde el caracter de remesa si no es
personal (por ejemplo, a favor de una empresa o con finalidad comercial). En este caso,
no califica como transferencia personal de BPM®6 ni como remesa de trabajadores bajo la
definicién operativa del BCE.

En la revision de Cadigo organico Monetario y Financiero (COMF), normativa de
la Junta de Politica y Regulacion Monetaria (JPRM) y pégina oficial del BCE, no existe
una disposicion que imponga umbrales de valor para distinguir remesas de otros giros
personales. La clasificacion descansa en la naturaleza (personal/no comercial) y sujetos
(P2P), no en el monto.

Aunque la definicién no fija montos, el canal y liquidacion de estos flujos si estan
regulados:

La Norma que regula la moneda, los medios y sistemas de pago (JPRM-2023-014-
M) establece que remesas pueden procesarse mediante la clasificacion de medios de pago
(fisicos y electronicos) y que todas las transacciones con medios de pago electronicos se
compensan y liquidan en el BCE (p.ej., cheques, transferencias, tarjetas, billeteras) que
todas las operaciones electronicas deben compensarse y liquidarse en el BCE. La
normativa ecuatoriana establece que medios de pago estan autorizados para procesar
remesas, y si, entre ellos se contemplan, cheques, giros. Esto asegura trazabilidad y

registro para flujos como las remesas procesadas a través del sistema financiero formal.
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Las nuevas resoluciones de 2024 y 2025 fortalecen aun mas la interoperabilidad
del Sistema Nacional de Pagos y las obligaciones de seguridad para operadores Fintech y
remesadoras, consolidando los canales formales para la entrada de divisas. Hlbecuador y
Hlbecuador (2025)

Esto garantiza que: las remesas se registren adecuadamente, ingresen al sistema
financiero formal y aumenten su impacto sobre las reservas internacionales.

El COMF asigna al BCE control de medios de pago y la vigilancia de sistemas
auxiliares de pago, y define el marco para su operacion e interoperabilidad, lo que
viabiliza la canalizacion y registro de remesas dentro del sistema. (Lexis Finder, 2014)

El Impuesto a la Salida de Divisas (ISD) no altera la naturaleza juridica de remesa,
si afecta los giros desde Ecuador cuando el dinero sale del pais, se considera remesa
enviada al exterior (desde Ecuador hacia otro pais), de acuerdo con el SRI, puede estar
sujeta al ISD conforme a la normativa tributaria vigente, en la que esto no altera la
naturaleza de la remesa, solo su tratamiento fiscal. (Divulgaciones y explicativos
periodisticos locales describen que el ISD aplica sobre egresos de divisas, incluyendo
giros personales al exterior).

La normativa tributaria modificada entre 2024 — 2025 (Decreto 468 y
pronunciamientos del SRI) ajusta tarifas para ciertos sectores, pero mantiene el gravamen
general al 5% para la mayoria de los envios personales Mgracia (2025).

Este impuesto no afecta directamente las remesas recibidas, pero si regula los
flujos de salida, reforzando la trazabilidad de los movimientos de divisas y contemplando

los controles macrofinancieros en una economia dolarizada.
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Las entidades financieras y remesadoras estan obligadas a aplicar debida
diligencia en operaciones de alto monto o inusuales, conforme al COMF y normativa
sectorial. Esto no modifica la clasificacion de remesa, sino que asegura la integridad del
sistema financiero y la credibilidad del registro externo.

Esto es crucial porque un sistema regulado y seguro incentiva el uso de canales
formales y evita la fuga de transacciones al sector informal, preservando la entrada de
divisas registrada oficialmente.

En operaciones de alto monto (o inusuales) por canales financieros activan
obligaciones de reporte y debida diligencia (prevencién de lavado de
activos/financiamiento del terrorismo) por parte de entidades financieras y remesadoras.
Esto no cambia la calificacion de remesa, solo activa controles derivados del COMF y de
la normativa sectorial (JPRM/BCE) que rige medios y sistemas de pago.

El régimen constitucional del desarrollo y la insercién internacional, el Titulo VI
de la Constitucion (Regimen de Desarrollo) incorpora principios de sostenibilidad
econdémica que enmarcan la politica externa, financiero y productiva del pais. La
Constitucion establece como objetivo promover una insercion estratégica en la economia
mundial (art.276.5), particularmente relevante para una economia dependiente de flujos
externos como las remesas.

Este marco constitucional ordena que las politicas publicas fomenten la estabilidad
econdmica, la equidad territorial y la integracion productiva (arts.275-277), Principios
que se ven influenciados por la disponibilidad de divisas, la cual proviene en parte

significativa de las remesas familiares. Asi el marco constitucional reconoce
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implicitamente la necesidad de un flujo externo estable para el régimen de dolarizacion
pueda sostener sus funciones bésicas de liquidez y pagos.

La normativa y lineamientos emitidos por el banco central del Ecuador, junto con
el COMF, no solo regula la composicién de las reservas internacionales, sino también sus
principios de administracion: seguridad, liquidez y rentabilidad. Segun el BCE, las
reservas internacionales pertenecen a todos los depositantes del sistema financiero
nacional y deben estar disponibles para cubrir obligaciones externas e importaciones
esenciales (Wgaleas, 2025).

Esta interpretacion institucional implica que por cualquier flujo externo,
incluyendo remesas, fortalece indirectamente la capacidad del BCE para garantizar la
disponibilidad del circulante en délares, por ejemplo, mediante la importacion de billetes
desde la Reserva Federal, Funcién indispensable para la sostenibilidad monetaria en
Ecuador.

Las resoluciones de la Junta Politica y Regulacion Monetaria (JPRM),
Particularmente las normas emitidas en 2023 y sus reformas en 2024 y 2025 introducen
nuevas obligaciones para:

la interoperabilidad del Sistema Integrador de Pagos (SIP), la estandarizacion de
pagos digitales, la adopcién de cddigos QR y llaves digitales, la supervisién estricta del
BCE sobre todos los participantes financieros. Estas medidas no s6lo regulan pagos
internos: también perfecciona la trazabilidad de flujos transfronterizos como las remesas,
que ingresan por canales autorizados y supervisados. La obligatoriedad de liquidar
transacciones electronicas en el BCE fortalece la posicion fiscal Y monetaria del Estado

dentro de la dolarizacion.
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La Ley organica de Movilidad Humana Otorga derechos explicitos a migrantes
ecuatorianos y extranjeros incluyendo:

Libre transito y retorno, proteccion de sus derechos econdmicos, igualdad de trato
en tramites y servicios, reconocimiento del envio y recepcion de remesas como parte de
sus derechos econdmicos y vinculos familiares.

Este respaldo juridico convierte las remesas en un componente protegido de la
vida familiar y econdmica transnacional, reforzando su estabilidad como ingreso. La
estabilidad juridica es un incentivo directo para el uso de canales formales, lo que

contribuye al registro estadistico del BCE bajo BPM6.
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CAPITULO Il

3. Metodologia de la investigacion

A continuacion, se detalla los métodos que se aplicardn para llevar a cabo el
presente estudio, considerando el enfoque pertinente para el tipo de estudio efectuado, las
fuentes de datos, asi como los instrumentos y herramientas empleadas, con la finalidad de
interpretar y construir el andlisis por parte de los autores, permitiendo llegar a

conclusiones que respondan a la realidad y necesidades del presente.

3.1 Enfoque de la investigacion

La investigacion esta desarrollada sobre un enfoque cuantitativo, debido a que
como sefialan Slater y Hasson (2024) el estudio busca explicar y analizar acontecimientos
a través del uso de hipdtesis, mediciones numéricas y procedimientos estadisticos que

permitan cuantificar la influencia de las remesas en la sostenibilidad de la dolarizacion.

3.2 Método cientifico

En esta investigacion se adopta el método deductivo. Casula et al. (2020) lo
describen como un enfoque que parte de la teoria y del conocimiento previo para derivar
hipétesis o proposiciones especificas, las cuales luego se contrastan empiricamente con
datos. Bajo esta logica, el estudio avanza de lo general a lo particular: se establece primero
el marco conceptual que orienta lo que deberia ocurrir segun la literatura; a partir de ese
marco se formulan hipotesis verificables y se definen criterios de medicion consistentes.
La contrastacion empirica opera como prueba de consistencia para esas proposiciones, de

modo que los resultados pueden respaldarlas, matizarlas o dejar sin sostén lo anticipado
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por la teoria. Con ello, la investigacion mantiene una secuencia ordenada entre

planteamiento tedrico, derivacién de hipdtesis y verificacion con evidencia.

3.3 Tipo de investigacion

El tipo de investigacion que se llevard a cabo es longitudinal, segin explican
Delgado y Llorca (2004) debido a que se basa en observaciones repetidas a lo largo del
tiempo, lo que permite analizar la evolucion de las variables y sus cambios
intertemporales dentro del periodo estudiado. Este tipo de disefio resulta Gtil porque

posibilita evaluar trayectorias y relaciones que varian con el tiempo.

3.4 Alcance

En cuanto a su alcance, el estudio es explicativo. Su interés central es cuantificar
el efecto de los shocks de remesas sobre la sostenibilidad de la dolarizacién en Ecuador
durante 2003-2024, en frecuencia trimestral, mediante un modelo econométrico. Con ello
se busca profundizar la comprensién del fendmeno y someter a prueba la hipotesis
planteada. Ato et al. (2013) precisan que un alcance explicativo apunta a contrastar
empiricamente un modelo sobre las relaciones entre un conjunto de variables derivadas
de una teoria; en esa linea, la estimacién se concibe como el mecanismo para evaluar si

la estructura tedrica propuesta se sostiene frente a la evidencia disponible.

3.5 Disefio de la investigacion

El disefio adoptado es no experimental, dado que las variables fueron observadas
en su entorno natural y los datos se recolectaron de fuentes secundarias con frecuencia

trimestral, en el periodo 2003-2024. Hernandez et al. (2010) definen las investigaciones
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no experimentales como aquellas en las que no se manipulan deliberadamente las
variables, los fendmenos se observan tal como ocurren en su contexto natural para

analizarlos, sin generar situaciones ni intervenir directamente sobre las variables.

3.6 Poblacion y muestra

La poblacion para analizar seran datos trimestrales de las remesas, reservas
internacionales de Ecuador en el periodo 2003 — 2024 expuestas en las fuentes de datos
secundarias, es decir, informacion que sera recolectada por terceros con otros fines junto
a base de datos que sera reutilizada.

La poblacion del estudio se define como el universo de transacciones
internacionales asociadas a remesas que ingresan y salen del pais por canales formales y
que, por disefio institucional, quedan registradas a través de las entidades del Sistema
Financiero Nacional. En términos operativos, este universo incluye las operaciones que
las instituciones financieras efectivizan con el exterior y reportan al Banco Central del
Ecuador para la elaboracion de la estadistica del sector externo, en particular del Ingreso
Secundario de la Cuenta Corriente. Dentro de ese marco, las remesas se comprenden como
transferencias vinculadas al envio de recursos desde el exterior hacia residentes,
usualmente canalizadas mediante empresas remesadoras y procesadas como Ordenes de
pago de bajo valor. EI mismo esquema normativo distingue estas remesas de otras
transferencias corrientes entre personas que se ejecutan por canales bancarios tipicamente
asociados a pagos internacionales de mayor valor. Esta delimitacion es
metodoldgicamente relevante porque fija qué transacciones entran en la medicion oficial
y cuéles quedan fuera del concepto usado en la investigacion (Banco Central del Ecuador,

2024).
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La unidad béasica de observacion, a nivel administrativo, es cada operacion
reportada por las entidades. Alli se identifican elementos minimos para clasificar el flujo
como recibido o enviado, su naturaleza estadistica, el pais de origen o destino y el monto
en ddlares; la fecha de la transaccion se asocia al pago por ventanilla o a la acreditacion
en cuenta cuando la remesa se abona al beneficiario. Esta estructura no solo describe el
“qué”, también clarifica el “como” del dato. El investigador no estd frente a un valor

aproximado, sino ante una agregacion de transacciones formalmente trazables dentro del

sistema de pagos (Banco Central del Ecuador, 2024).

La muestra corresponde a la serie de remesas utilizada en el modelo econométrico
del estudio, construida a partir de la estadistica oficial del Banco Central del Ecuador para
el periodo 2003-2024, en frecuencia trimestral. En sentido estricto, no se trata de una
muestra probabilistica, sino de una muestra censal por periodo: se emplean todas las
observaciones disponibles para el intervalo temporal definido por la investigacion. La
unidad de analisis en el ejercicio econométrico deja de ser la transaccién individual y pasa

a ser la observacion trimestral, que resume el flujo agregado de remesas del periodo.

El criterio de inclusion es claro: solo se consideran remesas registradas por los
canales formales que alimentan la estadistica del sector externo del Banco Central del
Ecuador. EIl criterio de exclusion también lo es: transferencias informales, envios no
reportados 0 mecanismos fuera del Sistema Financiero Nacional no ingresan al universo

medido, por lo que no forman parte de la serie empleada. Esta precision es importante
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porque acota el alcance de la inferencia: los resultados del modelo reflejan la relacion
entre remesas formalmente canalizadas y el proxy de sostenibilidad, no el total absoluto
de envios posibles en la economia (Banco Central del Ecuador, 2024).

Técnica de recogida de datos

La recoleccidon de datos se realizara mediante fuentes secundarias, entendidas
como informacion ya existente y producida por terceros para fines distintos a los de esta
investigacion. Dicha informacion sera extraida del Banco Central del Ecuador, en sus
boletines mensuales y trimestrales.

La poblacion del estudio, en lo referente a Reservas Internacionales, se define
como el universo de activos externos liquidos denominados principalmente en d6lares que
mantiene y administra el Banco Central del Ecuador en el marco de la dolarizacion. Este
universo no se reduce a un “saldo contable”, sino que se asocia con la capacidad operativa
inmediata del BCE para atender requerimientos con el exterior derivados de sus
depositantes, incluyendo entidades publicas, instituciones del sistema financiero y otros
actores que mantienen recursos bajo su custodia. En ese sentido, las reservas
internacionales se entienden como parte del conjunto de activos externos liquidos bajo
gestion del Banco Central, tal como se delimita en el marco normativo ecuatoriano,
particularmente en el Codigo Orgéanico Monetario y Financiero (Asamblea Nacional del
Ecuador, 2014).

Bajo dolarizacion, la pertinencia de esta poblacion se vuelve més clara al
considerar el rol institucional del BCE. El banco central actia como depositario de
recursos de distintos sectores, presta servicios bancarios y opera sistemas de pago que

conectan transacciones domésticas con transacciones internacionales. Por ello, la
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dinamica de las reservas se relaciona con entradas y salidas de divisas que se originan en
operaciones de sus depositantes y en la intermediacion del sistema financiero. Dentro de
ese universo también se incluyen movimientos vinculados a la provision de circulante, ya
que en una economia dolarizada el abastecimiento de efectivo puede requerir operaciones
externas y, por esa via, incidir en los activos liquidos administrados por el BCE (Morocho
& Torres, 2023).

En términos operativos, esta poblacion comprende los flujos que tienden a
aumentar o reducir el saldo de reservas internacionales. Entre los factores de aumento se
ubican los ingresos de divisas por exportaciones, desembolsos de deuda externa y
depositos de efectivo en bovedas del BCE; entre los factores de reduccion aparecen los
pagos por importaciones, el servicio de deuda y los retiros de efectivo que responden a la
demanda de circulante. En todos los casos, el elemento comln es que se trata de
movimientos de divisas que se canalizan a través del sistema financiero y se reflejan en

la posicion de liquidez externa inmediata del banco central (Morocho & Torres, 2023).

La muestra utilizada en esta investigacion corresponde a la serie temporal de Reservas
Internacionales empleada en el modelo econométrico para el periodo 2003-2024, en
frecuencia trimestral. En sentido metodolégico, la muestra no es probabilistica: se utiliza
la totalidad de observaciones disponibles para el horizonte temporal definido por el
estudio. La unidad de analisis no es la transaccion individual que mueve las reservas, sino
la observacion trimestral del stock de activos externos liquidos administrados por el BCE.

En otras palabras, el analisis se concentra en como varia el saldo de reservas a lo largo del
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tiempo, y como esa variacion se relaciona con shocks en las variables explicativas del
modelo.

El criterio de inclusion se basa en consistencia institucional y de medicion: solo se
considera la informacion oficial reportada por el Banco Central del Ecuador y compatible
con la definicion normativa de reservas internacionales en dolarizacion. Esto garantiza
que la serie refleje un concepto homogéneo en el tiempo y que su interpretacion esté
alineada con el rol operativo que cumplen las reservas dentro del sistema. El criterio de
exclusion, por tanto, se desprende de lo anterior: no se incorporan aproximaciones
alternativas o medidas que no correspondan a la definicion de activos externos liquidos
administrados por el BCE, ya que ello introduciria rupturas de comparabilidad y sesgos
de interpretacion (Asamblea Nacional del Ecuador, 2014; Morocho & Torres, 2023).

Bajo esta estructura, la muestra resulta adecuada para el objetivo del estudio:
analizar la sostenibilidad del régimen dolarizado a partir de un indicador que captura
liquidez externa inmediata y capacidad operativa de pago internacional, sin asumir que
un flujo especifico como las remesas se traduzca mecanicamente en reservas. Mas bien,
la 16gica es coherente con la mecénica descrita: las remesas pueden modificar depdsitos,
pagos y transacciones externas; el efecto neto sobre reservas dependera del balance entre
entradas y salidas de divisas, por lo que es razonable que la relacion empirica pueda

manifestarse con rezagos (Morocho & Torres, 2023).

3.7 Variables de la investigacion

Para estimar el modelo VCEM, es necesario definir la variable que represente la

sostenibilidad del délar junto con las remesas.
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3.7.1 Reservas internacionales

Para fines de esta investigacion se utilizara a las reservas internacionales para
operacionalizar la sostenibilidad del ddlar. Dado que de acuerdo con Erraez & Reynaud
(2022) las reservas internacionales comprenden todos los activos externos, mismos que
descansa en manos del Banco Central de Ecuador. Cabe mencionar que la totalidad de estos
recursos financieros, no exactamente residen en el pais.

El saldo neto de los ingresos y las salidas de délares en una economia dolarizada,
son variables gque estarian ligadas a la sostenibilidad del dolar. Dado que la disponibilidad
de divisas en una economia como la de Ecuador dependeria de los siguientes factores: la
inversion extranjera, los saldos de las balanzas de bienes, renta y servicios, capacidad de
recibir financiamiento exterior, las remesas y las reservas internacionales. (Fernandez,
2017)

Para Vaca flores & Kishan (2014) el nivel de las reservas internacionales esta
relacionada a los movimientos que ocurren en la balanza de pagos y la dindmica en su flujo
de capital, los autores mencionan que los gobiernos suelen atribuirse el aumento en la
balanza de pagos a la implementacion de politicas, pero los factores externos
intervienen de manera decisiva dentro de la misma. Entre esos factores externos estan las
remesas, dado que estas contribuyen una fuente relevante de divisas, las cuales pueden
modificar las mismas.

Naima, Das Mony Yy Lalon (2025) definen las reservas internacionales como
activos externos liquidos mantenidos en moneda extranjera, usualmente compuestos por
divisas fuertes y otros activos de reserva, cuya funcion central es sostener la estabilidad

macroeconomica al permitir el cumplimiento de obligaciones externas y la cobertura de
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pagos por importaciones. En su planteamiento, la evolucion de las reservas depende de la
disponibilidad neta de divisas que proviene de fuentes como exportaciones, remesas,
inversion extranjera directa y endeudamiento externo, mientras que presiones asociadas a
importaciones y salidas financieras pueden erosionarlas.

Jeanne y Ranciere (2011) plantean las reservas internacionales como un seguro de
liquidez: un stock de activos externos liquidos que permite sostener la absorcion interna

cuando el pais enfrenta una interrupcion abrupta del financiamiento externo.

3.7.2 Remesas

Calero et al. (2009) analizan el caso ecuatoriano y sostienen que las remesas
operan como un mecanismo de alivio frente a restricciones de liquidez en los hogares,
permitiendo sostener el consumo y preservar inversiones en capital humano, en particular
educacion.

Mijiyawa y Oloufade (2022) en su estudio plantean que las remesas pueden incidir
en la sostenibilidad del dolar a través de un mecanismo de disponibilidad de divisas: al
constituir ingresos externos en moneda extranjera, pueden contribuir a fortalecer la

acumulacién de reservas internacionales.

3.8 Técnica estadistica

Para analizar el efecto de las remesas en la sostenibilidad del dolar, se utilizara un
modelo de vector de correccion de errores VECM. Particularmente en economia el
modelo VECM es ampliamente utilizados al querer analizar la relacion que mantienen un

conjunto de variables cointegradas (Stock & Watson, 2020), dado que este permite
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especificar una relacion de equilibrio al largo plazo y la relacion de corto plazo que
sugieren las variables escogidas; Dado que el modelo vectorial de correccion de errores
pertenece a la familia de los modelos de vectores autoregresivos, es coherente analizar de
forma breve el modelo VAR.
Modelo de vectores autorregresivos

El uso de un modelo de vectores autorregresivos (Sims, 1980) permite analizar la
dinamica conjunta de un grupo de variables de caracter enddgeno a través del
modelamiento de cada una de ellas como funcién de sus propios rezagos y los rezagos de
las demaés variables que componen el modelo, este modelo cuenta con la ventaja de no
incurrir en problemas de especificacion, sustentando asi, su uso en el objetivo de
caracterizar las relaciones simultaneas en un conjunto de variables (Novales, 2011). Otra
ventaja mas enfocada al anélisis econdmico es que, a través de los pardmetros obtenidos,
la funcidn de impulso y respuesta, y la descomposicién de la varianza se pueda tener méas
informacidn empirica que permita la creacion de politicas publicas.
Modelo vectorial de correccion de errores (VECM)

Por otro lado el modelo vectorial de correccion de errores (VECM) se diferencia
VAR porque este esta disefiado para usarse en series no estacionaras y que presentan una
cointegracion de las variables (Titelman & Martner, 1992); a través del mecanismo de
correccion de errores (MCE) el modelo permite capturar la relacion de equilibrio de largo
plazo entre las variables escogidas, aplicando un término de correccion representado por
una combinacion lineal de las variables en su forma no estacionaria, ademas realiza un
ajuste de las variables para el corto plazo. A continuacion, se presenta la ecuacion tedrica

del modelo y posterior un andlisis mas detallado de sus componentes:
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p-1
AY:=MY¢-1+ Y TiAYt—i+n+ &
i=1

Donde:

AY+: Vector de variables endogenas
[1Y:—1: Componente de largo plazo
X P TiAY i Es el componente de corto plazo
w: Vector de términos deterministicos
&t Vector de perturbaciones aleatorias
Ademas II puede descomponerse en:
II=ap

De esta forma, y como se explica anteriormente, la especificacion VECM
cuantifica los efectos permanentes de los transitorios, de una forma separada. 1) El
componente de corto plazo son los términos de las variables integradas capturando las
dinamicas transitorias y la forma en que las variables se explican unas a las otras en el
corto plazo. 2) El componente de largo plazo o término de correccién de error captura la
relacion de equilibrio en el largo plazo, haciendo uso de la prueba de Johansen se
determina si la matriz IT = a'que contiene los coeficientes y la velocidad de ajusta hacia

el equilibrio existe (Johansen, 1991).

Seleccion de rezagos

La seleccion optima de rezagos se realiza mediante los criterios de informacion
presentados a continuacion:

Akaike (AIC)

Error final de prediccién (FPE),
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Schwarz (SC)
Hannan Quinn (HQ)
Seleccionando como rezagos el valor que mas se repite una vez aplicado los

criterios.

Supuestos (Autocorrelacion, heterocedasticidad, y estacionariedad)

Para identificar la estacionariedad de las series se ha empleado la prueba
de Dickey Fuller aumentada, esta permite identificar si las series son estacionarias 0 no
es estacionara a través de la presencia de raiz unitaria (Said & Dickey, 1984). Con respecto
al analisis de los residuos del modelo VECM, este requiere identificar ausencia de
autocorrelacion, es  decir E(utu;_,) = O0paraalgink >0, 'y ausencia de
heterocedasticidad, las pruebas utilizadas en el contexto de esta investigacion seran para
la autocorrelacion la prueba de Pormamteu (Briggemann et al., 2006), y la
heterocedasticidad se evalta con la prueba de ARCH multivariado. (Engle, 1982)
Cointegracion

Se dice gue un conjunto de variables esta cointegradas cuando existe una
combinacion lineal estacionaria entre las variables no estacionarias e integradas del
mismo orden, permitiendo eliminar sus tendencias estocasticas en una relacion de largo
plazo, ademas de indicar que los desequilibrios a corto plazo son transitorios (Johansen,
1988)

La prueba implementada en esta investigacion que permite identificar la
existencia de vectores de cointegracién proviene de la metodologia de Johansen, esta se

basa en la estimacién por maxima verosimilitud.

Amax = —T log(1 _7-7‘:)
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Donde:
T: Numero de observaciones
"4, £-av0 autovalor

La prueba consiste en constrastar la hipotesis nula (Ho: r) que indica
existencia de exactamente r vectores de cointegracion frente a una hipoétesis alternativa
(H1:r+ 1) que existen r + 1 vectores. En este contexto, si el valor calculado de la prueba,
el estadistico es mayor al valor critico proporcionado por Johansen, se rechaza la hipétesis

nula en favor de la alternativa.

Funciones de impulso Respuesta.

Dado que el modelo VECM establece una relacién dindmica entre las variables
que componen el modelo, la funcién de impulso respuesta permite analizar como los
choques denominados innovaciones en una variable afecta a las variables del modelo a lo
largo del tiempo (CITA). El supuesto que requiere esta metodologia es que los choques
no estan correlacionados contemporaneamente, implicando que la matriz de varianzas y

covarianzas de los errores sea diagonal

2
a; 0Oiz
2 |1012 — 021 = 0

v@g:n:[
Jz1 O3

Este problema se resuelve transformando los residuos originales & en

residuos ortogonales n de forma que los residuos estén incorrelacionados entre si.
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CAPITULO IV

4. Analisis de datos y resultados

4.1 Analisis descriptivo

En primer lugar, se presentan los estadisticos descriptivos de las variables a
estimar.

Las remesas por parte de los ecuatorianos en el extranjero han presentado un
crecimiento desde la adopcion del ddlar americano hasta el altimo trimestre del 2023 de
416,49%. Mismas que han contribuido a la cuenta corriente y la balanza de pagos. (Banco

Central del Ecuador, 2025)

Figura 6: Crecimiento de las remesas (miles de USD) de 2000 a 2023
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Las remesas por parte de los ecuatorianos en el extranjero han presentado un
crecimiento desde la adopcion del dolar americano hasta el altimo trimestre del 2023 de
416,49%. Mismas que han contribuido a la cuenta corriente y la balanza de pagos. (BCE,

2024). Se infiere que la sostenibilidad de la dolarizacion en Ecuador depende
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crecientemente de las remesas: al excluirlas, la cuenta corriente se torna deficitaria y la
balanza de pagos pierde soporte, evidenciando que los ddlares externos provienen menos
de exportaciones y més de estos flujos.

Por su lado las reservas internacionales han ido en crecimiento, alcanzando una

variacion de 534% a 2023 desde el origen de la dolarizacion en el pais.

Figura 7: Evolucion de las Reservas Internacionales (miles de USD) de 2000 a 2023
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Nota. Datos en millones de délares. Fuente: Banco Central del Ecuador (2025)

El incremento del afio 2005 se debio a la regularizaciéon de miles de inmigrantes
en Espafia, entre ellos muchos ecuatorianos, 1o que les permitié obtener permisos de
trabajo, de esta manera se pudo formalizar envios via bancos (El pais, 2005). Otra de las
razones que explica ese incremento fue por la apreciacion del euro (World Bank, 2006).

En el afio 2009 aumentd el desempleo en Espafia, la actividad econdmica de la
construccién se desplomd, dejando sin empleo a esparioles, pero sobre todo a extranjeros
(Inter-American Development Bank, 2009). Este descenso también tuvo que ver con el

Plan de retorno voluntario, impulsado por el Ministerio de trabajo e Inmigraciéon de
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Espafa a finales de 2008 (Saavedra & Berdié, 2009). Y en el afio 2021 el aumento fue
una respuesta post pandemia, dado que las remesas en la mayoria de las regiones
reportaron un crecimiento. (World Bank, 2021)

Calva Sanchez, Novoa Rodriguez y Valle Franco (2024) explican que la eleccion
de Estados Unidos como destino migratorio no depende unicamente de “querer ir”, sino
de un equilibrio entre necesidad econémica, deterioro de seguridad y el conjunto de
barreras que se levantan en los paises de transito. En su reconstruccion cualitativa, basada
en 44 entrevistas a profundidad con personas que emigraron entre 1995 y 2023, distinguen
tres periodos que ordenan el cambio del flujo: la salida forzada asociada a la crisis de 1999
y la dolarizacion; una fase de mayor facilidad de trénsito tras la eliminacion del visado
mexicano para ecuatorianos a finales de 2018; y un tercer periodo, desde septiembre de
2021, marcado por nuevas restricciones y una adaptacion de rutas que empuja a trayectos

MAs riesgosos.
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Figura 8: Participacion por pais en el total de remesas recibidas, afio 2024

Participacién por pais en el total de remesas recibidas, afio 2024
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Nota. Los porcentajes representan la participacion sobre el total de remesas, el cual se
cuantifica en millones de ddlares. Fuente: Banco Central del Ecuador (2025)

Bertoli, Fernandez-Huertas Moraga y Ortega (2011) estudian el éxodo migratorio
ecuatoriano posterior a la crisis de fines de los noventa y comparan, con microdatos de
Ecuador y de los dos principales destinos (Espafia y Estados Unidos), qué empuja la
eleccion del pais de llegada. Sus estimaciones de ingresos laborales sugieren que migrar
a Estados Unidos reporta ganancias salariales sustancialmente mayores que migrar a
Espafia, y que esa brecha se amplia conforme aumenta el nivel educativo; esta pauta calza
con el hecho de que los migrantes ecuatorianos en Estados Unidos tienden a estar mas
escolarizados que quienes van a Espafia. Sin embargo, el volumen de migracion se
concentr6 en Espana pese a que el “premio” salarial estadounidense era mas alto. El
articulo atribuye esta aparente contradiccion a una diferencia de politica migratoria:
durante afios Espafia permitio el ingreso de ecuatorianos sin visa por estancias cortas, lo

que abaraté y simplificé la entrada, favorecid la permanencia irregular y, luego, la
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regularizacion mediante amnistias; en contraste, Estados Unidos exigia visa y la
alternativa irregular resultaba més costosa y riesgosa. Cuando Espafia suspendio ese
esquema e impuso el requisito de visa en agosto de 2003, las entradas mensuales de
ecuatorianos cayeron de inmediato (de un promedio de 7.862 antes del cambio a 1.566

después), y Estados Unidos pasé a ganar peso como destino en 2004—2005.

Figura 9: Participacion porcentual de las remesas recibidas por pais de origen: 2007 -

2024

Participacion porcentual de las remesas recibidas por pais de origen,
periodo 2007 - 2024
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Nota. Los porcentajes representan la participacion sobre el total de remesas, el cual se
cuantifica en millones de ddlares. Fuente: Banco Central del Ecuador (2025)

En remesas, el promedio (774) es mayor que la mediana (671) y la asimetria es
alta (1,64): eso significa que hubo algunos trimestres muy altos que empujaron el
promedio hacia arriba. La curtosis (2,44) refuerza que existen valores extremos.

En reservas internacionales (RI) también hay asimetria positiva (0,72), pero mas
suave. La curtosis (—0,03) sugiere una forma mas “normal” que la de remesas. Lo mas

importante: las Rl muestran mas variacion relativa (desviacion estandar grande frente a
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su media), con un rango muy amplio (de 1.053 a 9.226), asi que tuvieron subidas y caidas

fuertes en el periodo.

A continuacion, se presenta la estadistica descriptiva de las variables

Tabla 1: Estadistica descriptiva millones de USD Ecuador

REMESAS RI
Media 774,14 | Media 4.067,21
Error tipico 31,68 | Error tipico 213,59
Mediana 671,01 |Mediana 3.825,55
Desviacion estandar 297,17 | Desviacion estandar 2.003,67
Varianza de la muestra | 88.309,93 | Varianza de la muestra | 4.014.701,40
Curtosis 2,44 Curtosis -0,03
Coeficiente de asimetria 1,64 Coeficiente de asimetria 0,72
Rango 1.407,93 | Rango 8.172,42
Minimo 378,57 | Minimo 1.053,90
Maximo 1.786,50 | Maximo 9.226,32
Suma 68.124,24 | Suma 357.914,72
Cuenta 88,00 |Cuenta 88,00

Nota. Elaboracion propia. Fuente: Banco Central del Ecuador (2025)

4.2 Modelo VECM

Para estimar la relacion entre las remesas y la sostenibilidad del délar al corto
plazo y largo plazo mediante el proxy de reservas internacionales se emplea un modelo
de un modelo de correccion del error con cointegracion (VECM). Esta estrategia permite
separar el vinculo de largo plazo que mantiene un equilibrio entre las variables y los
ajustes de corto plazo que corrigen desalineamientos transitorios. En términos compactos,
conY: = RI:, REMESAS:, el VECM se expresa como:

AYt = af'Yt — 1+ T1AYt — 1+ T24Yt — 2 + ¢t
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Donde B'Yt — 1 define la relacion de cointegracion, a captura las velocidades de ajuste y
I'i describe la dinamica de corto plazo en diferencias. El andlisis se implementa en
RStudio con frecuencia trimestral de 2003 a 2024, trabajando las series en escala
logaritmica para facilitar una lectura en cambios relativos.
Para poder empezar a trabajar con un VECM existe ciertos criterios que deben cumplirse,
el primero es que las variables no sean estacionarias en niveles, el siguiente criterio es que
exista cointegracion en las variables y el tercero que las variables a primera diferencia
sean estacionarias.
Con la prueba de Dickey Fuller (Figura 9) Aumentado se comprob6 que ambas variables
no eran estacionarias en niveles, con la prueba de la prueba de Johansen si existia al menos
una cointegracion, criterio que también cumplié y con el cddigo ndiff nos indica que
ambas variables se vuelven estacionarias a primera diferencia.

Nota. Elaboracidn propia con estimaciones realizadas en RStudio.

Figura 10: Prueba de Dickey Fuller
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Nota: Elaboracién propia usando Rstudio.
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Una vez confirmada la estacionariedad de nuestra serie de tiempo, mediante un
modelo de correccion del error con cointegracion, se procedio a la eleccién del nimero
de rezagos 6ptimo para el modelo. Se adopta K = 3, lo que implica incorporar dos rezagos
en diferencias en la representacion VECM.

En la tabla 2 se muestra el nmero de rezagos sugeridos a utilizar segin los

criterios mencionados, resultando en los siguientes indicadores:

Tabla 2 Criterios de informacion para determinacion de modelo 6ptimo

AIC HQ SC FPE
3 3 1 3

Nota. Elaboracion propia con estimaciones realizadas en RStudio.

Los resultados del VECM respaldan que las remesas se vinculan con nuestro proxy
de sostenibilidad del délar, esto lo evidencia a través del equilibrio de largo plazo. En la
ecuacion donde la variable dependiente es el cambio trimestral de las reservas
internacionales, el término de correccion del error es negativo y altamente significativo
—0.307, p-value 0.000131, lo que implica que cuando las reservas se desalinean de la
relacién de largo plazo asociada a las remesas, tienden a ajustarse en el trimestre siguiente
para corregir ese desajuste. En el corto plazo, el efecto de las remesas no aparece de forma
inmediata, sino mediante rezago el cambio en remesas de dos trimestres atras tiene un
impacto negativo y significativo sobre el proxy —0.103, p-value 0.0142, mientras el rezago

a un trimestre no resulta significativo.

60



Uno de los supuestos es que el modelo tenga ausencia de autocorrelacion serial en
los residuos del modelo. Para probar esto se utilizé la prueba de Portmanteau, mismo que
arrojé un p-value 0.3604, cumpliendo con el supuesto de no autocorrelacion en los

residuos.

Figura 11: Prueba de no autocorrelacion

Portmanteau Test (asymptotic)

data: Residuals of VAR object vecm_as_var
Chi-squared = 40.505, df = 38, p-value = 0.3604

$serial

Portmanteau Test (asymptotic)

data: Residuals of VAR object vecm_as_var
Chi-squared = 40.505, df = 38, p-value = 0.3604

Nota. Elaboracion propia.
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Se busca que la varianza de los errores no cambie sistematicamente en el tiempo,
para eso se valida la ausencia de heterocedasticidad, mediante la prueba ARCH
multivariado se obtiene un p-value 0.5804, con ese resultado no se rechaza hipotesis nula

y concluimos que el modelo tiene Homocedasticidad.

Figura 12: Supuesto de Homocedasticidad

ARCH (multivariate)

data: Residuals of VAR object vecm_as_var
Chi-squared = 42.455, df = 45, p-value = 0.5804

$arch.mul

ARCH (multivariate)

data: Residuals of VAR object vecm_as_var
Chi-squared = 42.455, df = 45, p-value = 0.5804

Nota. Elaboracion propia.

Como verificacion adicional, se evalud la distribucion de los residuos del VECM
mediante la prueba multivariada de Jarque-Bera. El contraste no permite rechazar la
hipétesis nula de normalidad (p = 0,7413), por lo que, en términos generales, los errores

del sistema se comportan de manera compatible con una distribucién normal.

En el mismo diagnostico, los componentes asociados a asimetria y curtosis
tampoco muestran desviaciones relevantes, lo que sugiere ausencia de colas
excesivamente pesadas u outliers dominantes en los residuales. Aunque la normalidad no

constituye un supuesto estrictamente necesario para la estimacion del VECM, este
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resultado aporta evidencia adicional de estabilidad estadistica y respalda el uso de la
inferencia estandar en los coeficientes y contrastes reportados.

Figura 13 Supuesto de normalidad

JB-Test (multivariate)
data: Residuals of VAR object vecm_as_var
Chi-squared = 1.9701, df = 4, p-value = 0.7413
$Skewness

Skewness only (multivariate)
data: Residuals of VAR object vecm_as_var
Chi-squared = 1.4865, df = 2, p-value = 0.4756
$Kurtosis

Kurtosis only (multivariate)

data: Residuals of VAR object vecm_as_var
Chi-squared = 0.48361, df = 2, p-value = 0.7852

$ib.mul
$jb.mul1$3B

JB-Test (multivariate)

data: Residuals of VAR object vecm_as_var
Chi-squared = 1.9701, df = 4, p-value = 0.7413

Nota. Elaboracién propia.

En la figura 12 La funcién de impulso y respuesta nos muestra que un incremento

hoy en las remesas se traduce en un incremento positivo en las reservas internacionales,

pero este efecto no es inmediato, se evidencia a partir del quinto trimestre en los trimestres

posteriores mantiene un efecto creciente persistente.
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Figura 14 Funcién de impulso y respuesta de las remesas

Orthogonal Impulse Response from REMESAS

RI
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95 % Bootstrap Cl, 1000 runs

Conforme se extiende el horizonte de prondstico, la proporcién de la varianza de
las reservas internacionales explicada por sus propios shocks pierde peso relativo,
mientras que las innovaciones en remesas ganan traccion. En los primeros trimestres, la
dinamica del proxy permanece casi integramente dominada por perturbaciones propias;
después, la contribucion de remesas deja de ser marginal y se vuelve sistemética. Podemos
observar en el doceavo trimestre que aproximadamente un 27.9% de la varianza del proxy
es explicada por shocks de remesas (0.279334679) y el 72.1% sigue siendo explicado por
sus propios shocks (0.7206653). Esta reasignacion gradual de importancia apunta a un
mecanismo que opera con rezagos: cambios inesperados en remesas no solo aportan
liquidez, también terminan condicionando la trayectoria de ajuste y acumulacion de las
RI. ElI componente propio, sin embargo, continta siendo mayoritario; remesas no
reemplazan la inercia de las reservas, pero si elevan su capacidad explicativa a medida

que avanza cada trimestre.
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Tabla 3: Descomposicion de la varianza de las reservas internacionales

$RI

RI REMESAS
[1] 10.000.000  0.000000000
[2] 09970167  0.002983290
[3] 09907302  0.009269753
[4] 09888930  0.011106976
[5] 09658981  0.034101902
[6] 0.9448037  0.055196300
[7] 09250544  0.074945577
[8] 08929241  0.107075924
[9] 0.8490493  0.150950742
[10] 0.8051047  0.194895267
[11] 07632111  0.236788900
[12,] 0.7206653  0.279334679

Nota. Elaboracion propia.

Con el tiempo, la proporcion de la varianza de las remesas explicada por sus
propios shocks disminuye gradualmente, mientras que la parte explicada por los shocks
del proxy aumenta. En el horizonte 1, casi toda la variabilidad de las remesas proviene de
innovaciones propias (0.9975777), y apenas una fraccion minima se asocia a shocks del
proxy (0.002422303). Sin embargo, en el doceavo trimestre se observa que
aproximadamente un 22.3% de la varianza de las remesas es explicada por shocks en RI
(0.222682364), mientras el 77.7% sigue atribuyéndose a shocks propios de remesas
(0.7773176). En consecuencia, a medida que avanza el horizonte temporal, los shocks del

indicador de sostenibilidad ganan peso en la variabilidad de las remesas.
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Tabla 4: Descomposicion de la varianza de las remesas

$REMESAS

[1]
[2]
[3]
[4]
[5]
[6.]
[7]
8]
[9]

RI

0.002422303
0.015753252
0.041624946
0.091976948
0.102569481
0.111591146
0.135870442
0.160903594
0.177764025

[10,] 0.192394212

[11,] 0.208120384

[12,] 0.222682364
Nota. Elaboracion propia.
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0.9975777
0.9842467
0.9583751
0.9080231
0.8974305
0.8884089
0.8641296
0.8390964
0.8222360
0.8076058
0.7918796
0.7773176



CAPITULOV

5. Conclusiones y recomendaciones

La presente investigacion abord6 una pregunta en concreto: ;cuél ha sido la
influencia de las remesas en la sostenibilidad del dolar en Ecuador durante 2003—2024?
Para lograr responderla, se recopilé informacién de caracter macroeconémico oficial,
posterior se construy6 una base de datos con periodos trimestrale, se operacionalizo la
sostenibilidad del délar mediante un proxy de reservas internacionales y las series de
tiempo fueron transformadas en escala logaritmica. Para el correcto uso del modelo
VECM, 1) se comprobd la no estacionariedad de las variables seleccionadas en niveles y
2) Se verifico la cointegracion entre las remesas y las reservas internacionales, por lo que
es acertado estimar un VECM para separar el ajuste de corto plazo del equilibrio de largo
plazo; luego se interpretaron los efectos de los shocks mediante las funcion de impulso—
respuesta y para identificar la participacion de las variables en el modelo escogido se
planted la descomposicion de varianza. Con este conjunto de evidencia, la hipétesis nula
planteada (HO: las remesas no tienen influencia en la sostenibilidad del dolar) no queda
respaldada: la relacion aparece sobre todo como un vinculo de largo plazo y con
transmision rezagada, no como un impacto contemporaneo inmediato.

En linea con el objetivo de construir un marco teérico con relacion a la
sostenibilidad del dolar en Ecuador y el efecto de las remesas en dicha sostenibilidad, se
delimité la sostenibilidad del délar como un problema de disponibilidad y retencién de
divisas bajo dolarizacion plena, donde la liquidez interna depende de entradas externas de
divisas y la capacidad de amortiguar shocks se vuelve central. En ese marco, las remesas

se conceptualizaron como un flujo relativamente estable de financiamiento externo que
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puede apuntalar la demanda interna y suavizar tensiones externas; las reservas
internacionales, por su parte, se entienden como un stock que concentra la holgura
macrofinanciera y condiciona la respuesta ante episodios adversos. Esta articulacion
tedrica permitio fijar el mecanismo esperado: si las remesas sostienen el ingreso de
dolares, deberian dejar huella en el proxy de sostenibilidad, aunque no necesariamente de
forma instantanea.

Respecto al objetivo de caracterizar la sostenibilidad del ddlar en Ecuador, se
escogio el nivel de reservas internacionales como proxy operativo por su lectura directa
en una economia sin moneda propia: resume liquidez externa disponible y margen de
maniobra frente a perturbaciones. Su trayectoria en el periodo examinado no es plana;
alternas fases de acumulacién y de presién, coherentes con una dolarizaciéon que no se
“autoabastece” y, por tanto, depende de flujos netos de divisas. Esta caracterizacion no
solo define la variable de interés; también acota qué significa “sostener” el esquema:
preservar un nivel de reservas capaz de absorber desalineamientos transitorios.

En cuanto al objetivo de describir la evolucion historica de los factores implicados,
se documento el comportamiento de las remesas y del entorno que las condiciona, junto
con la dindmica del propio proxy. La evidencia descriptiva ubica episodios que marcan la
serie, como el retroceso asociado a la crisis en Espafa alrededor de 2009 vy el repunte
posterior a la pandemia hacia 2021, lo que matiza la idea de estabilidad absoluta y subraya
que las remesas reaccionan a ciclos y shocks externos. Tambiéen se incorporo la lectura de
su peso dentro de la disponibilidad de divisas del pais, lo que contextualiza por qué estos
flujos importan en una economia dolarizada: cuando el resto de las entradas se debilita,

las remesas ganan relevancia como amortiguador.
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Finalmente, para cumplir el objetivo de establecer un modelo econométrico que
cuantifique el efecto, se implementé un VECM con frecuencia trimestral (2003-2024),
tras comprobar no estacionariedad en niveles, cointegracion y estacionariedad a primera
diferencia; se adopt6 K = 3 como rezago 6ptimo. Los diagnosticos sostienen la
especificacion: no se rechaza ausencia de autocorrelacion serial (Portmanteau p-value
0.3604) ni homocedasticidad (ARCH multivariado p-value 0.5804). Los resultados
respaldan un vinculo de largo plazo: en la ecuacion con cambio trimestral de reservas
como dependiente, el término de correccion del error es negativo y altamente significativo
(-0.307; p-value 0.000131), lo que sugiere ajuste hacia el equilibrio cuando hay
desalineamientos; en el corto plazo, el efecto surge con rezago, ya que el cambio en
remesas de dos trimestres atras es negativo y significativo (—0.103; p-value 0.0142),
mientras el rezago a un trimestre no lo es. La dindmica coincide con las IRF: un shock
positivo de remesas se traduce en aumentos de reservas a partir del quinto trimestre y el
efecto persiste; la FEVD refuerza esa lectura, pues en el trimestre 12 cerca del 27.9% de
la varianza del proxy se atribuye a shocks de remesas. En conjunto, el modelo apunta a
una incidencia real de las remesas sobre la sostenibilidad medida por reservas, con
transmision gradual y predominio del canal de largo plazo.

Si las politicas migratorias en Estados Unidos reducen remesas por deportaciones
o0 pérdida de empleo, Ecuador debe anticiparse porque el impacto no es inmediato y llega
con rezagos. El Banco Central del Ecuador deberia vigilar remesas y reservas cada mes,
con una alerta simple para detectar caidas rapidas y activar planes de liquidez. El
Ministerio de Economia y Finanzas tendria que definir, antes de una crisis, qué medidas

se aplican si las remesas bajan fuerte, como financiamiento de contingencia y apoyo
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focalizado a hogares més dependientes. La regulacion financiera y las superintendencias
deberian asegurar que bancos y cooperativas mantengan canales seguros y baratos para

recibir remesas, y promover cuentas de ahorro ligadas a remesas para que parte de esos

dolares se quede en el sistema formal.
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