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Introduccion

Las remesas de emigrantes y el papel de la banca en la profundizacién financiera
de los paises receptores

Este articulo ha sido elaborado por Enrique Alberola, de la Direccion General Adjunta de Asuntos Internacionales.

Las remesas de emigrantes constituyen un mecanismo cada vez mas relevante para la trans-
ferencia de recursos de los paises desarrollados —normalmente receptores de inmigrantes —
alos paises en vias de desarrollo —origen de la emigracion— y constituyen una de las fuentes
mas importantes de captacion de recursos del exterior en estos paises. Segun el Banco Mun-
dial, en 2005 el flujo de remesas internacionales a los paises en vias de desarrollo alcanzd los
169.000 millones de ddlares y esta creciendo a tasas superiores al 10% en la mayoria de las
regiones receptoras. Este crecimiento esta siendo particularmente intenso en el area latinoa-
mericana, sobre todo en paises como México, Centroamérica y los paises andinos. En algu-
nos de ellos, la recepcion de remesas supera anualmente el 10% del PIB.

El floreciente mercado de las remesas esta dominado, a escala global, por un escaso nimero
de operadores no bancarios, las llamadas empresas remesadoras, que controlan cerca del
90% de las transacciones. A pesar de la reduccion de costes que ha tenido lugar los ultimos
afios, debida a una mayor competencia y a los avances tecnoldgicos, los costes de envio de
las remesas son percibidos como elevados y divergen notablemente segun el origen y el des-
tino de la transaccion. Estos rasgos revelan un mercado segmentado y de estructura no
competitiva, o que permite la apropiacion de rentas por parte de las empresas [véase Orozco
(2003)]. A pesar de que los bancos constituyen uno de los pilares fundamentales de las tran-
sacciones financieras internacionales, su presencia en este mercado es muy escasa. En Es-
tados Unidos, por ejemplo, los bancos apenas controlan el 3% de las transacciones de reme-
sas entre este pais y México [Orozco (2004)]. Aungue, como se describira mas adelante, esta
estructura puede ser explicada en buena medida por las caracteristicas del mercado, de los
paises de origen de los emigrantes y por el alto grado de especializacion de las remesadoras,
se estd observando en los ultimos afos un interés creciente por parte de las entidades finan-
cieras por incrementar su presencia en el mercado de las remesas.

En Espafa, el mercado de remesas ha experimentado un desarrollo muy intenso. Nuestro
pais ha asistido en la Ultima década a un proceso acelerado de inmigracion, como refleja el
acusado incremento de la poblacion extranjera en nuestro pais, que ha pasado del 2,2% de
la poblacion total en 1999, al 8,5% en 2005. En paralelo, los pagos por remesas se han incre-
mentado sustancialmente, creciendo a tasas promedio cercanas al 30% anual y llegando a
superar el medio punto del PIB el aflo pasado [véase Alvarez et al. (2006)]. El crecimiento de
estos recursos ha propiciado, mas recientemente, el desarrollo de estrategias por parte de las
entidades financieras para captar las remesas de emigrantes, aunque, en muchos casos, el
envio de remesas es contemplado como un servicio financiero adicional, instrumental para
atraer a inmigrantes como clientes, mas que como un objetivo en si mismo. En cualquier
caso, cabe subrayar que la banca espafiola posee una caracteristica especifica potencial-
mente relevante, particularmente en el contexto de este articulo, para su posicionamiento en
el mercado de remesas: su importante presencia en algunos de los paises de origen de la
inmigracion a Espanfa, principalmente en América Latina.

El mercado de remesas también ha atraido el interés de los organismos multilaterales y de
desarrollo, asi como el de los Gobiernos nacionales [véase, por ejemplo, Banco Interamericano
de Desarrollo (2006)]. El elevado coste de las remesas v, por tanto, la detraccién de recursos
que supone para los emigrantes y sus familias en los paises de origen, normalmente de bajo
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Caracteristicas
del mercado de remesas

desarrollo econémico, es considerado como un elemento de inequidad. Pero, ademas, la
mayoria de los paises receptores de remesas se caracterizan por tener un bajo grado de ban-
carizacion y profundizacion financiera, lo que es una limitacion importante al crecimiento
[como ha sido demostrado, entre otros, por Levine (1997)]. La recepcion de las remesas por
sectores de la poblacién con dificil acceso al crédito y a los servicios financieros supone que
aquellas podrian actuar como palancas del desarrollo financiero en estos paises, si se dieran
las condiciones y el marco de actuacion adecuado. Las empresas remesadoras tienen un
papel de intermediario pero no ofrecen servicios financieros (crédito, apertura de cuentas
corrientes, etc.), por lo cual su papel en este ambito es limitado. Por el contrario, si las reme-
sas fueran intermediadas en el pais de destino por la banca, su efecto catalizador de la pro-
fundizacion financiera seria mucho mas efectivo, contribuyendo asi de un modo indirecto al
desarrollo econémico.

A pesar de la creciente relevancia de las remesas y del interés que atraen por parte de las
instituciones financieras y académicas, apenas existen contribuciones que estudien el merca-
do de las remesas desde el punto de vista de los intermediarios financieros participantes. En
este articulo se describe un modelo de entrada de los bancos en el mercado de remesas,
basado en las consideraciones hechas en los parrafos anteriores'. Es importante subrayar
que este modelo tiene un cierto caracter normativo, pues, mas que recoger la dinamica real
del mercado, formaliza los potenciales efectos beneficiosos de la participacion de las entida-
des financieras intermediando ahorro y crédito en los paises de origen de la emigracion.

El modelo parte de una estructura monopolista del mercado, derivada de que los bancos sufren
una desventaja competitiva y que se traduce en barreras de entrada en este mercado. No obs-
tante, los bancos tienen una ventaja potencial que les permitiria contrarrestar esta limitacion,
fundamentada en su capacidad de ofrecer crédito y de remunerar el ahorro de los emigrantes en
el pais de destino. Los resultados demuestran que el impacto positivo principal de los bancos se
deriva de la mayor competencia que introducen en el mercado —que permite reducir notable-
mente el coste de las remesas— y no tanto de los beneficios para los clientes derivados de los
servicios financieros ofrecidos. No obstante, los recursos generados por estos servicios financie-
ros —derivados del margen de intermediacion financiera— son los que permiten a los bancos
eliminar las pérdidas en las que incurririan en el negocio de las remesas debido a sus desventajas
competitivas respecto a las empresas remesadoras y, por o tanto, son los que les permiten com-
petir con ellas. En primer lugar, se describen las caracteristicas del mercado de las remesas,
tanto de los emigrantes y sus familias, como de los agentes financieros participantes, remesado-
ras y bancos. A continuacion se resume el modelo cuyos supuestos reflejan tales caracteristicas,
para después presentar los resultados y las conclusiones. Estas se resumen en que, desde el
punto de vista de los emigrantes y sus familias, los beneficios de la entrada de los bancos y de la
reduccion de costes se traducen en un incremento de las remesas enviadas, en la aparicion
de ahorrro en el pais receptor y en un mayor nivel de consumo y bienestar para ambos. Desde el
punto de vista macroecondmico, estos dos ultimos efectos también se dan, pero, ademas,
la capacidad de los bancos de ofrecer depdsitos remunerados y créditos permite incrementar el
ahorro nacional y la profundizacion financiera.

Los motivos por los que los emigrantes remiten remesas explican, en buena medida, las
caracteristicas especificas de estas transacciones financieras y determinan el planteamiento
del modelo. El altruismo ha sido identificado como el motivo principal [véase Solimano

1. Este modelo se desarrolla formalmente y en detalle en el Documento de Trabajo n.° 0621 Banks, remittances and fi-
nancial deepening in receiving counries. A model, escrito conjuntamente con Rodrigo César Salvado, del Banco Centro-
americano de Integracion Econdmica.
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(2003)], si bien en muchos casos hay otras razones que también determinan el monto y la
frecuencia de las remesas: el reembolso de las cantidades adelantadas por las familias, el
motivo de aseguramiento —que se materializaria en el caso de que la experiencia del emi-
grado acabe siendo negativa— vy el propio interés, pues en muchas ocasiones las remesas
estan destinadas a inversiones en el pais de origen realizadas por o hechas en nombre del
propio emigrante. El altruismo implica que la preocupacion por y la responsabilidad hacia la
familia son motivos fundamentales para enviar remesas, Yy, por lo tanto, de estos envios el
emigrante deriva una utilidad. La importancia del altruismo ha sido probada recientemente
por Chami et al. (2005). Esta idea es incorporada al modelo y es la principal caracteristica
diferencial de la funcion de utilidad del emigrante, respecto a otros enfoques mas comunes.
El grado de altruismo depende de las caracteristicas del emigrante, en particular, de la situa-
cion en la que queda la familia en el pais de origen. El tiempo de residencia del emigrante en
el pais de destino es una consideracion particularmente relevante. La proporcion de remesas
sobre el salario tiende a ser reducida al inicio —por la precariedad de la situacion del emi-
grante—, alcanza un maximo al cabo de unos anos y posteriormente decae, al irse diluyendo
los vinculos con el pais de origen, debido a procesos de reunificacion familiar u otros facto-
res. El tiempo de estancia del emigrante también reduce la resistencia a utilizar canales alter-
nativos para el envio de remesas, como el bancario, debido a que los emigrantes ganan
acceso a cuentas bancarias y también disminuye su desconfianza hacia la banca. Esto favo-
receria, con el tiempo, una reduccion, al menos parcial, de las ventajas de las remesadoras
en el mercado.

En efecto, las remesadoras disfrutan de un perfil de especializacion que les permite competir
ventajosamente en el mercado de las remesas. Estas empresas actian como meros transmi-
sores de dinero (no ofrecen servicios financieros aparejados al envio de la remesa, como seria
natural en los bancos), pero lo hacen de un modo muy efectivo. Las tarifas cobradas por las
remesas dependen del tipo de servicio ofrecido (velocidad de entrega, servicio a domicilio,
etc.) y, ademas, aplican una tarifa cambiaria que suele ser menos favorable que la de mercado.
En 2001 estos costes se estimaban entre el 8% y el 40% de la cantidad enviada y, aunque en
los ultimos afos han disminuido, aun se percibe un amplio margen de reduccion, al que una
mayor competencia podria contribuir. Sin embargo, la banca, que seria un candidato natural
para ocupar un espacio en ese mercado, no ha conseguido una participacion elevada en él.
Por una parte, las instituciones financieras no han mostrado demasiado interés hacia el nego-
cio de las remesas, si bien esta situacion esta cambiando en los Ultimos afios; por otra, pue-
den existir razones objetivas por las que es dificil sustituir o competir efectivamente con las
remesadoras en el mercado.

La capilaridad de la red de las remesadoras, que a menudo actua a través de agentes y en
establecimientos muy variados, tanto en origen como en destino, asi como el sistema de
transferencia de dinero, desarrollado especificamente para hacerlo llegar de manera rapida y
en pequenas cantidades a todos los rincones del mundo, les ha dado una notable ventaja
comparativa sobre otros canales alternativos. Frente a ello, la estructura menos diversificada
de los bancos y sistemas de pagos menos agiles suponen una limitacién competitiva impor-
tante. El comportamiento de los clientes —emigrantes y sus familias receptoras— también
constituye una ventaja para las remesadoras. Asi, algunos autores [Suro et al. (2003)] revelan
que muchos emigrantes recelan de los bancos y otras instituciones financieras. En muchos
casos esta desconfianza esta ligada a experiencias de crisis financieras (por parte de los emi-
grantes —o de sus familias—), con la consiguiente pérdida de valor de sus ahorros. También
los mayores requisitos de documentacion y transparencia en las transacciones bancarias fa-
vorecen a las remesadoras, dada la adscripcion del emigrante en muchos casos al sector in-
formal o irregular del mercado de trabajo en el pais de destino.
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Planteamiento del modelo
y resolucion

Recientemente, las instituciones financieras, tanto en Espafia como en otros paises con un
flujo importante de remesas, estan desarrollando iniciativas encaminadas a soslayar estas li-
mitaciones. Destacan la asociacion con agentes en los paises de destino, entre los que se
incluyen las propias remesadoras, que faciliten la llegada de las remesas a las familias, o la
promocidén del uso de las remesas como un servicio financiero complementario en el pais de
residencia del emigrante. Cabe notar, sin embargo, que en estas iniciativas los bancos no
actlan necesariamente como intermediarios financieros propiamente dichos, ni en el pais de
emision de las remesas, ni mucho menos en el pais de recepcion.

Esta consideracion es importante, puesto que el enfoque que se adopta en el trabajo en que
se basa este articulo es el papel de los intermediarios financieros en el mercado de remesas,
y su impacto sobre la profundizacion financiera de los paises receptores. Para que la banca
actle propiamente como tal, las remesas deben ser depositadas en cuentas corrientes o de
ahorro en el palis receptor, de tal modo que se alimente el stock de fondos prestables. Por otro
lado, el flujo continuado de remesas podria constituir un aval o colateral para acceder a crédi-
to por parte de los receptores de remesas, puesto que estas tienden a ser recursos estables
y, ademas, suelen mantenerse o incluso incrementarse cuando la situaciéon econémica de las
familias se deteriora. Este tipo de comportamiento contribuiria a un incremento de la bancari-
zacion en los paises de recepcion, en la medida en que tanto los depdsitos como los créditos
aumentarian, y a una mayor tasa de ahorro, cuya elevacién en muchos de estos paises —so-
bre todo en América Latina— también es considerada un factor importante para el crecimien-
to. Ademas, en bastantes casos —aunque no en todos, como se subraya en un estudio re-
ciente del Banco Mundial (2006)— los emigrantes provienen de sectores de poblacion de nivel
economico bajo y medio, lo que implica que sus familias en los paises de origen no tienen
acceso a los servicios bancarios. Incluso si el uso del canal bancario se limitara al envio de
remesas, se tenderian a crear redes de confianza entre las instituciones financieras y los clien-
tes, en ambos sentidos, y a mejorar la cultura financiera de los emigrantes y de los receptores
de remesas, pudiendo constituir asi un paso previo y complementario a la bancarizacion efec-
tiva de las remesas. Por todo ello, la intermediacion de las remesas por parte de la banca no
solo tendria efectos cuantitativos positivos sobre el desarrollo financiero, sino también cualita-
tivos, al ampliar el acceso a sectores de la poblacion ahora excluidos.

El modelo desarrollado en el trabajo pretende recoger los rasgos principales del mercado de
remesas, si bien, a diferencia de lo que ocurre en la realidad, se asume que los bancos actian
efectivamente como tales en los paises receptores de las remesas. Los principales rasgos
especificos del modelo son los siguientes:

— Los emigrantes envian remesas a sus familias en el pais de origen, en funcion de
su altruismo. Esto implica que la satisfaccion de los emigrantes (especificada en
su funcién de utilidad) se deriva de su propio consumo y del consumo que permi-
te alcanzar a sus familias a través del envio de las remesas.

— Existen dos intermediarios en el envio de remesas: las empresas remesadoras
y los bancos. Ambos agentes maximizan sus beneficios en funcion de los cos-
tes en los que incurren y de la demanda de sus servicios por parte de los
emigrantes.

— Los bancos actian como instituciones financieras propiamente dichas, mientras
que las remesadoras solo transmiten el dinero. Esto supone que los bancos se
diferencian operativamente de las empresas remesadoras en dos aspectos (véa-
se cuadro 1): (i) pueden ofrecer una remuneracion por las remesas cuando los
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DIFERENCIAS ENTRE REMESADORAS Y BANCOS CUADRO 1

Banca Remesadora
Remuneracion del ahorro Si NO
Extension del crédito Si NO
Desutilidad asociada a su uso Si NO

FUENTE: Banco de Espafia.

receptores las depositan en cuentas de ahorro (en el pais de origen del emigran-
te), y (i) los receptores pueden obtener crédito del banco a cuenta del futuro envio
de remesas.

— Los bancos cuentan con una desventaja competitiva respecto a las remesadoras,
debido a los factores comentados anteriormente (desconfianza, menor eficiencia
en la gestion del envio, etc.). Esta desventaja se ve reflejada en el proceso de
optimizacion de los agentes, donde se recoge la desutilidad asociada al canal
bancario a través de un parametro especifico. La capacidad de los bancos de
ofrecer remuneracion por el ahorro depositado e ingresos por el crédito concedi-
do —derivando unos ingresos en forma de margen de intermediacion de ello— es
la que puede permitir a los bancos contrarrestar su desventaja competitiva en el
modelo.

— EI'modelo se resuelve en un marco de dos periodos y en un contexto de informa-
cion perfecta. Con el fin de simplificar los resultados, se supone que la Unica
fuente de ingreso de los familiares de los emigrantes son las remesas.

El planteamiento del modelo supone que el emigrante, tomando en cuenta la satisfaccion de
sus familias en el pais de origen y las condiciones para el envio de remesas, debe tomar dos
decisiones a través de un proceso de maximizacion de su utilidad: i) la cantidad de remesas a
enviar en cada uno de los periodos, como proporcion de sus ingresos, Y ii) el canal a través
del que las remesas son enviadas. Sobre la base de este proceso de optimizacion y dados los
costes operativos y los tipos de interés vigentes en el mercado, los intermediarios financieros
deciden las tarifas de envio de las remesas y, en el caso de los bancos, los tipos de interés de
activo y de pasivo.

La resolucién del modelo bajo estos supuestos es compleja, por lo que se requiere calibrar los
parametros y acudir a métodos de resolucion numérica. Entre los parametros a calibrar se
incluyen, ademas de los mencionados parametros de desutilidad y de altruismo, el coste
marginal del envio de las remesas, el factor de descuento intertemporal aplicado por los agen-
tes y la preferencia relativa de suavizacion de consumo.

Antes de pasar a describir los resultados de la entrada de los bancos en el mercado de reme-
sas, es conveniente observar cual es el impacto de un cambio en los principales valores y
parametros sobre las variables relevantes: las remesas enviadas, los niveles de consumo y
ahorro del emigrante y su familia y la tasa de ahorro. Estos impactos se recogen resumida-
mente en el cuadro 2.

En primer lugar, un incremento del ingreso del emigrante en el primer periodo (t=7) implica un in-
cremento de las remesas totales enviadas; no obstante, aunque aumentan en el periodo inicial, se
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EFECTOS DE LA VARIACION EN LOS PARAMETROS CUADRO 2
SOBRE LAS PRINCIPALES VARIABLES DE INTERES

Variable que aumenta

Efecto sobre (a) Ingreso t=1 Ingreso t=2 Coste, Altruismo TIpO 3
de envio de interés

Remesas t=1 + - - + aF
Remesas t=2 - + — aF =
Remesas t=2

Remesas t=4

Consumo emigrante t=1
Remesas t=3

Consumo emigrante t=3
Consumo emigrante t=2
Consumo emigrante t=2
Consumo emigrante t=4
Consumo familias t=1
Consumo emigrante t=3
Ahorro familias t=3
Consumo familias t=2
Ahorro familias t=2
Consumo emigrante t=10

+ + F + + + + o+ + A+ + o+
+
|
+
|

Ahorro

FUENTE: Banco de Espafia.

a. t denota el periodo de referencia.

reducen las enviadas en el segundo periodo (t=2). Esto es asi porque, dada la preferencia inter-
temporal y la remuneracion del ahorro, parte de las remesas se ahorrarian. Esta reasignacion in-
tertemporal de recursos permite incrementar el consumo en ambos periodos tanto a los emi-
grantes como a su familia. Lo contrario ocurre cuando el incremento del ingreso se da en el
segundo periodo: caen las remesas en el primer periodo y aumentan en el segundo, y la reduccion
en el ahorro (0 el crédito) permite incrementar a ambos agentes el consumo en ambos periodos.

El coste de envio de las remesas tiene un impacto negativo, como es de esperar, sobre las
remesas enviadas en ambos periodos. Esto supone una caida del consumo de las familias y
un aumento del consumo del emigrante, quien, sin embargo, puede ver reducida su utilidad,
debido a su caracter altruista. El ahorro de las familias aumenta, debido a que la reduccion de
las remesas en el primer periodo reduce los ingresos por intereses sobre lo ahorrado en el
segundo periodo, e intentan mitigar esta pérdida con una mayor tasa de ahorro. El nivel de
altruismo del emigrante tiene el impacto opuesto. Un incremento del altruismo incrementa las
remesas en ambos periodos, reduciendo el consumo de los emigrantes e incrementando el
de su familia. El ahorro cae, debido al mayor ingreso en el segundo periodo derivado tanto del
incremento de remesas como de los intereses sobre el ahorro.

Por ultimo, el impacto de los cambios en el tipo de interés —que, como se ha sefialado, solo
es relevante cuando los bancos actuan en el mercado— puede ser diferente segun las familias
ahorren o pidan crédito. Hay varios canales a través de los cuales los tipos de interés afectan
a las remesas. En primer lugar, el aumento en el tipo de interés genera un efecto renta, posi-
tivo para las familias que ahorran (al aumentar los ingresos en el segundo periodo), pero ne-
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Principales resultados

CASO 1. EMIGRANTES
CON INGRESOS CONSTANTES

gativo cuando piden crédito. En segundo lugar, se da un efecto de sustitucion intertemporal:
con mayores tipos de interés hay un incentivo a posponer el consumo al segundo periodo, lo
que induce un mayor nivel de ahorro. Si las familias ahorran, ambos efectos actuan en la mis-
ma direccion en el periodo inicial, mientras que, si estan endeudadas, el efecto sustitucion
domina —dados parametros razonables del modelo—, por lo que el ahorro aumenta en cual-
quier caso. De este modo, el incremento del tipo de interés induce menos consumo de las
familias en el periodo inicial y mas en el segundo periodo, pero el efecto total es positivo. Los
cambios en el tipo de interés también afectan a las remesas y a su asignacion temporal.
Los emigrantes saben que pueden inducir a sus familias a ahorrar mas aumentando las reme-
sas en el primer periodo y reduciéndolas en el segundo. Con mayores tipos de interés esta
decisién implica una mayor capacidad de consumo, por lo que las remesas se anticipan al
primer periodo y el ahorro aumenta.

Los resultados se presentan para dos casos diferentes, segun las caracteristicas de los emi-
grantes. En el primer caso, los emigrantes reciben una misma cantidad de ingresos en ambos
periodos, mientras que, en el segundo caso, los ingresos son crecientes; de este modo, es
posible observar las diferencias del modelo en el caso en el que las familias desean ahorrar y
en el que desean endeudarse.

La resolucion del modelo es secuencial. En primer lugar se deriva la solucion cuando solo
las empresas remesadoras actian en el mercado, para luego contemplar la entrada de los
bancos. Los bancos solo seran capaces de competir en el mercado bajo ciertas condicio-
nesy, en ese caso, se pasara de una situacién monopolista a una situacién de competen-
cia perfecta.

Cuando las remesadoras actuan en solitario, se comportan como monopolistas. La falta de
canales alternativos implica en el modelo unas tarifas muy elevadas y muy por encima del
coste operativo de las remesas. La rentabilidad unitaria del envio de remesas, calculada como
la diferencia entre la tarifa aplicada al cliente y el coste efectivo que tiene para la remesadora
el envio, es del 32,5%, con los parametros calibrados del modelo, tal como se refleja en la
primera columna del grafico 1. Las elevadas rentas de monopolio se derivan del alto nivel de
altruismo de los emigrantes y se traducen en una reduccion del consumo vy la utilidad de los
emigrantes y sus familias. Respecto al consumo potencial —el que se obtendria si el envio de
las remesas fuera gratuito y dada la tasa de descuento intertemporal de los agentes—, esta
reduccion del consumo es del 8,3%?. Las dos siguientes columnas del gréfico recogen el
porcentaje de remesas enviadas sobre el ingreso total de los emigrantes en cada periodo.
Este porcentaje es del 24% e igual en ambos periodos. Dado que no existe ahorro remunera-
do, al no estar presentes los bancos, y que el ingreso es el mismo en ambos periodos, las
familias no tienen incentivos a ahorrar de un periodo a otro, por lo que la tasa de ahorro es
nula (cuarta columna).

El paso siguiente es contemplar que los bancos puedan competir con las remesadoras por
el mercado de envios. Los bancos podrian plantearse competir como si fueran simples inter-
mediarios financieros —es decir, sin ofrecer servicios bancarios—, pero esto no es viable
debido a que no serian competitivos. Aunque se supone que los costes operativos son igua-
les para bancos y remesadoras, la reticencia de los agentes les coloca en una situacion de
desventaja competitiva, por lo que para atraer clientes deberian reducir sus tarifas de envio
por debajo de sus costes operativos. De este modo, aunque la entrada de los bancos podria

2. En un escenario alternativo, que se recoge en el documento de trabajo de referencia, en el que los emigrantes llevan
mas tiempo en el pais de destino, por lo que su altruismo es menor, la rentabilidad se reduce hasta el 10%.
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RESULTADOS DEL MODELO CALIBRADO GRAFICO 1

CASO 1: EMIGRANTES CON INGRESOS CONSTANTES
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FUENTE: Banco de Espana.

RESULTADOS DEL MODELO CALIBRADO GRAFICO

CASO 2: EMIGRANTES CON INGRESOS CRECIENTES
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FUENTE: Banco de Espafia.

llevar a una situacion de competencia perfecta en la que las rentas de monopolio quedarian
eliminadas, esta situacion no serfa un equilibrio sostenible, debido a las pérdidas en las que
incurririan los bancos.

Sin embargo, en el contexto del modelo, la capacidad de los bancos de ofrecer ahorro remu-
nerado permite superar estas limitaciones. Al depositar las remesas recibidas, las familias de
los emigrantes pueden obtener unos ingresos adicionales en el segundo periodo, lo que in-
centiva el ahorro. Estos depositos son, a su vez, colocados por los bancos en el mercado fi-
nanciero y son remunerados al tipo de mercado. El margen de intermediacion resultante de la
diferencia entre el tipo de los depdsitos vy el tipo de mercado permite obtener a los bancos
unos ingresos adicionales. Ahora bien, para que los bancos puedan ofrecer una remuneracion
lo suficientemente atractiva a las familias en el pais de destino de las remesas y, a la vez, ser
competitivos, el tipo de interés de mercado tiene que ser suficientemente alto. El margen de
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INGRESOS CRECIENTES

intermediacion permite asf a los bancos competir con las remesadoras sin incurrir en pérdi-
das, pues pueden, bien situar el coste de envio de las remesas por debajo del coste marginal
de gestidn y, por lo tanto, por debajo del coste que imponen las remesadoras, o bien atraer al
ahorro a través de una remuneracion. De este modo, en competencia perfecta, el equilibrio se
alcanza en el punto en el que los beneficios desaparecen (la rentabilidad unitaria es nula tanto
para las remesadoras como para los bancos), tal como se observa en las columnas corres-
pondientes del grafico 1.

En este equilibrio competitivo, los emigrantes se muestran indiferentes entre usar un canal u
otro, pues su utilidad es idéntica. No obstante, la asignacion de recursos hacia remesas y
ahorro varia drasticamente segun el canal de envio utilizado. Como se observa en el gréfico 1,
cuando hay competencia perfecta, las remesas constituyen en torno al 55% del ingreso, si se
utilizan las remesadoras y el ahorro sigue siendo nulo. Cuando se utiliza el canal bancario, el
monto de las remesas, en promedio, es similar, pero muestra un perfil decreciente (64,8% en
el primer periodo y 44% en el segundo) y la tasa de ahorro se situa en el 29,2%. La razén de
esta asignacion desigual de los envios es que los emigrantes que envian las remesas inducen
a sus familias a ahorrar, para que estas se aprovechen de los ingresos adicionales derivados
de los ahorros en forma de depdsitos bancarios.

Como es de esperar, la reduccion de los costes tiene un impacto notable en el comportamien-
to de los agentes y en su nivel de bienestar. Las remesas se duplican respecto a la situacion
previa de monopolio y el consumo de padres e hijos aumenta notablemente. La divergencia
respecto al consumo potencial es del 1,1% si se usan las remesas y de solo el 0,6% si se usan
los bancos®. Los receptores, las familias de los emigrantes, se benefician mucho mas de este
nuevo marco competitivo, al recibir un mayor monto de remesas y beneficiarse, si usan el
canal bancario, de una remuneracion del ahorro.

Una conclusion importante de estos resultados es que el beneficio de la entrada de los ban-
cos para los emigrantes y sus familias se fundamenta en la mayor competencia y la supera-
cion de la situacion monopolista anterior, mas que en los beneficios que tiene para las familias
obtener unos ingresos adicionales por los ahorros. Sin embargo, para los bancos resulta
esencial la remuneracion de los depdsitos y su intermediacion con una ganancia en el merca-
do financiero, porque estos ingresos son los que le permiten mantener su competitividad a
pesar de la desventaja que tienen respecto a las remesadoras. Es decir, los bancos solo pue-
den competir cuando se comportan conforme a su naturaleza de intermediarios financieros.

La razdn para considerar este caso de inmigrantes con ingresos crecientes es evaluar los resul-
tados del modelo cuando hay una demanda de crédito que las remesadoras, por su naturaleza,
no pueden satisfacer. Tal demanda de crédito en este modelo sin incertidumbre se deriva del
deseo de las familias de adelantar su consumo al primer periodo en anticipacion a unas mayores
remesas en el segundo periodo. Los parametros son idénticos a los del primer caso, pero ahora
el ingreso del emigrante se incrementa un 50% en el segundo periodo. En el caso de las reme-
sadoras actuando como monopolistas, los resultados recogidos en el grafico 2 son cualitativa-
mente similares a los del grafico 1, pues no hay ahorro y la rentabilidad es incluso superior a la
anterior, aunque ahora se remite una mayor proporcion del ingreso en el segundo periodo debido
a su perfil creciente. La divergencia respecto al consumo potencial es del 8%.

3. Cabe recordar que los agentes derivan una desutilidad por usar el canal bancario. Para que la utilidad sea igual y a los
agentes les sea indiferente usar un canal u otro, el consumo debe ser mayor al utilizar el canal bancario. A pesar de que
los bancos cobran una tarifa por el envio de remesas, el consumo se mantiene muy cercano al potencial debido a los
ingresos de la remuneracion del ahorro que reciben las familias en el segundo periodo.
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Cuando los bancos entran en el mercado, la restriccion al crédito se elimina y ahora las fami-
lias se endeudan en el primer periodo (de ahi que la tasa de ahorro sea negativa en un 20%).
Este crédito es otorgado por los bancos captando recursos en el mercado y prestando a un
tipo mayor, de tal modo que ahora el margen de intermediacion opera en el sentido opuesto.
Como en el primer caso, bajo competencia perfecta, la reduccidn en el coste de las remesas
hace que estas sean ahora mayores, tanto en el caso de las remesadoras como en el de los
bancos. Sin embargo, el perfil de los flujos de remesas es el opuesto al observado en el caso
anterior: se envian mas remesas en el segundo periodo —a pesar de que el ingreso es ma-
yor—, debido a la posibilidad de endeudarse en el primero. También la mayor competencia
reduce la divergencia entre consumo efectivo y potencial, que pasa a ser de menos del 1%,
si bien en este caso, y debido a que las familias pagan un tipo de interés por anticipar el con-
sumo dada su preferencia intertemporal, la diferencia respecto al consumo potencial es me-
nor en el caso de las remesadoras.

En el trabajo que se describe, de un modo simplificado, en este articulo, se desarrolla un mo-
delo muy basico para explorar el impacto que la entrada de los bancos puede tener en el
mercado de las remesas. En el planteamiento del modelo pesan dos elementos fundamenta-
les: i) el caracter peculiar de las remesas como transferencia financiera internacional entre
agentes unidos por vinculos personales y, por lo tanto, caracterizados por el altruismo, v ii) la
posicion de los bancos en el mercado de las remesas: menor de la que cabria esperar, dado
su protagonismo en el sistema financiero, y también menor de la que seria deseable para lo-
grar una mayor competencia en este mercado.

Dado el caracter tedrico y la calibracion del modelo, los resultados deben ser interpretados
orientativamente y con cautela. Ademas, la motivacion del trabajo, que persigue la construc-
cion de un modelo que demuestre el potencial de la entrada de los bancos para mejorar el
funcionamiento del mercado de remesas y, sobre todo, como catalizador del acceso y profun-
dizacién financieros en el pais de destino, le da un tono normativo que no necesariamente
coincide con lo que se observa en la practica.

En concreto, aunque las entidades financieras se estan esforzando en incrementar su cuota
en el mercado de las remesas, el modo especifico en que lo hacen no necesariamente coin-
cide con el que se plantea en el modelo, en el que la actividad especificamente bancaria sobre
las remesas se produce en el pais de recepcion y no en el de emision de las remesas.

El caso de la banca espanola es particularmente apropiado en el contexto del modelo plan-
teado, puesto que es uno de los pocos paises —junto con el Reino Unido, Francia o Estados
Unidos— en el que las entidades financieras tienen una presencia importante en el pais recep-
tor de buena parte de las remesas —en el caso espanol, América Latina—. Conforme al mo-
delo, el modo de operar seria captar las remesas en el pais del emigrante a través de la enti-
dad financiera y depositarlas en una cuenta bancaria del familiar receptor en el pais de destino,
el cual decidirfa qué parte ahorra o, en su caso, solicitaria un crédito a cuenta de las remesas
futuras. Por el contrario, la estrategia que estan llevando a cabo en las entidades financieras,
tanto aqui como en otros paises, esta centrada hasta ahora en la captacion de remesas a
través de sus oficinas en el pais de residencia del emigrante, pero, a diferencia de lo que pro-
pone el modelo, se envian directamente al familiar en el pais de origen, a través de otros ca-
nales, en algunos casos, las propias empresas remesadoras. De este modo, aunque la mayor
competencia en el mercado a través de la banca es beneficiosa, pues se esta traduciendo en
una reduccion de costes, no se esta necesariamente produciendo una mayor bancarizacion
de las remesas en el pais de destino —entendida como colocacion en cuentas de ahorro o
como base para optar a créditos u otros productos financieros—.
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