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Resumen:

Este articulo examina empiricamente el efecto de las remesas internacionales en los precios
de la vivienda en Colombia. Las remesas internacionales son uno de los principales
componentes de los ingresos de capital en economias emergentes. Consideramos el caso
relevante de Colombia ya que, en las Ultimas dos décadas, los ingresos de remesas han
representado, en promedio, el 2% del Producto Interno Bruto (PIB). Una de las principales
ventajas de estudiar el mercado de vivienda colombiano es la posibilidad de construir un
panel de precios de vivienda nueva al nivel de proyectos individuales. Mediante el estudio de
las variaciones temporales y regionales de las remesas internacionales, documentamos que
estas tienen efectos heterogéneos significativos para las diferentes regiones y tipos de
vivienda. En particular, encontramos que los ingresos de remesas tienen efectos positivos en
los precios de la vivienda en regiones con alto desempleo y en zonas de estrato bajo. Los
resultados se mantienen cuando usamos una estrategia de estimacion con variables
instrumentales mediante el uso de ingresos de remesas a Latinoamérica (excluyendo a
Colombia). Desarrollamos un modelo estilizado con restricciones de endeudamiento para las
familias y mercados segmentados de vivienda para entender estos resultados. Estos
resultados sugieren que las remesas internacionales son una fuente importante de liquidez
para las familias con restricciones de endeudamiento.
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Enfoque

Este articulo respondemos empiricamente a las siguientes preguntas: ;Hay algun efecto de
las remesas internacionales sobre los precios de la vivienda? ;Es este efecto homogéneo
para diferentes regiones y tipos de vivienda? ;Cudles son los mecanismos por los que las
remesas afectan el mercado de vivienda? De manera mas general, este articulo examina los
efectos econdmicos del fendmeno de las remesas internacionales las cuales son de tamafio
considerable en la mayoria de paises en desarrollo, debido a la alta cantidad de personas que
han migrado a otros paises para vivir y trabajar.

Contribucion

Consideramos el caso relevante de Colombia. En las Ultimas dos décadas las remesas han
representado, en promedio, el 2% de su Producto Interno Bruto (PIB). Una de las principales
ventajas de estudiar el mercado de vivienda colombiano es la posibilidad de construir un
panel de precios de vivienda nueva al nivel de proyectos individuales con datos para el
periodo 2010-2019. Realizamos estimaciones econométricas con las variaciones temporales
y regionales de las remesas internacionales, usamos como variable instrumental los ingresos
de remesas a toda Latinoamérica (excluyendo a Colombia) y empleamos como controles los
principales determinantes macro y micro de las variaciones del precio de la vivienda en
Colombia. También desarrollamos un modelo estilizado con restricciones de endeudamiento
para las familias y mercados segmentados de vivienda para entender mejor los mecanismos
de transmisién.

Los choques macroeconémicos internacionales pueden tener efectos
adicionales en el mercado de vivienda doméstico a través de su impacto
sobre la cantidad de remesas que envian los migrantes.

Resultados
Encontramos que las remesas tienen efectos heterogéneos significativos para las diferentes

regiones y tipos de vivienda. En particular, encontramos que los ingresos de remesas tienen
efectos positivos en los precios de la vivienda en regiones con alto desempleo y en zonas de
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Mvestigaeionas FcRRemicasntran efectos positivos v significativos para las viviendas de
importante de liquidez para las familias con restricciones de acceso a créditos bancarios. De
esta manera, choques macroecondémicos internacionales pueden tener efectos adicionales en
el mercado de vivienda doméstico a través de su impacto sobre la cantidad de remesas que
envian los migrantes. A su vez, de acuerdo con el modelo tedrico, estos efectos serian menos
fuertes si se mejora la inclusion financiera de familias de bajos recursos o en situacion de
desempleo.
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