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Se evidencian tendencias anuales negativas de la de-
manda laboral en todos los dominios de analisis, es-
pecialmente en el urbano. La tasa de desempleo (TD)
continda con una tendencia alcista, que desde 2017 y
hasta finales de 2018 se explicaba exclusivamente por
la contraccién de la demanda laboral. No obstante,
en el ultimo trimestre los aumentos en la tasa global
de participacion (TGP) comenzaron a contribuir a los
incrementos en la TD; esto, debido a la expansién de
la oferta laboral del sector rural. La tasa de vacantes y
las contrataciones del mercado laboral urbano se en-
cuentran en niveles bajos, similares a los presentados a
finales de 2010.Todo esto se refleja en un mercado hol-
gado, con una TD por encima de la de equilibrio de la
economia y con un crecimiento de los salarios menor
al de la productividad laboral. Estos hechos no sugie-
ren presiones inflacionarias desde el mercado laboral
en el futuro cercano. Un hecho de cardcter reciente,
que hay que monitorear en los proximos meses, es la
recuperacion aparente del empleo asalariado, luego
de la caida que mostrd en el segundo semestre de
2018. Esta recuperacion reciente del empleo de mayor
calidad ocurre a la par de un detrimento de su contra-
parte no asalariada.

1. Acontecimientos recientes del mercado
laboral colombiano

La coyuntura mas reciente del mercado laboral colom-
biano muestra una tendencia anual negativa de la de-
manda laboral en todos los dominios de andlisis. Esta
reduccion se intensifica en el mercado urbano, donde
la tasa de ocupacion (TO) presenta caidas anuales de al-
rededor de 0,8 puntos porcentuales (pp) para las trece
y veintitrés principales ciudades (Grafico 1). Este dete-
rioro se confirma al analizar la tasa de vacantes usando
diferentes fuentes': esta tasa presenta una tendencia

*  Integrantes: Leonardo Bonilla, Luz Adriana Flérez, Francisco Lasso,
Leonardo Fabio Morales, Mario Ramos y José David Pulido; Subge-
rencia de Politica Monetaria e Informacién Econdmica. Las opinio-
nes contenidas en el presente documento son responsabilidad ex-
clusiva de los autores y no comprometen al Banco de la Republica
ni a su Junta Directiva.

anual negativa, y en general viene deteriorandose des-
de finales de 2015 (Gréfico 2). Estos resultados del mer-
cado laboral son en cierta medida coherentes con una
recuperacion econdmica pausada y una tasa de creci-
miento que estd todavia por debajo del potencial de la
economia colombiana. El crecimiento econémico para
el primer trimestre de 2019 fue de 2,8%, por debajo de
lo pronosticado por la mayoria de los analistas. Para
el total nacional, en el primer trimestre del afio la de-
manda laboral mostré una leve mejoria, con un incre-
mento de casi 0,25 pp. Dicho incremento se explica por
una reciente mejoria en las condiciones del mercado
asalariado.
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Nota: trimestre movil, series desestacionalizadas. Variacion anual del promedio semestral (pp),
respectivamente: -0,7; -0,8; -0,4; -0,6. Variacion semestral del promedio semestral (pp), respectiva-

mente: -0,8;-0,8; -0,3; -0,6.

Fuente: DANE; célculos del Banco de la Republica.

1 Esta tasa es calculada por dos metodologias diferentes; la pri-
mera usa el conteo de avisos clasificados en periddicos (Arango,
2013) y la segunda, las contrataciones agregadas del mercado
laboral (Morales y Lobo, 2017). El indicador de vacantes con base
en contrataciones agregadas sigue las estimaciones de Morales
y Lobo (2017). Usando los modelos de contrataciones estimados
en este estudio, se predicen las vacantes con informacién de las
contrataciones agregadas para las siete principales ciudades obte-
nidas de la Gran encuesta integrada de hogares.
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Nota: series desestacionalizadas y en MA(3). Tasa de vacantes = vacantes / (vacantes +
numero de ocupados). Las vacantes en la GEIH se encuentran disponibles hasta febrero de
2019. Las vacantes en la GEIH son calculadas con la metodologia de Morales (2018). Las
vacantes de avisos clasificados asumen el nivel de las vacantes con la de PILA Morales y
Lobo (2017). Variacién anual del promedio semestral (pp), respectivamente: -0,38; -0,07.
Variacion semestral del promedio semestral (pp), respectivamente: -0,26; 0,03.

Fuentes: Arango (2013); Morales y Lobo (2017); DANE (GEIH); Morales et al. (2018);
célculos del Banco de la Republica.

En el dmbito urbano el empleo asalariado se recuperé en
los meses mas recientes, luego de la caida que mostré
en el segundo semestre de 2018; lo cual permitié una
mejora en su tasa de ocupacion. En el primer trimestre
de 2019 el empleo asalariado registré un crecimiento
anual del 1,8%, superior al de la poblacién en edad de
trabajar (PET) (véanse los graficos 3 y 4). Por el contra-
rio, la demanda por empleo no asalariado urbana siguid
deteriorandose, lo que impidié que el crecimiento del
segmento asalariado se trasladara en aumentos mas no-
torios de la tasa de ocupacion total. En el ambito urbano
el crecimiento anual de la ocupacion del primer trimes-
tre del afo fue solo de 0,4%. Resulta paraddjica esta re-
cuperacién del empleo urbano asalariado en el ultimo
trimestre, pues se vio acompafada de un detrimento
simultaneo de su contraparte no asalariada. Una posible
explicacion para este fenémeno seria una formalizacién
del empleo de menor calidad® En lo que respecta al do-
minio rural, los ocupados se expandieron a tasas anuales

2 Esta hipdtesis ha sido evaluada para la economia colombiana en
Morales et al. (2019). En este trabajo los autores encuentran que
mas de la mitad de la creacion de empleo formal corresponde a la
formalizacion de trabajos informales.

similares a las de su contraparte urbana, por lo que el
empleo del total nacional creci6 a un ritmo semejante al
del segmento urbano (0,5% anual). Asi como en las areas
urbanas, el exiguo crecimiento del empleo rural no al-
canzo a traducirse en aumentos de su tasa de ocupacion.
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La expansion reciente del empleo asalariado se ex-
plica por la estabilidad en la tasa de contrataciones
y una reduccion en la tasa de separaciones. Usando
los nuevos enganches (contrataciones) que cada mes
se registran en la Gran encuesta integrada a hogares
(GEIH), los graficos 5 y 6 muestran la tasa de contra-
taciones para el mercado laboral asalariado y no asa-
lariado, respectivamente®. Desde comienzos de 2016
hasta inicios de 2018 la tasa de contrataciones para
ambos mercados presenté una tendencia negativa.
Estas reducciones coinciden con el deterioro en la
TO para el mismo periodo. A partir de 2018 las con-
trataciones asalariadas parecen haberse estabilizado,
periodo en el cual alrededor del 8% del empleo asa-
lariado mensual correspondia a un nuevo enganche.
Este es un nivel de contrataciones bajo, comparado
con las tasas registradas a finales de 2015, cercanas
al 10%*. Dada la estabilidad de las contrataciones en
el ultimo afno movil, las variaciones positivas del em-
pleo de los ultimos tres meses se explican por una re-
duccion en la tasa de separaciones asalariadas. En el
caso del mercado no asalariado, las marcadas reduc-
ciones en el empleo durante el Ultimo semestre se
explican por una combinacién entre una reduccion
de los enganches y un aumento importante en las
separaciones. La tasa de nuevos enganches en este
mercado se redujo en 0,2 pp en términos semestra-
les, mientras que la tasa de separaciones crecié en 0,8
pp para el mismo periodo.

3 El célculo de las tasas de contratacion sigue la metodologia pro-
puesta en Morales et al. (2019).

4 Estos niveles de contrataciones siguen muy de cerca los calculados
por Flérez et al. (2017), Morales y Medina (2019).
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Los sectores econémicos que mas contribuyen al cre-
cimiento anual del empleo urbano son la construc-
cién y los servicios financieros (Grafico 7). Por el lado
de la construccién, si bien los ocupados tanto en la
subrama de obras civiles como en la de vivienda se
expandieron, son las primeras el segmento que mas
contribuye al crecimiento anual del empleo. Dicho
comportamiento va de la mano de indicadores de
actividad como la producciéon de cemento gris, que
se expandié en el primer trimestre 4,2% anual, o los
pagos a precios constantes en obras civiles, que re-
gistraron un aumento anual de 7,9%. En contraste, el
sector de servicios a las empresas e inmobiliario es el
que mas contribuye al deterioro del empleo urbano.
Para el total nacional, cuando se observa el empleo
por ramas de actividad, se evidencia que los sectores
que mas contribuyen al crecimiento anual del empleo
son los servicios comunales y personales, y la cons-
truccién, mientras que el empleo agricola, explicado
principalmente por su segmento rural, junto con el de
servicios a las empresas e inmobiliario, restaron a la
expansion del empleo nacional (Grafico 8).
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1 1 1 1 '
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(puntos porcentuales)
Nota: semestre movil. Series desestacionalizadas.

Fuente: DANE; calculos del Banco de la Republica.
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Transporte
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Comercio

Agricultura

-0,6 -04 -0,2 0,0 0,2 0,4 0,6 038

(puntos porcentuales)
Nota: semestre movil. Series desestacionalizadas.

Fuente: DANE; calculos del Banco de la Republica.

A pesar de que la inmigracion venezolana se ha incre-
mentado como porcentaje de la poblaciéon econémi-
camente activa (PEA) en los ultimos tres afos, la tasa
global de participacion (TGP) mantiene tendencias
anuales negativas, sobre todo en el ambito urbano.
Segun la GEIH, a diciembre de 2018 los inmigrantes
venezolanos en la PEA duplicaron con creces los re-
gistros del mismo mes del afio pasado, ya sean los que
ingresaron a Colombia en el ultimo afo o aquellos
que ingresaron hace cinco afnos (Grafico 9). Este movi-
miento de poblacién venezolana hacia Colombia pro-
bablemente contribuyé a aumentar la participacion
laboral urbana, pero no alcanzé a compensar la caida
anual de 0,5 pp que mostraron en diciembre de 2018
tanto las trece como las veintitrés ciudades en dicho
indicador. No obstante, en el ultimo trimestre parece
haber indicios de un cambio en la tendencia de la TGP,
puesto que en el agregado de las otras cabeceras y el
area rural aquella tasa pas6é a mostrar una variacion
anual positiva de 0,2 pp (Gréfico 10).
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El deterioro generalizado de la demanda laboral coin-
cide con las variaciones anuales y semestrales positivas
de la tasa de desempleo (TD). Ademas del mal desem-
pefno de lademanda laboral en el dltimo afio, los recien-
tes incrementos de 0,9 pp anual y de 0,7 pp semestral
de la tasa de desempleo nacional (Grafico 11) son expli-
cados por recientes incrementos de la oferta durante el
ultimo trimestre. En el Gréfico 12 se observa la descom-
posicion de las variaciones anuales de la TD, segun las
contribuciones de las variaciones de [aTO y de laTGP. Se
evidencia que la ocupacion ha venido contribuyendo
de manera positiva al desempleo desde septiembre de
2017, mientras que la TGP comenz6 a contribuir de ma-
nera positiva a la TD en el dltimo trimestre, debido a la
expansion de la oferta laboral del sector rural. Por otra
parte, en el dmbito urbano, hasta ahora, el efecto de los
cambios anuales en la TGP habia mitigado aumentos
en la TD ocasionados por la reduccién en la demanda,
que son comparables a los aumentos del desempleo de
mas de tres meses o “estructural” (U1).
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Fuente: DANE; célculos del Banco de la Republica.
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Acorde con la reduccion en su demanda, el segmento
no asalariado revela reducciones muy fuertes en sus
ingresos laborales. Por otra parte, el incremento de
los salarios de trabajadores asalariados podria estar
asociado con los incrementos del salario minimo. En
las veintitrés ciudades el ingreso de los no asalariados
se redujo en términos anuales 2,6% para el semes-
tre terminado en febrero, lo cual es consistente con
la reduccién en su demanda. Por otra parte, el ingre-
so laboral mediano de los asalariados contintda con
su tendencia creciente, con un incremento anual de
3,0%, acorde con el incremento del salario minimo.
De esta manera, los ingresos laborales para el total de
los ocupados crecen 2,1% (Grafico 13). Al analizar por
nivel educativo (Grafico 14), la tendencia creciente de
los ultimos doce meses se presenta para los ocupados
que tienen 11 o menos afios de educacién o entre 12
y 14 anos de educacion, con variaciones anuales de
2,7 y 3,9%. Los ingresos para estos subgrupos de ocu-
pados son cercanos al salario minimo 'y, por tanto, hay
una transmision del crecimiento anual del minimo ha-
cia los ingresos para los menos educados (Banco de la
republica, 2019a).
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respectivamente: -2,6; 3,0; 2,1. Variacién semestral del promedio semestral (pp), respectiva-
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Fuente: DANE; calculos del Banco de la Repubilica.

(porcentaje)

120,0 -
150t
110,0 L
105,0

1000\ J/

95,0 |

90,0 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
feb-09 feb-11 feb-13 feb-15 feb-17 feb-19

=11y menos afios 12a 14 anos 15y mas afnos

Nota: trimestre movil. Series desestacionalizadas. Variacion anual del promedio semestral (pp),
respectivamente: 0,7; 3,9; 2,7. Variacion semestral del promedio semestral (pp), respectivamente:

0,2;3,0;1,3.

Fuente: DANE; célculos del Banco de la Republica.

El incremento de los salarios es menor que el de la
productividad laboral, la cual ha aumentado en el ul-
timo afio por una expansion del PIB mayor a la de la



ocupacién. Durante el 2018 la productividad tuvo un
incremento anual de 2,6%, la cual se explica por la di-
namica positiva del PIB (2,7%) y la estabilidad en el
total de horas trabajadas en la economia. Este creci-
miento fue superior a su promedio histoérico, mientras
que los incrementos en los ingresos laborales fueron
menores con respecto a su propio promedio. Este
hecho es consistente con la tendencia observada en
Colombia y el mundo, durante las ultimas décadas, a
que los incrementos del salario real sean en promedio
menores a las variaciones de la productividad laboral
(ver segunda parte de este reporte). De otra parte, el
incremento del salario minimo ha sido muy cercano
a los incrementos observados de la productividad
(Gréfico 15).
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Estimaciones recientes de la tasa de desempleo con-
sistente con una inflacion estable (Nairu)® no sugieren

5  Non-accelerating inflation rate of unemployment. Modigliani y Papa-
demos (1975) la definen como la tasa de desempleo consistente
con una inflacion estable. Las estimaciones se basan en Arango
y Flérez (2018), quienes calculan una bateria de medidas de la
Nairu. Las metodologias usadas en dicho trabajo, y reproducidas

presiones inflacionarias en el futuro cercano. El pro-
medio de las diferentes medidas de la Nairu estima-
das por el Gamla a diciembre de 2018 estaria 0,89 pp
por debajo de la TD observada, indicando una brecha
mayor en 0,33 pp a la estimada en el RML anterior
para el mes de septiembre (Gréfico 16). Estos resulta-
dos son afines con las estimaciones de estrechez del
mercado laboral, medida como la razén entre la tasa
de vacantes y el desempleo, que a febrero de 2019
continuaba mostrando una caida marcada. Finalmen-
te, el reflejo de un mercado laboral mas holgado se
observa también en los cuellos de botella percibidos
por las empresas segun la Encuesta mensual de expec-
tativas econdmicas del Banco de la Republica (Banco
de la Republica, 2019b). De acuerdo con esta, a fe-
brero de 2019 solo el 22% de las empresas encuesta-
das reportaron tener dificultades en la contratacién
(Gréfico 17).
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en este informe, son la de Shimer (2012), la cual se basa en un
enfoque del modelo de busqueda; la de Ball y Mankiw (2002)
y la de Julio (2001), las cuales utilizan un enfoque de curva de
Phillips, y la metodologia de King y Morley (2007), la cual utiliza un
enfoque de VAR estructural.
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Fuente: Arango (2013) y Banco de la Republica (Encuesta de expectativas).

A pesar de la reciente caida en la demanda laboral obser-
vada durante el primer trimestre del afio, las expectativas
de contratacién para mediados de 2019 y las proyeccio-
nes de la TD para el aflo completo sugieren estabilidad
en el mercado laboral. Segun la encuesta de expectati-
vas de empleo realizada por ManpowerGroup (2019), a
junio de 2019° se espera un aumento en la contratacion
laboral. Para el segundo semestre de 2019 las expectati-
vas netas de empleo son positivas (7% neto de las em-
presas encuestadas afirman que aumentaran su planta
de personal)’. Estas expectativas netas se observan prin-
cipalmente en las empresas grandes, con 250 o mas tra-
bajadores, mientras que las microempresas (de menos
de diez empleados) reportan una intencién de contra-
tacion neta de 0%. La dinamica de este indicador de ex-
pectativas ha estado ampliamente correlacionada con el

6  Serealizaron entrevistas a 750 empleadores en el pais. La pregunta
realizada fue: jcomo anticipa usted que el empleo cambiara en los
préximos tres meses hasta finales de junio de 2019 en comparacion
con el trimestre actual?

7  Esta cifra proviene de la resta entre el porcentaje de encuestados
que afirman que van a aumentar su planta de personal y el porcen-
taje de encuestados que reportan que lo van a disminuir.

crecimiento anual del empleo asalariado (Grafico 18).
Adicionalmente, estos resultados serian acordes con
las leves reducciones en los prondsticos en la TD para
finales de 2019 (Gréafico 19). Utilizando un modelo de
ley de Okun (Flérez et al., 2018)%, se estima que la TD
de siete ciudades, compatible con un crecimiento anual
esperado durante 2019 de 3,5% (Banco de la Republica,
2019¢), estaria alrededor de 10,7% a diciembre de 2019.
Esta estimacion seria levemente menor a la observada
en diciembre de 2018 (10,9%).
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8  Los autores, basados en la ley de Okun, modelan estadisticamen-
te la relacién empirica no lineal entre el crecimiento del producto
y las variaciones en el desempleo de las siete principales ciudades
de Colombia.



2. Tema especial: la tendencia decreciente
de los salarios como proporcion de la renta
nacional de 200122018

La razén entre los salarios e ingresos laborales pagados
y la renta nacional o, lo que es lo mismo, la participa-
cién del trabajo en la renta nacional (PTR), es un indi-
cador que ha llamado la atencién de analistas del mer-
cado laboral en el mundo. Esto se debe a la tendencia
decreciente que ha presentado en los ultimos cuarenta
anos tanto en economias desarrolladas como en mer-
cados emergentes y en via de desarrollo.

La PTR puede expresarse como la relacién entre los sala-
rios reales y la productividad laboral. Una caida de la PTR
puede interpretarse como la incapacidad del salario real
de equipararse con el crecimiento de la productividad
laboral, lo cual, a su vez, puede tener implicaciones en
la distribucion del ingreso. Esta afirmacién se presenta
en la siguiente expresion algebraica (ecuacién 1), donde
w representa el salario real, Y representa el PIB nacional
real y L representa el total de ocupados en la economia.

WL _w_ salario real
PR = Y _(L)_ productividad laboral M
L

Segun datos del Fondo Monetario Internacional (FMI,
2017), la PTR ha caido en la mayoria de los paises desa-
rrollados y emergentes, llegando a su nivel minimo des-
de la crisis financiera global de 2008-2009 (Grafico 20).
Luego de este periodo no ha recuperado los niveles de
comienzos de los afos noventa. Segun lo reportado en
el World Economic Outlook (FMI, 2017), en una muestra
de 35 economias avanzadas en los ultimos treinta afios
la PTR cayé en 19 de ellas. Estas ultimas representan el
78% del PIB del mundo industrializado. En el caso de
economias emergentes, la PTR cayé en 32 de 54, lo que
representa el 70% del mundo en via de desarrollo (Gra-
fico 20). En términos de estas comparaciones interna-
cionales, segun los datos del FMI, Colombia esta entre
los paises con mayores reducciones de la PTR.

La principal preocupacion en relacién con esta tenden-
cia negativa de largo plazo de la PTR es la implicacién
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Fuente:WEO (2017, https://www.imf.org/en/Publications/WEQ/Issues/2017/04/04/
world-economic-outlook-april-2017).

que pueda tener en términos de la desigualdad del
ingreso. Reducciones de la PTR pueden asociarse con
aumentos de la desigualdad por al menos dos vias.
En primer lugar, la propiedad del capital se concentra
usualmente en los deciles mas altos del ingreso, mien-
tras que la mayor parte de la poblacién en cualquier
economia obtiene sus ingresos de los salarios. Una
disminuciéon de la renta nacional pagada en salarios y,
simultdneamente, una mayor contribucién del pago
al capital, generard aumentos en la concentracién del
ingreso. La segunda razén es que una reduccién de la
PTR implica un crecimiento del salario real mas lento,
comparado con el de la productividad laboral. La litera-
tura especializada en el tema ha demostrado que este
lento crecimiento de los salarios recae principalmen-
te en trabajadores con baja educacién (David y Dorn,
2013; Goos et al., 2014; FMI, 2017). Adicionalmente,
segun el World Economic Outlook (FMI, 2017: 122), exis-
te evidencia de una relacién negativa entre la PTR y el
coeficiente Gini del ingreso; la cual es estadisticamente
significativa e ineldstica.

Los factores que mas se creen asociados con la reduc-
cién de la PTR son, en primer lugar, adelantos tecnol6-
gicos que han abaratado el costo de los bienes de inver-
sion y permitido la automatizacién de tareas rutinarias,
y segundo, la pérdida de poder de negociacion de los



trabajadores, debido a diferentes factores, como la in-
tegracién comercial y financiera global o la concentra-
cion del poder de mercado de la firma promedio®.

Los avances tecnoldgicos han implicado un crecimien-
to de la productividad, una expansiéon en la oferta de
bienes de capital y una reduccién en los precios rela-
tivos de los mismos. De esta forma, el trabajo pierde
participacion en la produccion agregada y, a su vez, el
capital gana relevancia.

La integracion comercial y financiera expande la ofer-
ta de fuentes de financiacion para bienes de inversion.
Adicionalmente, figuras como el offshoring (traslado
de procesos) crean canales que favorecen la participa-
cién de los bienes de capital en la produccion global.
Las economias avanzadas reasignan tareas intensivas
en trabajo hacia economias emergentes (offshoring);
sin embargo, para la economia receptora las tareas que
son reasignadas dentro de sus fronteras son mas inten-
sivas en capital comparadas con el promedio de tareas
para una economia emergente. En este sentido, la in-
tegracion global aumenta la participacion del capital
en la produccién tanto en economias industrializadas
como en economias en desarrollo (Elsby et al., 2013). Fi-
nalmente, un aspecto que se menciona en la literatura
son las politicas y requlaciones en el mercado de bienes
y trabajo que puedan afectar la dindmica de la PTR den-
tro de cada economia; por ejemplo, regulaciones que
incrementen los extra costos salariales o restrinjan la
libre competencia en los mercados.

Usando diferentes mediciones de la masa salarial, se co-
rrobora la tendencia decreciente de la PTR' en el caso
de la economia colombiana en las ultimas dos décadas.
Para nuestros calculos de la PTR usamos la GEIH para
estimar la masa salarial como el total de ocupados por

9  Ejemplos representativos donde se exponen estos argumentos
para paises desarrollados son: Blanchard (1997); Elsby et al. (2013);
Rognlie (2015); Dorn et al. (2017), y Acemoglu y Restrepo (2016).
En el caso de paises en desarrollo, el lector puede consultar: Harri-
son (2002); Rodriguez y Jayadev (2010), y Karabarbounis y Neiman
(2014).

10 Para los célculos se utilizaron cifras del PIB antes de impuestos y
subvenciones.
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su salario o ingreso laboral (Gréfico 21). Alternativa-
mente, medimos la masa salarial con la remuneracién
a asalariados o una combinacién de esta ultima con el
ingreso mixto, en ambos casos tomando como fuente
las cuentas nacionales (Grafico 22). En todos los casos
se identifica una tendencia negativa fuerte de la PTR en
las ultimas dos décadas.
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Nota: PTR sin incluir sector primario. Series desestacionalizadas. PIB Metodologia 2015.
Valores reales empleando DIP diciembre 2018 = 1. Salarios y fuerza laboral segtn la GEIH.

Fuente: DANE (cuentas nacionales y encuestas de hogares); calculos del Banco de
la Republica.
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Nota: valores a precios corrientes del afio 2005.

Fuente: DANE (cuentas nacionales y encuestas de hogares); calculos del Banco de
la Republica.
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Las caidas anuales de la PTR en el presente siglo se
explican por periodos en los que cambios de la pro-
ductividad laboral superaron incrementos salariales.
El Grafico 23 muestra una descomposicion de la varia-
cién anual de la PTR entre los aportes de fluctuacio-
nes de los salarios reales (numerador) y de cambios
de la productividad laboral (denominador). El Grafico
24 muestra el comportamiento de los cambios en la
productividad laboral y de los salarios: desde 2001
hasta 2006 la productividad laboral presenté incre-
mentos importantes, que solo fueron equiparados
por el aumento de los salarios ocurridos a principios
de 2007. Es justamente en este periodo cuando la
descomposicion presentada en el Grafico 23 muestra
que los cambios negativos de la PTR se explican por
las fluctuaciones de la productividad''. Entre 2007 y
2008 los salarios presentan cambios anuales positi-
vos importantes que hacen que la PTR aumente. En
la ultima década ni los salarios reales ni la productivi-
dad sufrieron variaciones tan pronunciadas como en
la década anterior. Es importante anotar que la pro-
ductividad laboral no se comporta de forma homogé-
nea para toda la poblacién ocupada: como se muestra
en el Grafico 15, hay periodos en los cuales el creci-
miento del salario minimo es mayor que el de la pro-
ductividad laboral total. En dichos periodos el creci-
miento del salario minimo pudo equiparar o superar al
de la productividad para la poblacién cobijada por el
salario minimo.

En el caso colombiano, factores significativamente co-
rrelacionados con la PTR son la inversién extranjera, la
holgura del mercado laboral, los sobrecostos salaria-
les y la tasa de interés. Los factores mas mencionados
en la literatura para explicar la PTR son: el costo de la
inversion, la apertura comercial y financiera, el poder
de negociacién de trabajadores, y la concentracién
productiva. En un ejercicio de regresion de series de
tiempo, calculamos correlaciones de la PTR con pro-
xys de estas variables sugeridas en la literatura para el
periodo 2001-2018. Este ejercicio no pretende develar

11 Variaciones positivas, dado que la productividad aparece en el de-
nominador de la fraccion.
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Fuente: DANE (cuentas nacionales y encuestas de hogares); calculos del Banco de
la Republica.

relaciones causales entre las variables, sino tratar de
dar luces sobre cudles podrian ser los determinantes
de la PTR para el caso colombiano. Como lo muestra el
Cuadro 1, la relacién de la tasa de interés con la PTR es
positiva; el encarecimiento de los bienes de inversiéon
reduciria la sustitucion de mano de obra por capital,



aumentando asi la PTR. El indice de estrechez del mer-
cado (ver glosario) es una variable proxy del poder de
negociacion de los trabajadores: en mercados labora-
les apretados los trabajadores tienen mas poder de ne-
gociacion. El resultado de la regresién es el esperado:
cambios positivos en la estrechez del mercado estan
relacionados con aumentos significativos en la PTR.
Adicionalmente, cambios en la tarifa promedio de la
tasa de sobrecosto salarial estan correlacionados signi-
ficativa y negativamente con la PTR; esto se debe a que
sobrecostos a la nédmina encarecen el trabajo relativo a
los costos del capital. Finalmente, como cabe esperar, la
inversion extranjera directa guarda una relacién nega-
tiva con la PTR, dado que es una medida de la integra-
cién financiera de Colombia con el resto del mundo™.

Participacion del trabajo en la renta

Tasa de interés 0,090%**
(0,022)

A Comercio internacional -0,018
(0,065)

A Indice de apretamiento 0,136**
(0,058)

A indice de concentracion 0,057
(0,066)

A Impuesto a la némina -0,174**
(0,075)

ATasa impositiva directa -0,063
(0,142)

A Inversion extranjera directa -0,062%**
(0,014)

Constante 3,506%**
(0,045)

Numero de observaciones = 66. Errores estandar de Newey-West entre paréntesis. *** p<0,01,
**p<0,05, * p<0,1.

Notas: como variable proxy del costo de los bienes de inversion se utilizd la tasa de referencia DTF
(CDT’s a 90 dias de Bancos, corporaciones y compaiiias de financiamiento comercial). Para el
caso de la apertura al comercio internacional, en especial en lo que hace referencia a la participa-
cion en cadenas globales de valor (CGV), se utilizaron los montos de exportaciones e importacio-
nes de bienes intermedios como proporcién del PIB. El indice de apretamiento representa la
proporcion entre el nimero de vacantes y la tasa de desempleo para siete ciudades. Como proxy
de la concentracién productiva se utilizé el Indice de concentracién de mercado propuesto por
Herfindahl - Hirschman (IHH). Respecto a las tasas impositivas sobre las empresas se utilizaron
dos variables propuestas por Granger et al (2018), los impuestos a la némina y la tasa impositiva
directa. Finalmente, como medida de integracion financiera se utilizaron los flujos de inversion
extranjera directa realizada en Colombia.

Fuente: World Integrated Trade Solution, United Nations Comtrade Database, esta-
disticas Banco de la Republica y DANE; calculos del Banco de la Republica.

12 Enelcaso de la apertura comercial, el coeficiente de la regresion tiene
el signo esperado, pero no es significativo. Evidencia de que en aper-
turas comerciales son los sectores mas protegidos los que crean mas
empleo es ofrecida para el caso colombiano en Mejia et al. (2018); por
tanto, politicas de apertura comercial como reducciones generaliza-
das de aranceles pudieron haber explicado reducciones de la PTR.
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Un andlisis sectorial muestra una heterogeneidad
considerable en el comportamiento de la PTR por sec-
tores econdmicos. Los gréficos 25 y 26 muestran indi-
ces de la PTR con base en el tercer trimestre de 2001.
Como puede verse, el comportamiento es bastante
heterogéneo: mientras sectores como la construc-
cion el comercio y los servicios presentan una marca-
da tendencia negativa de largo plazo (Grafico 25), en
otros sectores como finanzas y el sector minero la PTR
ha aumentado (Grafico 26). Un aspecto importante de
este analisis sectorial es que se resalta la reduccion de
la participacion de los salarios en el producto en sec-
tores por fuera de la economia de servicios, como el
sector de la construccién.

-20 L

225 |

-30 +

-35 L

-40 L
dicc02  dicc04 dic06 dic-08 dic10  dic12  dic14  dicle  dic18
= |ndustrias manufactureras Comercio, reparacion, hoteles y restaurantes

Construccion == Servicios sociales, comunales y personales

Nota: series desestacionalizadas en media movil anual. [ndice con base en tercer trimestre de
2001. PIB metodologia 2015. Valores reales empleando DIP diciembre 2018 = 1. Salarios y
fuerza laboral de la GEIH.

Fuente: DANE (cuentas nacionales y encuestas de hogares); calculos del Banco de
la Republica
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Fuente: DANE; calculos del Banco de la Republica.

El sector servicios gand representatividad en el PIB
en la ultima década. Sin embargo, tanto el sector ser-
vicios como el resto han presentado reducciones de
largo plazo de la PTR. La tendencia de largo plazo de
su participacion en la produccion agregada es mode-
radamente creciente. Entre 2001 y 2018 este sector,
incluyendo comercio, pasé de representar casi el 62%
de la economia al 64%; mientras, el resto de los secto-
res pasaron de representar el 38% al 36% (Gréfico 27).
Los dos conjuntos de sectores econdmicos presenta-
ron reducciones en la PTR. El gran sector de economia
de servicios redujo su PTR en mas de 7 pp durante las
ultimas dos décadas, mientras que el resto de la eco-
nomia experimento una reduccién de casi 10 pp en di-
cho indicador (Grafico 28). Esto es esperable dado que,
tanto en el gran sector de servicios como en el resto
de la economia, hay subsectores que experimentaron
importantes reducciones en la PTR.

Reducciones de la PTR son principalmente efectos de
contracciones intrasectoriales mas no intersectoriales.
En este Reporte realizamos una descomposicion tipo
shift-share, la cual permite segmentar las variaciones tri-
mestrales de la PTR en dos componentes (ecuacion 2).
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Nota: series desestacionalizadas. PIB metodologia 2015. Valores reales empleando DIP diciem-
bre 2018 = 1. Servicios: comercio, transporte, intermediacion financiera y resto de servicios.
Resto: agricultura, mineria, manufactura, electricidad y construccion.

Fuente: DANE (cuentas nacionales y encuestas de hogares); calculos del Banco de
la Republica.

(servicios) (resto)

1 35
48

{33
46

4 31
44 1 29
42 ) 27
w W | 2
38 23
36 21

dic-02  dic-04  dic-06  dic-08  dic-10 dic-12 dic-14 dic-16 dic-18

Servicios Resto

Nota: series desestacionalizadas. PIB metodologia 2015. Valores reales empleando DIP diciem-
bre 2018 = 1. Salarios y fuerza laboral de la GEIH.

Fuente: DANE (cuentas nacionales y encuestas de hogares); calculos del Banco de
la Republica.

El primer componente corresponde a la variacion intra-
sectorial, en la cual se fijan las participaciones de cada
sector y se calculan los cambios sectoriales en la PTR.
El segundo componente corresponde a la variacion in-
tersectorial, en la cual se fija la PTR sectorial y se calcu-
lan los cambios en la participaciéon de cada sector en
la produccién agregada. Los resultados se muestran



en el Gréfico 29 las dos lineas de colores restituyen las
variaciones de la PTR total. Como se ve, la reasignacion
productiva de la economia, medida en los cambios de
las ponderaciones entre sectores de la economia, no
explica de forma importante las variaciones de la PTR.
La mayor parte de la variacion en la PTR se explica por
los cambios intrasectoriales. La misma evidencia se en-
cuentra en el ambito internacional: para la mayoria de
los paises la dindmica de la PTR se explica por las va-
riaciones intersectoriales. Evidencia de lo anterior se
presenta en el World Economic Outlook de 2017 (FMI,
2017: 134) donde se demuestra que la proporcion de la
variacion total en la PTR es explicada mayoritariamen-
te por variaciones intrasectoriales, para una muestra de
economias emergentes y avanzadas.

APTR=Y" peso, * APTRM+Z Apeso, *PTR, ,  (2)

(puntos porcentuales)

4

OA,iL L 1 1 1 1 L L
h—x .

. VV\J\

-8

dic-02 dic-04 dic-06 dic-08 dic-10 dic-12 dic-14 dic-16 dic-18

= Cambio PTR Variacién intrasectorial Variacion intersectorial

Nota: series desestacionalizadas. Variaciones anuales con base tercer trimestre de 2002.
Valores reales empleando DIP diciembre 2018 = 1. Salarios y fuerza laboral segtin la GEIH.

Fuente: DANE (cuentas nacionales y encuestas de hogares); calculos del Banco de
la Republica.

Conclusiones

La proporcion de la renta nacional pagada en salarios
(PTR) ha caido en la mayoria de economias del mundo
desde los anos ochenta (FMI, 2017). Para Colombia se
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confirma esta evidencia en un andlisis de las dos déca-
das mas recientes. La principal preocupacioén en rela-
cién con esta tendencia negativa de largo plazo de la
PTR es la implicacién que pueda tener en términos de
la desigualdad del ingreso. La literatura especializada
relaciona las reducciones en la PTR con aumentos en la
desigualdad del ingreso de los paises.

En Colombia, en promedio en las ultimas dos décadas,
las caidas de la PTR se explican por un crecimiento mas
acelerado de la productividad laboral frente a la de los
salarios promedios. Esta situacion se evidencié de ma-
nera sostenida en los primeros afos de la primera dé-
cada del nuevo siglo, cuando la productividad laboral
crecié a tasas importantes, pero el incremento de los
salarios promedio se rezag6 en la segunda mitad de la
década. Sin embargo, cabe anotar que la productivi-
dad laboral no es homogénea para toda la poblacién
ocupada, como es el caso de aquellos que ganan cerca
del salario minimo y cuya productividad laboral posi-
blemente es menor al de la poblacién promedio. Estos,
por el contrario, en los ultimos cinco anos han presen-
tado incrementos salariales superiores al de la produc-
tividad laboral promedio. En un andlisis de regresion,
factores que guardan una correlacion significativa con
la caida de la PTR en el caso colombiano son: aumen-
tos en la inversion extranjera directa, una reduccién en
el costo de la inversidn, reducciones en la estrechez
del mercado laboral y aumentos en los sobrecostos
laborales.

Un andlisis sectorial muestra considerable heterogenei-
dad en el comportamiento de la PTR por sectores eco-
némicos. Sin embargo, se puede concluir que las varia-
ciones totales de la PTR son principalmente el resultado
de reducciones intrasectoriales, mas no un resultado de
una reconfiguracion del aparato productivo de la eco-
nomia colombiana.
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Glosario

Creacion de empleo: Agregacién de los cambios posi-
tivos en el empleo de las firmas en un mercado laboral,
se asocia regularmente a los empleos creados de un pe-
riodo a otro(Morales & Medina, 2016).

Curva de Beveridge: Corresponde a la representa-
cién grafica de la relacién entre la tasa de vacantes y
la tasa de desempleo. La posicion de la curva de Beve-
ridge con respecto al origen depende de la eficiencia
tecnoldgica del emparejamiento entre firmas y traba-
jadores. Aumentos en dicha eficiencia trasladaran la
curva de Beveridge al interior, de tal forma que para
un mismo nivel de vacantes la tasa de desempleo sea
menor.

Desanimados: Son los aquellos inactivos que dejaron
de buscar empleo porque no creen posible encontrarlo
0 estan cansados de buscarlo.

Desempleo de corta duracion: Desempleados que
buscan empleo hace 3 meses o menos.

Destruccion de empleo: Agregacién de los cambios
negativos en el empleo de las firmas en un mercado la-
boral, se asocia regularmente a los empleos destruidos
de un periodo a otro (Flérez, et al., 2017).
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Empleado asalariado: Son los ocupados con posicién
ocupacional de obrero o empleado en una empresa
particular y de obrero o empleado en el gobierno.

Empleado no asalariado: Son los ocupados con posi-
ciones ocupacionales: empleado doméstico, trabajador
por cuenta propia, patron o empleador, trabajador fa-
miliar sin remuneracién, trabajador sin remuneracién
en empresas 0 negocios de otros hogares y jornalero
o peodn.

Estrechez: Es una medida de la disponibilidad de tra-
bajadores dado el stock de vacantes en la economia; el
indicador de estrechez por excelencia es la razén entre
el stock de vacantes y el nUmero de desempleados.

Indicador de subutilizacion de la mano de obra U1:
Refleja la proporcion de desempleados que han bus-
cado empleo por mas de tres meses como porcentaje
de la PEA. U1= (desocupados hace mas de tres meses)
/ PEA.

Indicador de subutilizacion de la mano de obra U2:
Ademas de incluir a los desempleados actuales, reline
alos desempleados desanimados que pasaron a ser in-
activos en el ultimo ano por no encontrar un trabajo
disponible en la ciudad o regién, estar cansado de bus-
car, o no encontrar trabajo apropiado. U2: (desemplea-
dos + desanimados) / (PEA + desanimados).

Indicador de subutilizacion de la mano de obra U3:
Incluye a la poblacién del indicador U2 mas los margi-
nalmente atados al mercado laboral (IM), que corres-
ponde a los inactivos que estuvieron buscando trabajo
y se retiraron de la fuerza laboral por razones diferentes
al desaliento. U3= (desempleados + desanimados + IM)
/ (PEA + desanimados + IM).

Indicador de subutilizacion de la mano de obra U4:
Ademasdeincluirlosindividuos delindicador U3, refleja
aquellos ocupados de tiempo parcial (jornada semanal
menor de 40 horas) que estan dispuestos a trabajar mas
horas. U4= (desempleados + desanimados + IM + ocu-
pados de tiempo parcial) / (PEA + desanimados + IM).
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Inflacion basica: Medida de inflacion que busca elimi-
nar los movimientos y choques temporales en los pre-
cios; excluye a los alimentos y bienes regulados (com-
bustibles, servicios publicos, transporte) de la canasta
de precios de consumo.

Informales: Incluye a los obreros y empleados particu-
lares, empleados domésticos, jornaleros o peones, tra-
bajadores por cuenta propia que no son profesionales
ni técnicos, patronos y trabajadores familiares sin remu-
neracion que laboran en establecimientos, negocios o
empresas que ocupan hasta cinco personas en todas
sus agencias y sucursales, incluyendo al patrono y/o
socio. Ademas, incluye a los trabajadores sin remunera-
cién que laboran en otros hogares (DANE, 2018).

Margen intensivo: Hace referencia a la cantidad de ho-
ras que un trabajador esta empleado.

Margen extensivo: Hace referencia a la cantidad de
empleados.

Marginalmente atados al mercado laboral (IM): Son
inactivos que buscaron empleo en los ultimos doce
meses y se retiraron de la fuerza laboral por razones di-
ferentes al desaliento. (No estan incluidos dentro de los
desanimados).

Mercado laboral estrecho: Es aquel donde la razén va-
cantes/desempleados es alta, indicando que hay mas
vacantes que llenar y menos desempleados disponi-
bles para cubrir dichas vacantes (Morales & Lobo, 2017).

Otras cabeceras y zonas rurales: Area rural es la zona
denominada por el Departamento Administrativo Na-
cional de Estadisticas (DANE) como érea rural dispersa
y centros poblados. Las otras cabeceras corresponden
a las cabeceras municipales que no hacen parte de las
veintitrés ciudades ni sus areas metropolitanas.

Poblacion econémicamente activa (PEA): También se
le llama fuerza laboral y esta conformada por las perso-
nas en edad de trabajar que trabajan o estan buscando
empleo.

Poblacion en edad de trabajar (PET): Este segmento
estd constituido por las personas de 12 y mas afios en
las zonas urbanas; y por las de 10 y mas afos en las zo-
nas rurales que estarian en edad de trabajar.

Poblacion Ocupada: aquellas personas que durante
la semana de referencia trabajaron al menos una hora
de forma remunerada o no remunerada. Incluye a las
personas que teniendo un empleo o negocio no traba-
jaron por vacaciones o licencia, durante el periodo de
referencia.

Productividad laboral: Se mide como la razén entre
PIB real y las horas trabajadas totales.

Siete ciudades: De acuerdo con el DANE son las ca-
beceras municipales de Bogota, Cali, Medellin, Barran-
quilla, Bucaramanga, Manizales y Pasto, incluyendo los
municipios que conforman sus dreas metropolitanas.

Salario real-productor: Se refiere al salario nominal
por hora deflactado por el deflactor del PIB. Es la medi-
da mas adecuada para comparar frente a la productivi-
dad desde el punto de vista de las firmas (WEO, 2017).

Tasa de contrataciones: Proporcion de trabajadores
que encuentran empleo en cada periodo en relacién al
empleo total.

Tasa de desempleo: Es la relacion porcentual entre el
numero de personas que estan buscando trabajo y el
numero de personas que integran la fuerza laboral.

Tasa de desempleo de equilibrio (NAIRU): Tasa
de desempleo compatible con una inflacién estable
(Arango & Florez, 2016).

Tasa de informalidad: Es la relacion porcentual de la
poblacién ocupada informal y el nimero de personas
que integran la poblacion ocupada total.

Tasa de ocupacion: Es la relacion porcentual entre la
poblacién ocupada y el nimero de personas que inte-
gran la poblacién en edad de trabajar.



Tasa de ocupacion asalariada (TOA): Se calcula como
el cociente entre el nimero de empleados asalariados 'y
la poblacion en edad de trabajar.

Tasa de ocupacion no asalariada (TON): Cociente en-
tre el nUmero de empleados no asalariados y la pobla-
cién en edad de trabajar.

Tasa de separaciones: Proporcion de todos los traba-
jadores que pierden su empleo en cada periodo en re-
lacion al empleo total.

Tasa global de participacion: Es |a relaciéon porcentual
entre la poblaciéon econémicamente activa y la pobla-
cién en edad de trabajar.

Trabajadores afectados por el salario minimo: Co-
rresponde a los asalariados cuyo salario basico oscila
entre 0,9y 1,5 salarios minimos.

Trabajadores no afectados por el salario minimo:
Asalariados cuyo salario basico es superior a 1,5 salarios
minimos.
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Trece ciudades: De acuerdo con el DANE son las cabe-
ceras municipales y los municipios que conforman las
areas metropolitanas de Bogotad, Cali, Medellin, Barran-
quilla, Bucaramanga, Manizales, Pasto, Pereira, Clcuta,
Villavicencio, Monteria, Cartagena e Ibagué.

Vacantes: Son los puestos de trabajo disponibles en
determinado momento del tiempo y son un indicador
del comportamiento de la demanda del mercado labo-
ral insatisfecha.

Veintitrés ciudades y sus areas metropolitanas: Las
cabeceras municipales de Bogotd, Medellin (Caldas,
La Estrella, Sabaneta, Itagli, Envigado, Bello, Girar-
dota, Copacabana y Barbosa), Cali (Yumbo), Barran-
quilla (Soledad), Bucaramanga (Girén, Piedecuesta y
Floridablanca), Manizales (Villa Maria), Pasto, Carta-
gena, Cucuta (Villa del Rosario, Los Patios y El Zulia),
Neiva, Pereira (Dosquebradas y La Virginia), Monteria,
Villavicencio, Tunja, Quibdé, Popayan, Ibagué, Valle-
dupar, Sincelejo, Riohacha, Florencia, Santa Marta
y Armenia.



Anexo
Cuadro A1.2. Anexo estadistico de indicadores del mercado laboral

Nivel Variacion anual

Diciembre Marzo Diciembre Marzo

Tasa de participacion

Total 23 ciudades 65,50 65,90 (0,50) (0,30)
Por género
Hombre 73,80 73,90 (0,50) (0,40)
Mujer 57,90 58,40 (0,40) 0,00
Por afios de escolaridad
Sin educacion superior 59,10 59,70 (0,80) (0,40)
12a14 75,40 75,40 (0,70) (0,50)
15 0 mas 84,90 59,70 (0,20) 0,00
Por edad
25 afos 0 menos 44,80 45,80 (1,00) (0,50)
26245 anos 88,70 88,80 (0,40) (0,20)
46 a 65 anhos 72,60 72,50 (0,40) (0,30)
Tasa de ocupacion 58,00 58,30 (0,60) (0,80)
Total 23 ciudades
Por género
Hombre 66,80 66,60 (0,50) (0,70)
Mujer 50,10 50,60 (0,60) (0,40)
Por afnos de escolaridad
Sin educacion superior 52,40 52,70 (0,80) (0,80)
12a14 65,10 65,50 (1,10) (0,90)
15 0 mas 76,90 75,80 (0,50) (0,10)
Por edad
25 anos 0 menos 34,90 35,80 (1,00) (0,90)
26 a 45 afos 79,90 79,70 (0,60) (0,50)
46 a 65 afnos 67,50 67,20 (0,50) (0,50)
Tasa de desempleo 11,40 11,50 0,30 0,80
Total 23 ciudades
Por género
Hombre 9,50 9,80 0,20 0,50
Mujer 13,60 13,40 0,40 0,60
Por afios de escolaridad
Sin educacién superior 11,40 11,80 0,20 0,70
12214 13,60 13,10 0,60 0,60
15 0 més 9,50 9,50 0,30 0,10
Por edad
25 aRos 0 menos 22,30 21,70 0,50 1,20
26 a 45 anos 9,80 10,20 0,30 0,30
46 a 65 anos 7,10 7,30 0,20 0,30

Nota: para consultar datos histéricos visitar: http://www.banrep.org/docum/buscador_series.html
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