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Introduccion

Con datos a noviembre de 2022, el mercado laboral en el agregado nacional se ha estabiliza-
do, de acuerdo con los datos de la Gran encuesta integrada de hogares (GEIH). Este comporta-
miento obedece a una dinamica heterogénea entre el dominio urbano y rural: mientras que
en el primero el empleo continda creciendo, en el segundo se presentan contracciones en
los ultimos meses. Las caidas en el area rural serian explicadas, en parte, por un bajo desem-
peno de las ramas de agricultura, en particular los cultivos transitorios, posiblemente afec-
tados por el fendmeno de La Nifia en 2022. Por posiciones ocupacionales es el segmento no
asalariado en el que se aprecian reducciones. Entre tanto, el segmento asalariado continda
creciendo; sin embargo, otras fuentes de informacién de empleo asalariado y formal, como
los registros de cotizantes dependientes a pensién de la Planilla Integrada de Liquidacion de
Aportes a Seguridad Social (PILA), y otros registros administrativos, sugieren estabilidad en
sus niveles en los ultimos meses. Otros indicadores de demanda laboral, como las tasas de
vacantes calculadas a partir de avisos clasificados, los registros del Servicio Publico de Em-
pleo (SPE) y las estimadas a partir de las contrataciones de la GEIH, registran una rapida con-
traccién en el margen. Esto es consistente con unas menores expectativas de contratacion,
de acuerdo con la informacion de la Encuesta trimestral de expectativas econémicas del Ban-
co de la Republica, que senala dos trimestres consecutivos de retroceso de este indicador.

La dindmica reciente de la ocupacién por dominios geograficos también se registra en la
tasa de desempleo (TD), la cual se mantiene estable en el agregado nacional, dado que las
contracciones en el area urbana han sido compensadas por crecimientos en el area rural. In-
dicadores que relacionan laTD y la tasa de vacantes, como la curva de Beveridge, contindan
mostrando un mercado laboral estrecho. Teniendo en cuenta las previsiones en materia de
crecimiento econémico del equipo técnico del Banco de la Republica, consignadas en el
Informe de Politica Monetaria de enero de 2023, los prondsticos indican que la TD urbana
tendria incrementos a lo largo del afo y que, en promedio, se ubicaria entreel 9,4%y 12,5 %,
con un 119% como valor mas probable. La TD del agregado nacional también tenderia al alza
y, en promedio, se ubicaria entre el 9,8% y 12,9%, con un 11,3% como valor mas probable.
Por su parte, las estimaciones de la tasa de desempleo no inflacionaria (Nairu) sugieren una
brecha de desempleo urbana negativa, que tenderia a cerrarse hacia finales del afo. Estas
estimaciones sugieren que las presiones inflacionarias desde el mercado laboral para 2023
persistirian.

Este reporte se divide en dos secciones. La primera profundiza en los hechos coyunturales
del mercado laboral descritos. La segunda evalua el efecto del subsidio del Programa para
la Proteccion del Empleo Formal (PAEF) en micro y pequefas empresas, potencialmente
beneficiarias, que se introdujo mediante la Ley 2155 de 2021. Se aprovecha el criterio del
tamano de empresa para la identificacion de los efectos causales de la politica en las firmas
potencialmente beneficiarias. Los resultados muestran efectos positivos y persistentes en
firmas de hasta cincuenta empleados, elegibles para el subsidio, frente a aquellas de mayor
tamano. En particular, el efecto promedio es un incremento del empleo de 4 puntos porcen-
tuales (pp).
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La poblacion ocupada y la tasa de ocupacion en el agregado nacional se han estabi-
lizado. Los incrementos del empleo registrados en el area urbana han sido compen-
sados por contracciones en el area rural. Con datos en trimestre mévil', en noviembre el
empleo nacional muestra un crecimiento anual del 7,1 %, que corresponde a 1,5 millones de
nuevos puestos de trabajo. Entre tanto, el area urbana se expandio en el ultimo afo en un
9,4%, mientras que la rural lo hizo a un ritmo del 4,5 %. Sin embargo, en los ultimos meses
la ocupacién se ha mantenido estable en el agregado nacional en alrededor de 22,2 millo-
nes de empleos (Grafico 1). Esta dinamica reciente obedece a que las ganancias de empleo
en el drea urbana son compensadas por contracciones en el drea rural. En particular, entre
octubre y noviembre la variacion del empleo en estos dominios fue del 0,4% y del -1 %,
respectivamente. Este comportamiento dispar se refleja en la tasa de ocupacién (TO): en el
agregado nacional laTO se mantiene estable y en noviembre llegé al 56,7 %, como resultado
de incrementos en el drea urbana, que continda con su tendencia ascendente, contrarresta-
dos por contracciones en el area rural en los Ultimos dos meses (Gréfico 2).

Con informacion de la encuesta de hogares, el empleo no asalariado e informal
tiende a disminuir y el asalariado y formal contintia creciendo. En noviembre se ob-
serva una dindmica mayor del segmento asalariado con relacién al no asalariado, con
crecimientos anuales del 11,3% y del 3,5%, respectivamente. Sin embargo, ambos seg-
mentos han venido perdiendo su dindmica, siendo mas acentuado este comportamien-
to en el no asalariado, el cual entre octubre y noviembre se contrajo en un 1,1%. En con-
traste, el empleo asalariado crecié en un 0,6 % (Grafico 3). Acorde con estos desempenos,
el empleo formal contintda creciendo anualmente mientras que el informal permanece
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Nota: datos en trimestre mévil y desestacionalizados. Nota: datos en trimestre movil y desestacionalizados.

Fuente: DANE (GEIH); calculos del Banco de la Repuiblica. Fuente: DANE (GEIH); calculos del Banco de la Republica.

1 En este reporte el andlisis del mercado laboral se realiza con datos desestacionalizados.
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con una ligera tendencia a la baja (Grafico 4). Estas dindmicas de los tipos de empleo se ven
reflejadas todavia en caidas anuales de la tasa de informalidad, que la ubican en el 58,1 %.

Otras fuentes de informacion de empleo asalariado y formal muestran un crecimiento
mas moderado que el de la encuesta de hogares. El buen desempefio del empleo asala-
riado, que se evidencia a partir de la GEIH, contrasta con la magnitud del crecimiento que
muestra la informacién de distintos registros administrativos. Los registros de los trabajado-
res dependientes cotizantes a pensién de la PILA y los de afiliados a las cajas de compensa-
cién familiar (CCF) muestran que el crecimiento del empleo asalariado pierde velocidad y da
sefales de un comportamiento menos dinamico. Ambas fuentes de informacion sugieren
estabilidad en sus niveles en los Gltimos meses (graficos 5 y 6).

El desempeiio de los indicadores de demanda, como los indices de vacantes, y de ex-
pectativas por contratacion de personal empiezan a caer en los ultimos meses. El Grifi-
co 7 muestra los indices de vacantes usando como fuentes de informacién el SPE y los avisos
clasificados, junto con los estimados con las contrataciones observadas en la GEIH. En todos
los casos se muestra una rapida contraccion en los ultimos meses. De la misma forma, las
expectativas de contratacion de personal, provenientes de la encuesta trimestral del Banco
de la Republica, muestran una rapida disminucion en el balance neto en el corto plazo; la
diferencia entre estos dos grupos se situa en el 2,3 %, después de estar en niveles histérica-
mente altos, cercanos al 20 % a principios de 2022 (Grafico 8).

El empleo de todos los sectores econdmicos crece anualmente, a excepcion de la cons-
truccion; sin embargo, en niveles, en los sectores primario y secundario se observa
cierta ralentizacion. Las ramas de actividad econdmica en las que el empleo presenta
mayores ritmos de expansion anual son la inmobiliaria (37,1 %), la de recreacién y otros
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servicios (17,8 %), las finanzas (14,2 %) y las manufacturas (13,9 %) (Grafico 9). En contraste,
la construccidn es el unico sector con una tasa de crecimiento anual negativa (-1,5%). Al
ponderar estos crecimientos por sus respectivas participaciones, se tiene que los sectores
que mas contribuyen a la expansién anual del empleo son el comercio, las manufacturas y
la recreacion. En conjunto, dichas tres ramas aportan 5,1 pp a la variacion total del empleo,
registrada en un 7,1%. En niveles, en los Ultimos meses se observa cierto estancamiento
del empleo de los sectores primario (agropecuario y mineria) y secundario (manufacturas
y construccion) (Gréfico 10). El actual nivel de empleo de estos sectores apenas iguala sus

registros prepandemia.



Inmobiliario

Recreacion y otros servicios
Finanzas

Manufacturas

Comercio y alojamiento

Total

Agropecuario

Admin. publica, salud y educacion
Actividades profesionales
Transporte y comunicaciones

Resto

Construccion -1,

-4,0 0,0 4,0 80 12,016,020,024,028,032,036,040,0

(porcentaje)

Nota: datos en trimestre movil.
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(indice)

110

105
100 /P\
\ v

95
90
85 f
80 f

751

70

feb-20 may-20ago-20 nov-20 feb-21 may-21ago-21nov-21 feb-22 may-22ago-22 nov-22

——Primario Secundario Terciario

Nota: datos en trimestre movil y desestacionalizados.
Fuente: DANE (GEIH); calculos del Banco de la Republica.

La menor dinamica del empleo del sector primario obedece a contracciones en la agri-
cultura y la ganaderia; y dentro de la primera, a caidas del empleo en cultivos tran-
sitorios. La ralentizacién del empleo en el sector agropecuario en los ultimos meses esta
relacionada con caidas en los ocupados de la agricultura y la ganaderia (Grafico 11). El com-
portamiento del empleo de estas dos subramas, que es sobre todo rural, explica, en parte,
el peor desempeno del dominio geografico de otras cabeceras y areas rurales, ya descrito.
Ademads, no compensa el crecimiento de las actividades de apoyo. En el caso de la agricul-
tura, las contracciones del empleo estan jalonadas, principalmente, por los cultivos transi-
torios (Grafico 12). Este comportamiento podria estar asociado con la intensificacion de las
lluvias en los Ultimos meses, como consecuencia del fendmeno de La Nifa.
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La participacion laboral se mantiene estable en el nivel na-
cional, sin embargo, en las cabeceras municipales pequenas
y el area rural se evidencian reducciones en el margen. En
el nivel nacional los trabajadores por fuera de la fuerza laboral,
también llamados inactivos, se mantienen estables desde hace
tres trimestres (Grafico 13). Acorde con la estabilidad de la pobla-
cién por fuera de la fuerza laboral, la tasa global de participacion
laboral (TGP) se ha mantenido estable, ubicandose en el 63,5%
en noviembre de 2022 (Gréfico 14). En los Ultimos dos meses es
notable una reduccién de casi 0,5 pp en la oferta laboral en el
dominio de las cabeceras municipales mas pequefas y el area
rural. Dicha reduccion estd asociada con el decrecimiento del
empleo rural en los Ultimos dos meses; dado que el empleo rural
es altamente informal, es de esperarse que la mayor parte de los
casi 100.000 empleos que se reducen en el dominio rural, sean
de trabajadores que pasan directamente a la inactividad.

La TD del agregado nacional contintia estable durante los ul-
timos meses, con una brecha de género que ha llegado a ni-
veles similares a los observados antes de la pandemia. Aun-
gue en el margen se identifican sutiles reducciones en la tasa de
desempleo urbana, este efecto es compensado por incrementos
marginales en el desempleo rural. En términos del agregado na-
cional, la TD muestra un comportamiento trimestral estable, al
ubicarse en noviembre de 2022 en el 10,8%; sin embargo, en
términos anuales, las reducciones de la TD nacional son todavia
destacables (-1,9 pp) (Grafico 15). Un hecho positivo de la coyun-
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tura reciente es que la brecha de género en la TD se ha venido corrigiendo, al ubicarse en
5 pp en noviembre, un nivel menor al presentado en el periodo prepandemia (Grafico 16).

A noviembre, cinco de las veintitrés principales ciudades presentan variaciones anua-
les positivas en la TD. Entre las veintitrés ciudades, aquellas con mayor TD son Quibdd, Rio-
hacha e Ibagué, con tasas de desempleo del 24,5%, 16%y 15,5 %, respectivamente. Por otro
lado, Bucaramanga, Manizales y Bogota presentan un menor desempleo (Grafico 17). En el
ultimo afo, cinco ciudades presentan variaciones positivas en la TD: Quibdé (3,8 pp), Ibagué
(2,4 pp), Armenia (0,9 pp), Riohacha (0,3 pp) y Cucuta (0,2 pp), mientras que las mayores re-
ducciones se observan en Tunja (5,5 pp), Medellin (4,4 pp) y Barranquilla (4,3 pp) (Gréfico 18).
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La evidencia que mas ciudades tengan incrementos anuales de
la TD podria interpretarse como una seial de detrimento en las
condiciones del mercado laboral; esto, dado que en el trimestre
pasado solo dos ciudades presentaron incrementos anuales en
laTD.

A pesar de que los ingresos laborales nominales crecen
anualmente a tasas cercanas al 10 %, en términos reales es-
tos contintian cayendo. A octubre, el ingreso laboral real me-
diano delos asalariados se redujo anualmente en un 3,4 %, mien-
tras que el de los no asalariados presentdé una caida del 2,4%
(Gréfico 19). Adicionalmente, tomando informacién de la PILA,
se calcula la distribucion de los ajustes salariales observados al
tercer trimestre de 2022. Como cabe esperar, en 2022 el 50% de
la poblacion presentd un aumento en su salario nominal igual al
incremento en el salario minimo legal vigente (SMLV) para dicho
ano (10,07 %), acorde con las variaciones nominales observadas
en la GEIH para los asalariados. Por otro lado, la mayoria de la
poblacién restante presenté un incremento menor al SMLV, pero
superior a la inflacién observada a diciembre en 2021 (5,6 %),
mas la productividad estimada por el DANE para ese afo (1,2 %)
(Grafico 20).

Los ultimos registros de la TD urbana y las vacantes conti-
ntian mostrando un mercado laboral estrecho. La curva de
Beveridge, que relaciona las tasas de vacantes y desempleo, con-
tinda ubicandose en el cuadrante superior izquierdo, acorde con
un mercado laboral apretado desde el punto de vista de la firma.
El Grafico 21 presenta la curva de Beveridge estimada con la tasa
de vacantes calculada a partir de los empleados asalariados de la
GEIH, y el Grafico 22 presenta la curva de Beveridge con la tasa de
vacantes de los avisos clasificados. Ambas curvas muestran cai-
das en las tasas de vacantes en los ultimos meses, lo que estaria
mostrando un relajamiento en las presiones del mercado labo-
ral, con cierta convergencia hacia la curva de Beveridge estimada
antes de la pandemia (graficos 21y 22).

Los pronésticos sugieren que la TD podria aumentar ligera-
mente durante 2023. Con base en las previsiones en materia
de crecimiento econémico del equipo técnico del Banco de la
Republica, consignadas en el Informe de Politica Monetaria de
enero de 2023, los modelos de prondéstico? indican que la TD ur-

2 VAR bayesiano (BVAR) con priors para el estado estacionario (basado en Villani,
2009), modelo de flujos de trabajadores (Lasso y Zarate, 2019) y TVEC (Flérez,
Pulido y Ramos, 2018).



bana tendria incrementos a lo largo del afio y que, en promedio, se ubicaria entre un 9,4 %
y 12,5%, con un 11% como valor mas probable (Grafico 23). La TD del agregado nacional
también tenderia al alza y, en promedio, se ubicaria entre el 9,8% y 12,9%, con un 11,3%
como valor mas probable (Grafico 24). En ambos casos, los pronosticos sugieren que la TD
terminaria 2023 ligeramente por encima de los Ultimos datos registrados de 2022.
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Las estimaciones de la TD de largo plazo consistente con la
Nairu sugieren que esta continua cayendo, ubicandose en
promedio en el 11,7 % en 20233, Asi, la brecha promedio de
2023 se estima en -0,8 pp. Dados los prondsticos crecientes de la
TD, se prevé un cierre progresivo en la brecha a lo largo de 2023,
que convergeria a cero al finalizar el ano (Grafico 25). Lo anterior
se traduciria en que las presiones inflacionarias desde el merca-
180 ¢ do laboral persistirian, aunque en menores magnitudes, dada la

desaceleracion prevista de la actividad econémica.
130 P 116
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Nota: el grafico muestra la senda de prondstico del escenario central para la NAI-
RU, asi como el intervalo al 99% de confianza sobre esta senda. Datos trimestrales
y desestacionalizados.

Fuente: Arango y Florez (2020); calculos del Banco de la Republica.

3 La estimacién de la Nairu utiliza cinco modelos: el de Ball y Mankiw (2002) y
Julio (2001), que emplean un enfoque de curva de Phillips; el de King y Morley
(2007), que utiliza un enfoque de VAR estructural implementado para el caso de
Colombia en Arango y Flérez (2020); un modelo de regimenes, estimado con un
filtro de Kalman (Perron y Wada, 2009); y el propuesto por Blagrave et al. (2015),
basado en un modelo semiestructural de economia cerrada. Estas estimacio-
nes utilizan la senda de prondstico de la TD presentado en el grafico anterior, y
las proyecciones de inflacion y crecimiento esperadas por el equipo técnico del
Banco de la Republica.
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1. Introduccion

Durante las recesiones los gobiernos suelen utilizar distintas politicas de proteccién al em-
pleo para mitigar el impacto de las crisis en el mercado laboral y evitar pérdidas de empleo
masivas y aumentos de la pobreza. Estas politicas pueden incluir exenciones de impuestos,
acceso a crédito subsidiado o subsidios directos a nédmina. Estas politicas generalmente tie-
nen importantes costos fiscales y pueden generar distorsiones, que dependen del tipo de
politica y de cémo se implementa. Por tanto, es crucial evaluar cuidadosamente sus costos y
beneficios, para asegurar que se haga un uso eficiente de los recursos.

Colombia no fue ajena a la implementacién de este tipo de medidas en el contexto de la
crisis sanitaria y econdmica provocada por la pandemia de la covid-19. Una de las politicas
centrales de proteccién de empleo del Gobierno Nacional durante este periodo fue el Pro-
grama de Apoyo al Empleo Formal (PAEF). Este establecié un esquema de subsidios directos
al pago de la nébmina de los trabajadores dependientes para empresas que cumplan con
ciertos criterios de elegibilidad. En este reporte especial se presenta una evaluacién del im-
pacto sobre el empleo formal de uno de los subsidios establecidos por el PAEF, introducido
mediante la Ley 2155 de septiembre de 2021, enfocado en la protecciéon del empleo formal
en micro y pequenas empresas, con menos de cincuenta trabajadores, afectadas por la crisis
sanitaria.

Para dicha evaluacién se emplea una estrategia empirica que explota la discontinuidad en
el tamano de la empresa, un criterio clave de elegibilidad. Especificamente, se aprovecha
que las firmas con un nimero menor, pero cercano al umbral de cincuenta trabajadores, son
comparables con aquellas con un nimero ligeramente mayor a dicho umbral. En la especi-
ficacion principal se clasifican las firmas entre treinta a cincuenta trabajadores, que son ele-
gibles para el subsidio, como tratadas, y se compara con aquellas entre cincuenta a setenta,
en adelante denominadas controles. Esta comparacion, realizada mediante la estimacién de
modelos de estudio de eventos, permite cuantificar el impacto de los subsidios a distintos
horizontes de tiempo. Es importante sefalar que el tamano de las empresas que se tuvo
en cuenta para su elegibilidad se observa en marzo de 2021, seis meses antes del anuncio
de la politica (septiembre de 2021), por lo cual estas no pueden manipular su tamafo para
acceder el subsidio.

Los resultados de la evaluacion indican que el subsidio introducido a la némina de peque-
fas y medianas empresas elegibles tuvo un impacto promedio positivo sobre el empleo de
4 pp. El efecto estimado es estadisticamente significativo y persistente desde el primer mes
de implementacién. Si bien la magnitud del impacto es pequefa al principio, aumenta pro-
gresivamente y supera los 5 pp un aino después de la implementacién. Dado que la version
del PAEF evaluada propuso un subsidio ligeramente mayor para mujeres y algunos de los
sectores mas afectados por la pandemia, también se evaltan los efectos heterogéneos en
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estas dimensiones. Los resultados indican que los distintos montos de los subsidios no son
suficientes para generar un impacto diferencial por género. En cambio, entre sectores, si se
evidencian efectos heterogéneos, con mayores impactos en los sectores que recibieron un
mayor subsidio.

Las estimaciones realizadas enriquecen la literatura reciente que evalua los efectos de po-
liticas similares de proteccién al empleo implementadas por distintos gobiernos para con-
trarrestar los impactos de la crisis por covid-19 (para un resumen de dichas politicas véase
OCDE, 2020). Chetty et al. (2020), Granja et al. (2022) y Kapinos (2021) evaltan los efectos
del programa de préstamos condonables a las empresas implementado en Estados Unidos
como respuesta a la pandemia (Paycheck Protection Program: PPP). Los tres estudios encuen-
tran efectos positivos pero modestos sobre el empleo. Bishop y Day (2020), Borland y Hunt
(2021) y Li et al. (2022) evaltan el programa de subsidios a la ndmina implementado por el
gobierno australiano (JobKeeper). En este caso los impactos encontrados son mas importan-
tes, con reducciones en las pérdidas de empleo estimadas de al menos 700.000 trabajadores
(5,4% del empleo inicial). En el caso de la Unién Europea, Harasztosi et al. (2022) y Bighelli
et al. (2021) encuentran que no hubo seleccion adversa en el otorgamiento de subsidios a
la némina durante la pandemia. Asi, se concluye que estos tuvieron efectos minimos sobre
la productividad agregada. Finalmente, para Colombia, Baena Hernandez (2022) evalua la
primera etapa del PAEF. Encuentra que dicha fase detuvo la destruccién de empleo en las
empresas que recibieron los subsidios y aumentd su probabilidad de supervivencia. Ade-
mas, al igual que en este reporte, no se encuentran efectos diferenciales por género, pero si
por sectores. Cabe recalcar que, a diferencia del citado estudio, este reporte se centra en la
segunda fase del PAEF, cuyo criterio de elegibilidad por tamaiio de la empresa permite una
mejor identificacion de los efectos causales.

2. El Programa de Apoyo al Empleo Formal (PAEF)

El PAEF es un programa del Gobierno Nacional que se creé en el contexto de la pande-
mia para apoyar y proteger el empleo formal del pais por medio de un subsidio directo al
pago de la némina de trabajadores dependientes. Los beneficiarios son personas naturales,
personas juridicas, uniones temporales, consorcios, patrimonios auténomos y entidades sin
animo de lucro propietarias de empresas con al menos tres empleados reportados en la
PILA, para el periodo de cotizacion de febrero de 2020. Desde su creacién, en el marco de la
segunda declaratoria del estado de emergencia econémica y social para enfrentar las con-
secuencias de la pandemia de la covid-19 (Decreto 637 de mayo de 2020), se distinguen dos
versiones del PAEF encaminadas a la proteccién del empleo’.

1 Adicionalmente, el Gobierno Nacional cre6 programas para el apoyo del pago de la prima de servicio de las némi-
nas de junio y diciembre de 2020y el apoyo de las empresas afectadas por el paro nacional de mayo y junio de 2021
(20% de un salario minimo legal mensual vigente -SMLMV-). Con postulaciones sobre las néminas de agosto de
2021 a la fecha, también disei¢ programas para incentivar la generacién de empleo, como la Estrategia Sactdete,
con un subsidio del 25% de un SMLMV por cada joven entre 18y 28 afos adicional contratado, y el programa Nuevo
Empleo, que extiende el subsidio al 15% Yy 10% de un SMLMV por cada mujer y hombre, respectivamente, mayor de
28 anos adicional contratado por un salario inferior a tres salarios minimos.



La primera versién inicié en mayo de 2020, y beneficié empresas que redujeron sus ingresos
en un 20% o mas durante los primeros meses de la pandemia?, sin importar el tamano de la
empresa (Decreto Legislativo 639 de mayo de 2020). El beneficio fue del 40% de un SMLMV
por trabajador. Después, el programa fue ampliado hasta marzo de 2021, al incrementar el
numero de giros sobre un maximo de once meses y, a su vez, al aumentar el monto hasta el
50% de un SMLMV para aquellas empresas que contraten mujeres o desempefien su acti-
vidad econémica en el sector turistico, hotelero y de gastronomia, o en el sector de las ac-
tividades artisticas, de entretenimiento y recreacién (Ley 2060 de octubre de 2020). En esta
primera version se entregaron recursos por un total de COP 6,8 billones girados a 142.999
empresas.

La segunda version del PAEF, evaluada en esta parte especial del reporte, se puso en marcha
con laLey 2155 de septiembre de 2021 y se aplicé para las néminas de mayo a diciembre de
2021. En este caso, los subsidios se focalizaron para micro y pequefias empresas, de hasta
cincuenta trabajadores, con caidas en sus ingresos mayores al 20%. Para evitar la posible
manipulacién en el criterio de elegibilidad, el tamafo de la empresa se mide con los tra-
bajadores cotizantes en la PILA en marzo de 20213, Los subsidios son ligeramente mayores
para las mujeres y para algunos de los sectores mas afectados por la pandemia. En efecto,
el apoyo para las mujeres fue un subsidio equivalente al 50% de un SMLMV, mientras que
para hombres era de un 40 %. Asi mismo, el sector turistico, hotelero y de gastronomia, asi
como el de actividades artisticas y de entretenimiento recibieron un subsidio del 50% de
un SMLMV por cada trabajador, mientras que para los demas fue del 40%. De un total de
349.873 empresas que tenian hasta cincuenta trabajadores registrados en la PILA en marzo
de 2021, esta politica beneficié a 49.989 (14,3 %), con un total girado de COP 715 mil millo-
nes. El siguiente apartado explica con mas detalle la estrategia empirica de identificacion.

3. Estrategia empirica

La estimacion del efecto de los subsidios sobre el empleo utiliza los datos del universo de
empresas formales registradas en el panel de la PILA, y un modelo de estudio de eventos
que compara firmas cuyo nimero de trabajadores es igual o inferior a cincuenta en marzo
de 2021 (tratadas), con aquellas con mas de cincuenta trabajadores en la misma fecha (con-
troles). El modelo por estimar es el siguiente:

yqt=ET1=1 B, treat, xD_+v,+8 +e, (1)

Donde Y, €s el logaritmo del numero de trabajadores formales de la firma i, del sector j, en el
periodo t; treat, es una variable dummy que toma valor 1 para las empresas tratadas y 0 para

2 Comparando con el mismo mes de 2019 o con el promedio de enero y febrero de 2020.

3 Otros requisitos para las empresas: estar constituida y contar con un registro mercantil renovado o realizado antes
del 6 de mayo de 2020; estar al dia en el pago de salarios y aportes a la seguridad social de los trabajadores sobre
los que recibe el subsidio, y no tener participacion de la nacion o sus entidades descentralizadas mayor al 50% de
su capital. Requisitos para los empleados: su ingreso basico de cotizacion (IBC) sea de al menos un SMLMV y sin
novedad de licencia no remunerada o suspensiéon temporal del contrato.
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los controles, y D_ es un conjunto de variables dummies tempo-
rales, que toman como valor de referencia a septiembre de 2021,
mes en el cual se promulga la ley. El modelo incluye efectos fijos
de empresa (y,) y tiempo (3), que dan cuenta de caracteristicas
observables y no observables invariables de la empresa y cho-
ques comunes. Los errores estan clusterizados por empresa.

Con el fin de tener empresas en los grupos de tratamiento y con-
trol lo mas comparables posibles, en la especificacién principal se
restringe a empresas de entre 31y 70 trabajadores. Ademas, con
el propdsito de que las tratadas tengan una mayor probabilidad
de haber aplicado al subsidio, se excluyen del universo de firmas
las pertenecientes a los sectores econdémicos declarados como
esenciales, las cuales fueron las menos afectadas por las restric-
ciones de movilidad (Decretos 457 y 532 de 2020)*. En general,
no hay evidencia de manipulacién en la elegibilidad; es decir, las
empresas no pudieron modificar el nimero de empleados para
poder acceder al subsidio. La prueba de McCrary (2008) confirma
lo anterior, al no encontrarse saltos abruptos en la densidad del
tamano de las firmas alrededor del punto de corte de cincuenta
empleados. Asi mismo, las pruebas de balanceo en las caracteris-
ticas de las empresas sugieren que, previo al tratamiento, las em-
presas tratadas y las de control eran en general similares. Cabe
decir que en ejercicios de robustez se estiman los modelos con
empresas de entre 21 y 80 trabajadores, y entre 11 y 90 trabaja-
dores, respectivamente, encontrando resultados similares.

4, Resultados

En el Grafico 26 se presentan los resultados principales del ejer-
cicio. La variable dependiente es el logaritmo del empleo total
para firmas formales entre 31 y 70 trabajadores. Como se explico,
las firmas elegibles son aquellas que tenian menos de cincuenta
empleados a marzo de 2021. Como se muestra en el Grafico 26,
en el periodo previo a la implementacién de la segunda versién
del PAEF, en general no se registra una diferencia significativa en
el empleo de las firmas tratadas y las de control. Lo anterior indi-

4 Con una alta probabilidad, las firmas de los sectores declarados esenciales no
registraron disminuciones importantes en su ingreso, por lo que las empresas
de menos de cincuenta empleados no podrian haber aplicado a recibir subsidio.
Asi, se excluyen tanto del grupo de tratamiento como de control aquellas firmas
pertenecientes a dichos sectores. Para la definicién de sectores esenciales y las
consecuencias sobre el empleo de las restricciones sectoriales, véase Morales et
al. (2020).
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ca que se cumple el supuesto de tendencias paralelas, un requi-
sito para garantizar que el efecto estimado es causal.

En los meses que siguen a la implementacién de la segunda
version del PAEF, se identifica un incremento del empleo en las
firmas elegibles, que resulta estadisticamente significativo des-
de septiembre de 2021, justamente el mes en el cual comienza
el programa. El efecto diferencial en el empleo entre las firmas
potencialmente beneficiarias y las firmas de control es perma-
nentey significativo hasta un afno después de laimplementacion
del programa. La magnitud del efecto es pequena en los meses
subsiguientes a la implementacion de la politica (2 pp), pero se
incrementa progresivamente y sobrepasa los 5 pp un afo des-
pués. El resultado agregado promedio para todo el periodo que
se obtiene en regresiones de diferencias en diferencias muestra
que, en relaciéon con las firmas del grupo de control, las firmas
elegibles incrementaron su empleo en 4 pp como resultado de
la politica. Este hallazgo es robusto a cambios en la definicién de
la muestra. En efecto, los resultados son similares en magnitud y
significancia cuando se toman firmas entre 20-80 y 10-90 traba-
jadores, respectivamente.

Dado que el programa entregd subsidios ligeramente supe-
riores para mujeres y algunos sectores, también se explora la
heterogeneidad de los efectos de la version del PAEF en estas
dimensiones. El Grafico 27 muestra los resultados por género.
En ambos casos se identifican efectos significativos y de mag-
nitudes similares a los encontrados en el caso de la muestra to-
tal. La evidencia de las estimaciones de diferencias en diferen-
cias muestra que el efecto promedio de la politica en el empleo
femenino (3,1 pp) no es estadisticamente diferente del estimado
para hombres (4,1 pp). Lo anterior sugiere que, a pesar de que la
politica presenté un enfoque diferencial de género, su efecto fue
estadisticamente similar.

El Gréfico 28 muestra los resultados diferenciando entre los sec-
tores que recibieron mas o menos subsidios. Como se menciond,
el sector turistico, hotelero y gastronomia, y el de actividades ar-
tisticas, entretenimiento y recreacion fueron los mas afectados
por la pandemia y tuvieron un tratamiento diferencial en el di-
seno de la segunda versidn del PAEF, al beneficiarse de un sub-
sidio mas generoso. Los resultados indican que el efecto para el
resto de sectores es similar al que se encuentra con la muestra
total; por ejemplo, el efecto agregado promedio para el periodo
analizado es el mismo que el identificado para la muestra total
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(4 pp)°. En el caso de los sectores con tratamiento preferencial, el impacto es considerable-
mente mayor, con un efecto de alrededor de 15 pp en el tercer trimestre de 2022. El efecto
agregado promedio de todo el periodo también es mayor (6 pp), aunque por el tamario de
la muestra la estimacidén es mas imprecisa y solo es significativo al 10 %.

5. Conclusiones

En este reporte especial se evalta el impacto en el empleo formal del subsidio decretado en
la segunda etapa del PAEF (Ley 2155 de septiembre de 2021), programa creado por el Go-
bierno Nacional para mitigar el impacto de la pandemia del covid-19 en el mercado laboral.
El subsidio se otorga a micros y pequefos empresarios (hasta cincuenta trabajadores) que
hayan sufrido caidas en sus ingresos del 20 % por cuenta de la crisis sanitaria. Consiste en el
pago del 40 % de un SMLMV por trabajador hombre de la ndmina registrada en la PILA entre
mayo de 2020 a diciembre de 2021, y del 50% de un SMLMV por trabajadora mujer. Para los
trabajadores de los sectores turisticos, hotelero y gastronomia y de actividades artisticas,
entretenimiento y recreacion, el subsidio fue del 50% de un SMLMV, independiente de su
género.

La estrategia empirica utiliza un modelo de disefo de estudio de eventos. Para identificar
de manera robusta el efecto causal de la politica, se seleccionan firmas similares cerca del
umbral de cincuenta trabajadores que dispone la ley para ser elegibles para el subsidio.
Adicionalmente, se excluyen los sectores econdmicos declarados como esenciales bajo los
decretos 457 y 532 de 2020, de manera que las firmas de estudio tanto tratadas (firmas con
31 a 50 trabajadores de sectores afectados por la pandemia) como controles (firmas con 51
a 70 trabajadores de los mismos sectores) sean lo mas comparables posibles.

Los resultados muestran evidencia de un efecto significativo en el crecimiento del empleo
formal de las firmas elegibles de hasta cincuenta trabajadores frente a las de mayor tamafo,
después de la implementacion de la politica. El resultado agregado que se obtiene de las
estimaciones con diferencias en diferencias muestra que, frente a las firmas en el grupo de
control, las elegibles para ser tratadas incrementaron su empleo en 4 pp como resultado de
la politica. Este hallazgo es robusto a cambios en la definicién de las ventanas, permitiendo
ventanas mas amplias en el tamafo de la firma para la comparacién entre firmas tratadas y
de control.

Adicionalmente, los resultados muestran una alta persistencia. A pesar de que la politica
tuvo aplicacién hasta la némina de diciembre de 2021, el efecto es positivo y significativo
hasta septiembre de 2022. No se encontraron efectos diferenciales por género, pero si se ob-
serva un efecto de mayores magnitudes en los sectores turisticos, hotelero y gastronomia,
asi como de actividades artisticas, entretenimiento y recreacion.

5 Aligual que en la especificacion principal, el efecto agregado se estima a través de una regresién de diferencias en
diferencias.



Finalmente, se hace hincapié en que los efectos positivos encontrados sobre el empleo for-
mal se deben contrastar tanto con sus costos fiscales como con los costos de eficiencia ge-
nerados por las posibles distorsiones introducidas en el mercado laboral. De los primeros
costos se conoce que el programa ha realizado giros por COP 715 mil millones, pero de los
segundos se requiere un estudio adicional que los cuantifique.
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Anexo 1
Glosario

Creacion de empleo: cambios positivos en el empleo de las firmas en un mercado laboral.
Se asocia regularmente a los empleos creados de un periodo a otro.

Curva de Beveridge: corresponde a la representacion grafica de la relacién entre la tasa de
vacantes y la tasa de desempleo. La posicién de la curva de Beveridge con respecto al ori-
gen depende de la eficiencia tecnoldgica del emparejamiento entre firmas y trabajadores.
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 aquellos inactivos que dejaron de buscar empleo porque no creen posi-
ble encontrarlo o estan cansados de buscarlo.

Desempleo de corta duracion: desempleados que buscan empleo hace tres meses o me-
nos.

Destruccion de empleo: cambios negativos en el empleo de las firmas en un mercado laboral.
Se asocia regularmente a los empleos destruidos de un periodo a otro.

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 posiciones ocupacionales de empleado
doméstico, trabajador por cuenta propia, patrén o empleador, trabajador familiar sin remu-
neracion y jornalero o peén.

Estrechez: es una medida de la disponibilidad de trabajadores dada determinada cantidad
de vacantes en la economia. El indicador de estrechez por excelencia es la razén entre el
stock de vacantes y el nimero de desempleados.

Fuerza de trabajo: estd conformada por las personas en edad de trabajar que trabajan o
estan buscando empleo.

Indicador de subutilizacion de la mano de obra U1: refleja la proporcién de desemplea-
dos que han buscado empleo por mas de tres meses como porcentaje de la PEA. U1 = (des-
ocupados hace mas de tres meses) / PEA.

Indicador de subutilizaciéon de lamano de obra U2: ademas de incluir a los desempleados
actuales, relne a los desempleados desanimados que pasaron a ser inactivos en el ultimo
ano por no encontrar un trabajo disponible en la ciudad o regién, estar cansado de buscar, o
no encontrar trabajo apropiado. U2: (desempleados + desanimados) / (PEA + desanimados).
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Indicador de subutilizacion de la mano de obra U3: incluye a la poblacién del indicador
U2 mas los marginalmente atados al mercado laboral (IM), que corresponden 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: ademas de incluir a los individuos del
indicador U3, considera a aquellos ocupados de tiempo parcial (jornada semanal menor de
40 horas) que estan dispuestos a trabajar mas horas. U4 = (desempleados + desanimados +
IM + ocupados de tiempo parcial) / (PEA + desanimados + IM).

Inflacién basica: medida de inflacion que busca eliminar los movimientos y choques tem-
porales en los precios; excluye a los alimentos y bienes regulados (combustibles, servicios
publicos, transporte) de la canasta de precios de consumo.

Informales: se define mediante la interseccion de criterios asociados a caracteristicas de las
firmas, como el registro mercantil, la contabilidad completa o simplificada y el tamano de
firma. Como también, con caracteristicas de la ocupacién, como la cotizacién a seguridad
social.

Margen intensivo: hace referencia a la cantidad de horas que un trabajador esta empleado.
Margen extensivo: se refiere 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 diferentes al desaliento
(no estan incluidos dentro de los desanimados).

Mercado laboral estrecho: es aquel donde la razén vacantes/desempleados es alta, lo cual
indica que hay mas vacantes que llenar y menos desempleados disponibles para cubrir di-
chas vacantes.

Nairu: tasa de desempleo compatible con una inflacion estable.

Otras cabeceras y zonas rurales: drea rural es la zona denominada por el Departamen-
to Administrativo Nacional de Estadisticas (DANE) como area 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, esto incluye el drea urbana
de las ciudades de Mocoa, Leticia, Yopal, Arauca, San José del Guaviare, Mitu, Puerto
Inirida, Puerto Carrefio y San Andrés.

Poblacion en edad de trabajar (PET): grupo constituido por las personas de 15 y mas afos.

Poblacion ocupada: aquellas personas que durante la semana de referencia trabajaron al
menos una hora de forma remunerada o no remunerada en el caso de los trabajadores fami-
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liares. Incluye a las personas que, teniendo un empleo o negocio, no trabajaron por vacacio-
nes o licencia y cuya expectativa de retorno no sea mayor de cuatro meses.

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

Siete ciudades: de acuerdo con el DANE, son las cabeceras municipales de Bogota,
Cali, Medellin, Barranquilla, Bucaramanga, Manizales y Pasto, incluyendo los munici-
pios que conforman sus areas metropolitanas.

Salario real-productor: se refiere al salario nominal por hora ajustado por el deflactor del
PIB. Es la medida mas adecuada para comparar frente a la productividad desde el punto de
vista de las firmas.

Tasa de contrataciones: proporcién de trabajadores que encuentran empleo en cada pe-
riodo en relacién con el empleo total.

Tasa de desempleo: es la relacién porcentual entre el nimero de personas que estan bus-
cando trabajo y el niUmero de personas que integran la fuerza laboral.

Tasa de informalidad: es la relacién porcentual de la poblacién ocupada informal y el nu-
mero de personas que integran la poblacién ocupada total.

Tasa de ocupacion: es la relacidon porcentual entre la poblaciéon ocupada y el nimero de
personas que integran la poblacién en edad de trabajar.

Tasa de ocupacion asalariada (TOA): se calcula como el cociente entre el nimero de em-
pleados asalariados y la poblacién en edad de trabajar.

Tasa de ocupacion no asalariada (TON): cociente entre el nimero de empleados no asala-
riados y la poblacién en edad de trabajar.

Tasa de separaciones: proporcion de todos los trabajadores que pierden su empleo en
cada periodo en relacién con el empleo total.

Tasa global de participacion: es la relacion porcentual entre la fuerza de trabajo y la pobla-
cion en edad de trabajar.

Trabajadores afectados por el salario minimo: corresponde a los asalariados cuya remu-
neracion basica oscila entre 0,9 y 1,5 salarios minimos mensuales legales vigentes.

Trabajadores no afectados por el salario minimo: asalariados cuya remuneracién basica
es superior a 1,5 salarios minimos.
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Trece ciudades: de acuerdo con el DANE, son las cabeceras municipales y los municipios
que conforman las areas metropolitanas de Bogota, Cali, Medellin, Barranquilla, Bucaraman-
ga, Manizales, Pasto, Pereira, Clcuta, Villavicencio, Monteria, Cartagena e Ibagué.

Vacantes: son los puestos de trabajo disponibles en determinado momento y son un indi-
cador del comportamiento de la demanda del mercado laboral insatisfecha.

Veintitrés ciudades y sus areas metropolitanas: las cabeceras municipales de Bogot3,
Medellin (Caldas, La Estrella, Sabaneta, Itagiii, Envigado, Bello, Girardota, Copacabana y Bar-
bosa), Cali (Yumbo), Barranquilla (Soledad), Bucaramanga (Girén, Piedecuestay Floridablan-
ca), Manizales (Villa Maria), Pasto, Cartagena, Cucuta (Villa del Rosario, Los Patios y El Zulia),
Neiva, Pereira (Dosquebradas y La Virginia), Monteria, Villavicencio, Tunja, Quibdé, Popayan,
Ibagué, Valledupar, Sincelejo, Riohacha, Florencia, Santa Marta y Armenia.
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