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A pesar de que las cifras de empleo de agos-
to registraron una notoria recuperacion de
la ocupacion nacional, el mercado laboral
colombiano contintda fuertemente dete-
riorado como consecuencia de la pande-
mia por el Covid-19. Este deterioro ha sido
particularmente fuerte en las ciudades,
las cuales en su mayoria mantienen tasas
de desempleo (TD) histéricamente altas, y
para la poblacién femenina y los menores
de 25 anos.



A pesar de que las cifras de empleo de agosto registra-
ron una notoria recuperacion de la ocupacién nacional,
el mercado laboral colombiano continda fuertemente
deteriorado como consecuencia de la pandemia por el
Covid-19. Este deterioro ha sido particularmente fuer-
te en las ciudades, las cuales en su mayoria mantienen
tasas de desempleo (TD) histéricamente altas, y para la
poblacién femenina y los menores de 25 afios. Respec-
to a la recuperacion de la ocupacion, esta ha sido lide-
rada por el segmento no asalariado y el informal en las
areas urbanas, lo que apuntaria a una recomposicién
del empleo hacia segmentos con menor estabilidad
de ingresos. En cuanto a los ingresos laborales, para los
asalariados los ajustes en salarios han sido leves, mien-
tras que los ingresos de los no asalariados han sufrido
fuertes contracciones, tanto por el nimero de horas
como por la remuneracion de cada hora trabajada. Todo
esto implica un fuerte choque en el ingreso disponible
para una importante proporcién de hogares. Por el lado
de la oferta laboral, a pesar de que la participacion se
sigue recuperando en los ultimos meses, persiste una
proporcion significativa de inactivos que puede entrar
al mercado laboral y presionar al alza la TD. Ante este
panorama, y teniendo en cuenta los prondsticos de
actividad econdmica, se estima que la TD nacional ter-
minaria 2020 entre el 15,1% y el 16,9%, dejando su ni-
vel promedio para 2020 entre el 15,9%y el 16,7%. Para
2021 se espera una caida gradual que dejaria su nivel
promedio entre el 14,0% y el 16,3%. Asi las cosas, la TD
a finales de 2020 estaria alrededor de 4,3 puntos por-
centuales (pp) por encima de su nivel consistente con
una inflacién estable; mientras que para 2021 se estima
una brecha aun positiva, pero alrededor de 1 pp me-
nor, en promedio. Lo anterior implica que el mercado
laboral se mantendria ampliamente holgado y seguiria
ejerciendo presiones a la baja en la inflacién por cuenta
de unos menores ajustes en los costos salariales.

* Integrantes: Leonardo Bonilla, Luz Adriana Flérez, Didier Hermi-
da, Francisco Lasso, Leonardo Fabio Morales, Karen Pulido y José
David Pulido; Subgerencia de Politica Monetaria e Informacién
Econdmica, Banco de la Republica. Las opiniones contenidas en el
presente reporte son responsabilidad exclusiva de los autores y no
comprometen al Banco de la Republica ni a su Junta Directiva.

Como es usual, este reporte se divide en dos secciones.
En la primera se examinan en detalle los principales he-
chos coyunturales del mercado laboral. En la segunda
se analiza el impacto de la crisis sanitaria sobre las fir-
mas formales y su empleo usando informacién agrega-
da de la Planilla Integrada de Liquidacion de Aportes
(PILA). Se evalua el impacto de la crisis, dependiendo
de que las industrias faciliten el distanciamiento fisico,
posibiliten la modalidad de teletrabajo y hayan sido
restringidas por el aislamiento obligatorio. Adicional-
mente, se examina si esos efectos dependen de la pre-
valencia de firmas pequefas y de baja productividad.
Los resultados indican que la crisis sanitaria efectiva-
mente ha tenido un impacto diferente entre industrias
en las dimensiones evaluadas y que la mayor reduccién
de firmas se ha registrado en mercados con una mayor
concentracion de empresas pequenas y de baja pro-
ductividad. Ademas, se observa que el impacto de las
restricciones sectoriales fue heterogéneo y dependié
del tamano promedio de las firmas, y que entre las in-
dustrias con dificultades para realizar teletrabajo o con
alta proximidad fisica las mas afectadas fueron aquellas
con firmas de baja productividad.

A pesar de que en agosto se observé una notoria
recuperacion del empleo nacional, en general la
demanda laboral siguié muy deteriorada. En agosto
el nimero de empleados en el pais aument6 en 8,3%
con respecto al mes anterior, lo cual equivale a una re-
cuperacién de alrededor de 1,5 millones. A pesar de
este importante repunte de la ocupacion, el empleo
nacional todavia sigue siendo inferior en 2,7 millones
al observado en febrero, antes del inicio de la crisis sa-
nitaria (Grafico 1). Por dominios geograficos, el empleo
de las zonas urbanas (el mas golpeado por la crisis) se
recupera mas lentamente que el de las areas rurales.
Asi las cosas, las tasas de ocupacion en las ciudades,
que histéricamente han sido mas altas que en el resto
del pais, en agosto presentan registros similares al pro-
medio del total nacional, cercanos al 49% (Gréfico 2).
Dichas tasas, si bien han repuntado desde sus registros



mas bajos en abril, se ubican en niveles inferiores a los de
la crisis de 2009, lo que sugiere una demanda laboral adn
muy deteriorada.
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en el total nacional aumentaron 4,6% (476.000 em-
pleos) frente al trimestre movil a julio, mientras que
los asalariados crecieron 3,5% (267.000 empleos) en el
mismo periodo (Grafico 3). Asi, la recuperacién del em-
pleo es impulsada sobre todo por el segmento no asa-
lariado, lo cual era esperable dados los mayores costos
asociados con la generacion de empleo asalariado y su
mayor rigidez'. Acorde con lo anterior, a julio se siguen
observando salarios relativamente estables para los
asalariados, sin embargo, para el caso de los no asala-
riados se observa una caida importante en los ingresos
laborales (Gréfico 4). En este Ultimo segmento la caida
en los ingresos reales se explica no solo por menores
horas trabajadas, sino también por una menor remu-
neracién por hora, lo que explicaria cerca del 30% de la
caida en sus ingresos (Grafico 5)

Nota: series mensuales y desestacionalizadas.
Fuente: DANE (GEIH); calculos del Banco de la Republica.
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La recuperacion observada en el empleo nacional
es liderada por el segmento no asalariado. Para el
trimestre movil a agosto los ocupados no asalariados
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Nota: las lineas punteadas corresponden al crecimiento anual (eje derecho). Trimestre movil,
series desestacionalizadas.
Fuente: DANE (GEIH); célculos del Banco de la Republica.

1 Cabe decir que durante los primeros meses de afectacion por la crisis
sanitaria alrededor del 35% de los ocupados, tanto asalariados como
no asalariados, reportaron no haber trabajado en la semana anterior a
la encuesta, a pesar de tener un empleo. Sin embargo, a partir de junio
dicho porcentaje retorné a niveles cercanos a los que se observaban
antes de marzo.

2 Estos célculos para el caso de los no asalariados tienen en cuenta el
numero de horas trabajadas efectivamente la semana pasada y no el
numero de horas normalmente trabajadas, como se ha calculado el
ingreso por hora en anteriores Reportes. Para una mejor comprension
de los salarios por hora recomendamos realizar las dos estimaciones.
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Acorde con lo observado en los no asalariados, en
las grandes ciudades el segmento informal es el
que lidera la recuperacion. Los ocupados informales
(segun la definicion oficial)?, y que solo estan medidos

3 El Departamento Administrativo Nacional de Estadistica (DANE)

para el drea urbana, aumentaron un 4,5% (195.000
empleos) en el trimestre movil a agosto, frente al ter-
minado en julio; mientras que los formales crecieron
un 2,9% (143.000 empleos) (Grafico 6). A julio la inter-
seccion entre los segmentos asalariado y no asalariado
con el formal e informal muestra que los grupos de no
asalariados-formales (por ejemplo, cuenta propia pro-
fesionales) y de asalariados-informales (empleados
particulares pero en empresas pequeias) son los que
mas se recuperan. Por su parte, el empleo formal asala-
riado continda muy deteriorado, comportamiento que
es acorde a lo que sefalan otras fuentes de informaciéon
de empleo formal reseflados a continuacion.
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Fuente: DANE (GEIH); calculos del Banco de la Repuiblica.

Otras métricas relacionadas con el empleo formal
muestran que este segmento continia muy dete-
riorado y sin sefales importantes de recuperacion.
El nimero de cotizantes dependientes a pensiones, un
indicador alternativo de la demanda por empleo for-
mal, es una medida que se obtiene de la PILA, la cual

considera de manera oficial como informales los trabajadores que
laboran en establecimientos, negocios o empresas que ocupen has-
ta cinco personas en todas sus agencias y sucursales, incluyendo al
patrono o socio, y exceptuando los profesionales cuenta propia y
los obreros y empleados del Gobierno.



compila los registros de pagos a la seguridad social
en Colombia. Segun este indicador, la mayor destruc-
ciéon de empleos formales ocurrié en abril y mayo; en
donde se perdieron cerca de 600.000 empleos. A julio
esos empleos no se habian recuperado, aunque tampo-
co hay evidencia de que la destruccién de empleos se
haya profundizado significativamente (Gréfico 7). Este
hallazgo se corrobora cuando se tienen en cuenta otras
fuentes de registros administrativos, como los afiliados
a las cajas de compensacién familiar y a las administra-
doras de riesgos profesionales.
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Los indicadores de vacantes muestran una lenta re-
cuperacion. El Grafico 8 muestra indices de vacantes
calculados usando los registros de todas las vacantes
publicadas en la bolsa del Servicio Publico de Empleo
(SPE), y un conteo de vacantes usando los avisos clasi-
ficados publicados en periddicos de las siete principa-
les ciudades de Colombia (véase Arango, 2013). Ambas
medidas muestran que, entre abril y mayo la publica-
cién de nuevos puestos de trabajo tuvo la mayor caida.
Sin embargo, en agosto se vio un repunte en ambos in-
dicadores que, aunque muy leve, esta en concordancia
con la mejoria que mostraron indicadores de demanda
laboral en la Gran encuesta integrada de hogares (GEIH).
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Nota: trimestre movil, series desestacionalizadas. Base 2009.
Fuentes: Arango (2013) y SPE; célculos del Banco de la Republica.

En términos sectoriales, tanto en el nivel nacional
como en el urbano, los sectores con mayores res-
tricciones a la movilidad contintan presentando
las mayores contribuciones negativas a la variacion
anual del empleo. En Colombia, como en la mayoria
de paises, medidas de restricciones sectoriales a la mo-
vilidad fueron implementadas con el fin de reducir la
velocidad del contagio del coronavirus en la pandemia.
Estas medidas fueron implementadas en marzo y abril,
empezaron a desmontarse en mayo, y para septiembre
los trabajadores de la mayoria de los sectores podian tra-
bajar sin restriccion alguna. En los gréaficos 9y 10 puede
verse que las caidas anuales del empleo para el dominio
nacional y urbano (-16,3 pp y -19,7 pp, respectivamen-
te) se concentran en sectores afectados por dichas res-
tricciones. Ramas como comercio, alojamiento y activi-
dades artisticas presentan la mayor contribucion a las
reducciones del empleo. Un estudio reciente, Morales
et al. (2020), muestra cémo las restricciones sectoriales
tienen un efecto causal en la destruccién del empleo,
pero solamente explican un cuarto de la destruccion del
empleo total*. Otras condiciones, como la capacidad de

4 Véase el resumen de ese estudio en nuestro anterior Reporte del
Mercado Laboral.



un sector para ejercer teletrabajo, por ejemplo, también
pueden explicar la heterogeneidad sectorial en el im-
pacto negativo de la pandemia. En el tema especial de
este Reporte profundizamos en la identificacion de estos
efectos, diferenciados por industria, teniendo en cuenta
la facilidad de ejercer distanciamiento social en las acti-
vidades productivas, la capacidad de ejercer teletrabajo
y, de nuevo, las restricciones sectoriales a la movilidad.

Resto 0,27
Finanzas -0,11
Inmobiliario -0,27
Construccion -0,87
Actividades profesionales -0,87
Agropecuario -1,02
Transporte y comunicaciones -1,54
Manufacturas -1,90
Administracién publica -2,10

Actividades artisticas -2,74

Comercio y alojamiento -5,08

Total -16,26

-200 -180 -160 -140 -120 -100 -80 -60 -40 -20 00 20

(puntos porcentuales)

Nota: trimestre movil, series desestacionalizadas.
Fuente: DANE (GEIH); calculos del Banco de la Republica.
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Nota: trimestre movil, series desestacionalizadas.
Fuente: DANE (GEIH); calculos del Banco de la Republica.

= Inactivos

La participacion laboral continta su recuperacion,
como consecuencia de la reincorporacion de inacti-
vos a la actividad productiva. La inactividad laboral
alcanzd su méaximo histérico en abril (Grafico 11), cuan-
do la tasa global de participacion (TGP) fue tan solo del
52% en el nivel nacional, y del 55% en las trece principa-
les ciudades. En los meses subsiguientes, en los cuales
las restricciones a la movilidad se empezaron a relajar,
la oferta laboral ha emprendido un proceso de recupe-
racion. En agosto la participacion laboral se encontraba
a medio camino de llegar a sus niveles prepandemia,
alcanzando el 59% Yy 62% en los dominios total nacional
y trece ciudades, respectivamente (Grafico 12). Parte de
la poblacién que entre mayo y agosto se incorporé a
la actividad ha retornado a sus empleos anteriores o a
empleos nuevos, en la medida en la que en el periodo
se han recuperado cerca de tres millones de empleos.

La mayor recuperacion de los ocupados frente al
retroceso de los inactivos en agosto implicé impor-
tantes descensos de las tasas de desempleo (TD). En
agosto en el nivel nacional la TD se redujo en 2,7 pp,
ubicandose en 17,1%, mientras que en el agregado de
las trece principales ciudades esta descendié 4,1 pp,
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y se sitia en el 20,4%, un nivel que aun es historica-
mente alto (Grafico 13). La mayor TD de las principa-
les ciudades es reflejo del mayor deterioro del merca-
do laboral urbano con relacién a los centros urbanos
mas pequenos y el area rural. Dentro del dominio ur-
bano, en el trimestre mévil terminado en agosto, Iba-
gué y Neiva presentan las TD mas altas, con registros
superiores al 30% (Grafico 14).
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Fuente: DANE (GEIH); calculos del Banco de la Republica

En el contexto latinoamericano el deterioro del mer-
cado laboral colombiano es uno de los mas grandes.
El Grafico 15 muestra los datos de la TD para varios pai-
ses de América Latina. A junio de 2020 Colombia pre-
senta la TD mas alta con respecto a las principales eco-
nomias de la regiéon® (Argentina, Brasil, Chile, México y
Perd) y a su promedio (correspondiente a una proyec-
cién de la Cepal-OIT). Asimismo, su incremento anual ha
sido el de mayor magnitud. Por otro lado, el Grafico 16
ilustra las tasas de ocupacién para los mismos paises, to-
mando las mismas fuentes mencionadas. Se evidencia
una fuerte caida de la tasa de ocupacién de Colombia a

5  Esimportante resaltar que pueden existir algunas diferencias en la
medicion de la variable de desempleo para los diferentes paises, sin
embargo la definicién de TO es mucho mas estandar entre paises e
igualmente muestra tendencias similares.
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2020, mayor al promedio de América Latina. Todo lo an-
terior apunta a que el mercado laboral colombiano ha
presentado un deterioro importante, en comparacion
con el resto de paises en la region.

El deterioro del mercado laboral es marcado en la
poblacion femenina, lo que acentua la brecha de
desempleo entre hombres y mujeres. En el trimestre
mévil terminado en agosto la TD para los hombres fue
del 15,4%, mientras que para las mujeres fue del 24,7%
(Grafico 17). La diferencia entre estas tasas de desem-
pleo se ubica en 9,3 pp, implicando que la brecha de
género continta acentuandose (Grafico 18). Los efectos
de la pandemia y el aislamiento han tenido mayor inci-
dencia enlas mujeres debido a que ellas se ocupaban en
actividades econdémicas que sufrieron mayores restric-
ciones en su operacion, como comercio y alojamiento.
Los aumentos de la brechas de género en los resultados
laborales durante la pandemia han sido documen-
tados de forma causal en Garcia et al. (2020). Al igual
que la poblacién femenina, trabajadores secundarios
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de poblaciones que conforman en gran proporcion el
sector informal del empleo, como los jévenes, los no
jefes de hogar y los trabajadores menos educados, se
han visto mas afectados.
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Los prondsticos sugieren que la TD urbana continua-
ra con una senda descendente en lo que resta de 2020
y en 2021. Utilizando tres modelos econométricos que
se basan en una Ley de Okun®, se estima que la TD urba-
na continuara con una senda descendente en el proximo
afnoy medio. Estos modelos tienen en cuenta las proyec-
ciones de crecimiento para 2020y 2021 del equipo técni-
co del Banco de la Republica (véase el Informe de Politica
Monetaria de octubre). A partir de una evaluacion previa
de la bondad de prondstico de estos modelos, se cons-
truye un intervalo de confianza para el promedio de estas
tres estimaciones. Asi, la TD para las siete ciudades se es-
taria ubicando durante 2020 entre el 17,7%y el 18,6%, y
continuaria cayendo lentamente en 2021, al ubicarse en
un rango entre el 15,9%y el 18,5% (Grafico 19).

6  LaLey de Okun es la relacion entre el crecimiento econémico y el
desempleo. Los tres modelos econométricos que se estiman son:
1) el modelo de flujos de trabajadores, con base en Lasso y Soto
(2020); 2) el modelo de cointegracién por umbrales (T-VEC), que se
explica en Flérez, Pulido y Ramos (2018), y 3) un modelo de vectores
autorregresivos (VAR) ajustado por la media, estimado con técnicas
bayesianas y priors informativas del estado estacionario, con base
en Villani (2009).

(porcentaje)
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Fuente: calculos del Banco de la Republica.

En el nivel nacional se proyecta una TD en niveles in-
feriores a los esperados hace tres meses, por cuenta
de una participacion laboral que se ha recuperado
de manera mas lenta que lo previsto. A partir de las
estimaciones para el nivel urbano, y usando un ajuste
entre los distintos dominios geogréficos, se proyecta
que la TD nacional al final de 2020 se ubicaria entre el
15,1% y el 16,9%, mientras que para todo 2021 estaria
entre el 14,0% y el 16,3% (Gréfico 20). Para 2020 estas
estimaciones son acordes con la del modelo de simu-
lacion numérica, que sugiere una TD promedio nacio-
nal del 16,3% como valor mas probable’. Sin embargo,
son inferiores a las presentadas en el anterior Reporte
del Mercado Laboral, en donde se estimaba un rango
entre el 16,5% y el 19%. La principal razon de la re-
duccion de estos prondsticos se debe a la proyeccion
de una recuperaciéon en la participacion laboral mu-
cho mas lenta de la que se preveia hace tres meses, en
parte por la extension de las restriciones a la movilidad.

7  El ejercicio de simulacion numérica, que habia sido utilizado en
los dos reportes anteriores, en esta ocasion solo se utiliza para la
estimacion de laTD de 2020, dado que su calibracion para 2021 re-
quiere de muchos mas supuestos sobre las transiciones de los tra-
bajadores (para los cuales no se tiene informacién a priori), lo que
haria sus resultados relativamente mas inciertos. Por esta razén,
en este Reporte solo se presentan los resultados de los modelos
econométricos para 2021.
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Las diferencias en laTO esperada hace tres mesesy la es-
perada para este reporte son marginales, mientras que
la TGP pronosticada en este reporte es alrededor de 2
pp menor a la esperada en el anterior reporte.

(porcentaje)
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Fuente: calculos del Banco de la Republica.

Las estimaciones de la TD de largo plazo consisten-
te con una inflacion estable (Nairu) sugieren que
durante 2020 y 2021 no existirian presiones infla-
cionarias desde el mercado laboral. Empleando los
distintos modelos para la estimacion de la Nairug, se
estima una brecha de TD positiva de alrededor de 4,3
pp al final de 2020 (similar a lo reportado en el anterior
Reporte), mientras que a lo largo de 2021 estaria alre-
dedor de 2,9 pp en promedio (Grafico 21). Estas esti-
maciones tienen en cuenta los prondsticos del PIBy de
inflaciéon del Informe de Politica Monetaria de octubre,
junto con los prondsticos para la TD presentados en
este Reporte. Asi, se espera que no deberian presentar-
se presiones inflacionarias desde el mercado laboral

8  Estos modelos son los de Ball y Mankiw (2002) y Julio (2001), los
cuales utilizan un enfoque de curva de Phillips; de King y Morley
(2007), que utiliza un enfoque de VAR estructural cuya implementa-
cién se explica en detalle en Arango y Fl6rez (2020), y el de Blagrave
et al. (2015), con un modelo semiestructural de economia cerrada
que tiene como principal caracteristica la inclusién de una relacion
del nivel del producto con la tasa de desempleo (Ley de Okun).

en el proximo ano y medio, e inclusive que la amplia
holgura del mercado laboral ejerceria presiones a la
baja en la inflacion por cuenta de unos menores ajustes
en los costos salariales.

(porcentaje)

25,0

20,0

17,2
15,0
Ve
ool N
SV
50
0,0 1 1 1 1 1 1 1 1 1

dic-85 dic-89 dic-93  dic-97 dic-01  dic-05 dic-09 dic-13  dic-17  dic-21
—_—TD Nairu

Fuente: Arango y Florez (2018); célculos del Banco de la Republica.

;Cual es su efecto sobre las empresas formales
sequin algunas de sus caracteristicas?

1. Introduccion

Elimpacto dela pandemiade Covid-19ydelas politicas
orientadas a mitigar su propagacion ha sido evidente
sobre el mercado laboral y la actividad productiva del
pais. Mientras que en la anterior edicién del Reporte
del Mercado Laboral se analizaron sus efectos en el
mercado laboral colombiano?, la presente publicaciéon
se centra en el impacto de la crisis sanitaria sobre las
empresas formales y sus empleados. Para ello, se utiliza

9  Para una exposicion mas amplia de los efectos en el mercado la-
boral colombiano de la pandemia y de las restricciones sectoriales
necesarias para ralentizar el contagio, véase Morales et al. (2020).



la informacién agregada de las firmas aportantes y
de los trabajadores dependientes cotizantes al siste-
ma general de pensiones, registrados en la Planilla
Integrada de Liquidacion de Aportes (PILA). Se cuan-
tifica el impacto de la pandemia sobre el nimero de
empleadores y empleados formales, y se analizan sus
efectos, diferenciados por industrias, dependiendo de
tres medidas: 1) la posibilidad de que la actividad pro-
ductiva facilite que los trabajadores puedan realizar
sus tareas con distanciamiento social; 2) que lo hagan
bajo la modalidad de teletrabajo, y 3) que haya sido
restringida por los decretos de aislamiento obligatorio.
Finalmente, se explora qué tanto varian los efectos di-
ferenciados hallados en funcién de algunas caracteris-
ticas de las industrias previas a la pandemia, tales como
la prevalencia de firmas pequenas o el nivel de produc-
tividad aproximado por la proporcién de empleados
que devengan el salario minimo.

Los resultados indican que, en relacién con las restriccio-
nes sectoriales por cuenta del aislamiento obligatorio,
estas produjeron un efecto negativo de mayor magnitud
en el nimero de firmas formales y sus trabajadores en ra-
mas o industrias no excluidas. Asi mismo, que las firmasy
los trabajadores mas afectados son de las industrias don-
de las tareas se ejercen con mayor proximidad y no hay
muchas opciones de teletrabajar. Por otro lado, los resul-
tados, en general, muestran que la mayor mortalidad™
de las empresas se registra en las industrias que previo a
la pandemia tenian una concentracién mayor de empre-
sas pequenas y una proporcion mayor de trabajadores
que reciben un salario minimo; y que estas caracteristi-
cas hacen heterogéneos los efectos de las medidas in-
dustriales evaluadas. En particular, de las industrias no
excluidas por las restricciones del aislamiento, aquellas
con mayor prevalencia de firmas pequenas fueron las
mas afectadas, y de las actividades donde no era posible
el teletrabajo o el distanciamiento fisico, las de menor
productividad fueron las mas golpeadas.

10 Por mortalidad de las firmas o empleadores nos referimos a aque-
llos que dejaron de reportar sus pagos en la PILA durante el periodo
analizado. Un estudio mas juicioso de la destruccion de empresas
requiere un periodo mas prolongado.
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2. Revision de literatura

Al estudiar las consecuencias de la pandemia en las fir-
mas, la literatura econdmica reciente ha hecho énfasis
en el impacto diferencial de la crisis en funcién de las
caracteristicas de las empresas y la naturaleza de su ac-
tividad productiva. Con respecto a las caracteristicas,
existe consenso en que las firmas pequefas han sido
las mas vulnerables al choque, como se documenta en
Carletti et al. (2020) para ltalia, Miyakawa et al. (2020)
para Japdn, Bartik et al. (2020) para Estados Unidos o
Gourinchas et al. (2020) para diecisiete paises. Por ejem-
plo, este uUltimo estudio estima que las tasas de banca-
rrota para empresas pequefias y medianas aumentaron
en promedio 8,8 puntos porcentuales (pp) como con-
secuencia de la pandemia en los diecisiete paises ana-
lizados. En general, se argumenta que la vulnerabilidad
de las empresas pequefas se relaciona con problemas
de liquidez y restricciones de acceso a crédito, que im-
piden financiar los costos derivados de la crisis sanita-
ria. Albert et al. (2020) y Mason (2020) destacan que de
las empresas pequenas, aquellas con alto potencial de
crecimiento y, a su vez, alto riesgo, que por lo general
necesitan de venture capital para su operacion inicial',
podrian ser fuertemente afectadas ante una mayor
contraccion de la disponibilidad de dichos capitales.

Ding et al. (2020) analizan otras caracteristicas de las
empresas que pueden explicar la heterogeneidad del
impacto dentro de un mismo sector econémico, mi-
diéndolo mediante los cambios observados en los pre-
cios de las acciones. Entre las caracteristicas encontra-
das se tienen las condiciones financieras prepandemia,
el nivel de exposicion a la enfermedad en los paises de
donde provienen las cadenas de insumos de las em-
presas y en donde se ubican sus principales clientes,
el grado de responsabilidad social corporativa y las
estructuras de propiedad de las firmas.

11 Se denomina venture capital a aquellos recursos provenientes de
inversionistas o fondos de capital dedicados a financiar empresas
nacientes de alto riesgo, pero con elevado potencial de crecimien-
to futuro. Dichas empresas generalmente no son rentables en sus
primeros anos, lo que hace necesaria dicha financiacion.
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La naturaleza de las actividades a las que se dedican las
firmas también genera que el impacto de la pandemia
haya sido diferente. Por ejemplo, Papanikolaou y Sch-
midt (2020) muestran para los Estados Unidos que en
sectores donde se facilita mas el teletrabajo, las firmas
redujeron en menor cantidad el empleo'?, tuvieron me-
nores reducciones en los ingresos, mejor desempefio
relativo en los precios de las acciones y menor proba-
bilidad de quiebra. Adicionalmente, para economias
en vias de desarrollo, con sectores productivos donde
prevalecen formas de organizaciéon econdémica distin-
tas a las de los paises desarrollados (informalidad, au-
toempleo, etc.), dichas diferencias generan también
impactos heterogéneos. Por ejemplo, para Colombia,
Alfaro et al. (2020) sefalan que, si bien el segmento in-
formal seria el mas vulnerable a la crisis sanitaria, su re-
cuperacion podria ser la mas rapida, dados los bajos o
inexistentes costos para las firmas informales de entrar
nuevamente al mercado.

Finalmente, cabe decir que la literatura reciente tam-
bién sefhala que la crisis sanitaria habria implicado
no solamente destrucciéon de firmas, sino también la
expansién de otras, generando un proceso de reasig-
nacién de factores productivos dentro y entre los dis-
tintos sectores econdémicos. Como muestra de dicha
reasignacion, Barrero et al. (2020) sefialan que para los
Estados Unidos por cada diez despidos han ocurrido
tres nuevas contrataciones. Ademas, que la dispersion
de las distribuciones de ventas y rentabilidades finan-
cieras de las empresas (beneficios frente a patrimonios)
ha tenido aumentos significativos en los ultimos meses,
evidenciando no solamente perdedores por cuenta de
la crisis, sino también empresas que han aumentado
sus ventas y rentabilidad.

12 Respecto al comportamiento del empleo en sectores teletrabaja-
bles en Estados Unidos, Bick et al. (2020) estiman que el nimero
de teletrabajadores crecié del 8% en febrero al 35% en mayo, y que
el 72% de los trabajadores que podian trabajar remotamente lo
hicieron en mayo. Angelucci et al. (2020) sefalan que las pérdidas
de empleo en sectores no teletrabajables han sido tres veces mas
grandes.

3. Datos

Para evaluar los efectos diferenciales de la pandemia
sobre la supervivencia de firmas formales y sus em-
pleados en Colombia, se utilizan los registros agre-
gados de la PILA entre diciembre de 2019 y junio de
2020. Tanto los empleadores como sus trabajadores
dependientes™ son clasificados por departamento,
y dentro de esta divisién geogréfica se agrupan por
rama de actividad econémica desagregada a cuatro
digitos (en adelante industria)'. Asi, las variables de in-
terés son el nimero de empleadores o de empleados
formales en una industria-departamento, entidad que
constituye nuestra unidad de observacién. El Cuadro
A2.1 del Anexo 2 muestra las estadisticas descriptivas
de las unidades de observacion que se utilizan para
las estimaciones. Cabe decir que, al analizar las varia-
bles como agregado nacional, se observan disminu-
ciones significativas de sus niveles por cuenta de la
pandemia. A junio de 2020 el Grafico A2.1 del Anexo
2 muestra una caida anual en el nUmero de empleado-
res de 6,1% (15,3 mil empresas) y entre febrero y junio
de este afio de 10,1% (26,4 mil empresas). Por su parte,
el Gréfico A2.2 del Anexo 2 evidencia caidas mas acen-
tuadas de los empleados dependientes, de 9,3% (713,9
mil cotizantes) anual en junio y de 9,7% (749,8 mil
cotizantes) frente a febrero.

Para cada una las industrias se calculan tres métricas
gue permiten evaluar los posibles impactos diferencia-
les de la pandemia: 1) grado de afectacién debido a res-
tricciones sectoriales, 2) nivel de proximidad fisica entre
trabajadores, 3) imposibilidad de teletrabajo. A conti-
nuacion, se describe brevemente cémo se construyen
estas tres medidas y se muestra cémo varian cuando se
agregan por grandes sectores.

Para el grado de afectacion por las restricciones secto-
riales se tuvieron en cuenta los decretos emitidos por el

13 Unicamente se tuvieron en cuenta el tipo de aportante empleador
y el tipo de cotizante dependiente.

14 Se usa la clasificacion industrial internacional uniforme (ClIU) revi-
sién 4 adaptada para Colombia.



Gobierno Nacional sobre las actividades excluidas del
aislamiento obligatorio de marzo a junio™. Cada indus-
tria se clasifica binariamente de acuerdo con si fue ex-
cluida o no por los decretos en cada mes, tomando el va-
lor de 1 si no fue excluida. Al agregar dichas actividades
por sector econémico a un digito, el Grafico 22 muestra
que el 100% de las firmas inmobiliarias y del sector de
alojamiento y restaurantes estuvieron restringidas en su
operacion, mientras que las empresas de administracion
publica, electricidad, gas y agua, finanzas y mineria no
presentaron restricciones. Esta medida es también usa-
da por Morales et al. (2020) para cuantificar el efecto de
dichas restricciones sobre el empleo total en Colombia.

Alojamiento y restaurantes 1,00
1,00

Actividades artisticas 0,96

Inmobiliario

Actividades profesionales
Comercio
Transporte

Manufacturas

Total 0,64
Construcciéon 0,54
Comunicaciones
Agropecuario
Administracion publica
Electricidad, gas y agua

Finanzas

Mineria

L

0,00 0,20 0,40 0,60 0,80 1,00 1,20

L L L s

(proporcion)

Fuente: célculos del Banco de la Republica.

La medida de proximidad fisica entre trabajadores se
construye siguiendo a Leibovici, Santacreu y Famiglietti
(2020). Este estudio usa los indicadores de proximidad

15 En particular, las restricciones sectoriales a la movilidad iniciaron
a partir del 23 de marzo, con el Decreto 457 de 2020, que definié
los primeros sectores excluidos de aislamiento preventivo obliga-
torio, tales como servicios de salud, alimentos esenciales, servicios
bancarios, entre otros. Luego, el Decreto 531 de 2020 excluy6 otros
sectores a partir del 13 de abril, como la ejecucion de obras de in-
fraestructura de transporte y obra publica, asi como su cadena de
suministro de materiales e insumos. Esta clasificacién de sectores
excluidos y no excluidos se mantuvo hasta junio, puesto que la pos-
terior actualizacion dependié més del comportamiento e intensi-
dad de la pandemia en cada region.
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fisica entre trabajadores de la encuesta ONET y la Ame-
rican Community Survey en Estados Unidos para clasifi-
car los oficios por proximidad fisica. El indice es calcula-
do para 107 oficios y varia de 0 a 1, donde 0 es ningin
contacto fisico en el trabajo y 1 es contacto fisico muy
cercano. Para adaptar esta medida al contexto colom-
biano, se homologan las ocupaciones de Leibovici, San-
tacreu y Famiglietti (2020) con la clasificacidon nacional
de ocupaciones (CNO-70), utilizada en la Gran encuesta
integrada de hogares (GEIH) del DANE. Una vez hecho
esto, se imputa a cada persona ocupada en la GEIH de
2019 su nivel de proximidad fisica de acuerdo con el ofi-
cio reportado, y se calcula el promedio de esta medida
segun industria. Al agregar las industrias por sector eco-
némico a un digito, el Grafico 23 muestra que los secto-
res de construccion, mineria y transporte cuentan con
el indice de proximidad fisica mas alto, con valores de
0,64, 0,62y 0,62, respectivamente; mientras que con los
indices mas bajos se encuentran el agropecuario, comu-
nicaciones y finanzas, con valores de 0,51, 0,53 y 0,56,
respectivamente.

Construccion 0,64
Mineria 0,62
Transporte 0,62
Manufacturas 0,61
Actividades artisticas 0,60
Alojamiento y restaurantes 0,60
Comercio 0,60
Electricidad, gasy agua 0,60
Administracién publica 0,59
Total 0,59
Inmobiliario 0,57
Actividades profesionales 0,56
Finanzas 0,56
Comunicaciones 0,53

Agropecuario n n n n # 051 | ,

0,00 0,10 0,20 0,30 0,40 0,50 0,60 0,70
(indice)

Fuente: Leibovici, Santacreu y Famiglietti (2020); calculos del Banco de la Republica.

La medida de imposibilidad de teletrabajo se construye
de una manera andloga a partir del estudio de Dingel y
Neiman (2020). Se basa también en un indicador dico-
témico por oficio sobre la posibilidad de teletrabajo,
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siendo 1 si puede hacerse desde casa y 0 si no, cons-
truido para 969 oficios en Estados Unidos. Después de
homologar estas categorias con la clasificaciéon CNO-70
de Colombia, se imputa la imposibilidad de teletrabajo
a cada persona ocupada en la GEIH de 2019 y se calcula
el promedio de esta variable por industria. Al agregar
las industrias por sector a un digito, el Grafico 24 sefala
que los sectores con mayores indices de oficios no tele-
trabajables son manufacturas (0,87), construccion (0,87)
y transporte (0,85), mientras que los sectores con meno-
res indices corresponden a finanzas (0,33), actividades
profesionales (0,46) y comunicaciones (0,46).

Manufacturas 0,87
0,87
0,85
Alojamiento y restaurantes 0,81

Mineria 0,80

Construcciéon

Transporte

Electricidad, gas y agua
Agropecuario

Comercio

Total

Actividades artisticas
Inmobiliario
Administracion publica
Comunicaciones
Actividades profesionales

Finanzas 0,33 . . . . . ,

0,00 0,10 0,20 0,30 0,40 0,50 0,60 0,70 0,80 0,90 1,00
(indice)

Fuente: Dingel y Neiman (2020); calculos del Banco de la Republica.

Cabe decir que la construccion de las medidas de proxi-
midad fisicay no teletrabajo para Colombia es andloga a
la realizada por Alfaro, Becerra y Eslava (2020). Ademas,
se debe advertir que se trata de medidas tomadas de
estudios hechos originalmente para los Estados Unidos
y adaptadas al contexto colombiano. Por tanto, es po-
sible que haya algunos casos en los que estas medidas
no reflejen con precision la realidad de una industria
en particular.

Finalmente, para evaluar qué tanto de los posibles efec-
tos diferenciales de la pandemia varian en funcién de al-
gunas caracteristicas del tejido empresarial previas a la

pandemia, se construyen dos medidas de la organizacion
productiva de las firmas para cada unidad de observa-
Cion, a partir de informacién para el promedio de 2019
obtenida de los microdatos de la PILA. En primer lugar,
se construye una métrica de la prevalencia de firmas
pequenas. Segun el tamano de las firmas por su nime-
ro de empleados, dicha métrica toma el valor de 1 si el
tamano promedio de las empresas de un departamento-
industria es menor o igual a diez, y de 0 si dicho tamafio
promedio es mayor a diez. En segundo lugar, se constru-
ye un indicador de productividad aproximado por la pro-
porcion de empleados cubiertos por el salario minimo.
Esta variable toma el valor de 1 en los departamentos-
industrias donde el porcentaje de cotizantes supera la
mediana (61%) y 0 en otro caso. En ese sentido, se espera
que un departamento-industria con alto porcentaje de
cotizantes cubiertos por el salario minimo represente un
departamento-industria menos productivo.

Al agregar las industrias por sector econémico a un di-
gito, el Gréfico 25 evidencia que las firmas con menos
de diez trabajadores son predominantes en el sector
inmobiliario (0,77), mientras que la construccion es el
sector con firmas mds grandes (0,02). Por su parte, el
Gréfico 26 muestra que entre las firmas que utilizan
una mayor proporcion de mano de obra no califica-

Inmobiliario
Agropecuario
Comunicaciones
Alojamiento y restaurantes
Comercio
Finanzas 0,22
0,19
0,19
0,16
0,14
0,12
0,1
0,11
0,10

Total

Electricidad, gas y agua
Administracion publica
Actividades artisticas
Manufacturas
Actividades profesionales
Mineria

Transporte

Construccion 0,02

1 1 1 1 1 1 1 |

0,00 0,70 0,20 0,30 040 0,50 0,60 0,70 0,80 0,90
(proporcioén)

Fuente: Ministerio de Salud y Proteccién Social (PILA); calculos del Banco de la Republica.



da, remunerada por el salario minimo, se destaca el
sector construccion (63%); y que el sector con mayor
proporcion de empleados con salarios mayores al
salario minimo es el financiero.

Construccién 0,63

Agropecuario 0,57
0,56
0,56
0,52
0,51
Total 0,51

0,49

0,49

0,47

0,46

0,45

Alojamiento y restaurantes
Actividades artisticas
Transporte

Comercio

Actividades profesionales

Administraciéon publica

Manufacturas

Inmobiliario

Mineria

Comunicaciones 0,39

0,39
0,37

Electricidad, gasy agua

Finanzas

0 0,1 0,2 0,3 0,4 0,5 0,6 0,7
(proporcion)

Fuente: Ministerio de Salud y Proteccién Social (PILA); calculos del Banco de la Republica.

4, Metodologia

Para cuantificar el impacto de la crisis sanitaria sobre el
numero de empleadores y empleados formales y sus
efectos diferenciados, dependiendo de las tres métri-
cas descritas (grado de afectacidn por restricciones sec-
toriales, nivel de proximidad fisica entre trabajadores
e imposibilidad de teletrabajo), se emplea un ejercicio
econométrico que utiliza la variaciéon por industria de
cada una de las medidas descritas y la variacion tem-
poral de la afectacién de la crisis. La estimacion de base
es una especificacion de diferencias en diferencias, que
puede representarse con la ecuacién (1):

Vi = ﬂlndexj x post +yd + 6+ ¢ tuy, (1

donde Y. 'epresenta la variable explicada (logaritmo
del nimero de empleadores y empleados) en la in-
dustria j en el departamento c y en mes t. La variable
post, toma el valor de 1 después de febrero de 2020;
esta variable recoge todos los efectos de la crisis de
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salubridad, que afectan indistintamente a industrias sin
importar su tipo. La variable Indexj representa la caracte-
rizacion de la industria en términos de alguna de las va-
riables de interés. En el caso del nivel de proximidad fisica
entre trabajadores e imposibilidad de teletrabajo se usan
indices estandarizados que aumentan en la medida en la
que la industria se caracterice por ejercer menor distan-
ciamiento y menor teletrabajabilidad. Finalmente, en el
caso de las restricciones de movilidad, la variable toma el
valor de 1 si la industria no fue excluida por la politica de
restricciones alamovilidad sectorial, y 0 en caso contrario.

En las regresiones se controla por un indicador de la in-
tensidad de la enfermedad a través de la variable d , que
mide la variacién regional y temporal de muertes por Co-
vid-19'¢. Por ultimo, en todas las estimaciones se controla
por efectos fijos de tiempo y de la unidad observacional,
gue en este caso es una industria en un departamento en
Colombia. De la misma forma, los errores estandar son
calculados usando clusteres para estas unidades. Para
facilitar la interpretacion de los coeficientes, las variables
continuas, representadas por Indexj, son estandarizadas,
de esta forma los efectos marginales miden la respuesta
en las variables dependientes ante incrementos de una
desviacion estandar en los indices de distanciamiento
o teletrabajabilidad.

El coeficiente de interés en la ecuacion (1) es B, el cual
mide como el efecto de la crisis de salubridad cambia
por cada una de las medidas tenidas en cuenta en la
caracterizacion representada en /ndexj. Se asume que
la dinamica temporal de la pandemia es exdgena
porque esta crisis fue inesperada e imprevisible para
la industria promedio. Finalmente, las caracteristicas
representadas en Index; se asumen exdgenas porque
obedecen a la naturaleza de la actividad productiva
o a politicas igualmente imprevisibles, por tanto, son
independientes de factores inobservados que cambien
en periodos cortos.

16  Se utilizd la mortalidad por millén de habitantes a causa del Co-
vid-19 reportada por el Instituto Nacional de Salud (INS), la cual se
consolidé por departamento y mes del suceso desde que se confir-
mo el primer caso en el pais (6 de marzo).
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En la segunda parte del andlisis se evalua si el efecto
diferenciado de la crisis sanitaria en las industrias por
su grado de distanciamiento, teletrabajo y afectacion
de las restricciones a la movilidad varia, a su vez, por
las caracteristicas de la estructura productiva de las
unidades de observacion previas a la pandemia ya
descritas (prevalencia de firmas pequefas y produc-
tividad medida por la incidencia del salario minimo).
Este analisis requiere una estimacion tipo triples dife-
rencias, con la que se busca identificar, por ejemplo,
si el efecto de la imposibilidad de teletrabajar duran-
te la pandemia afecta mas a industrias conformadas
por firmas prevalecientemente pequeias, o si por el
contrario son las grandes las que mas sufren dadas
sus restricciones para el teletrabajo. La ecuacion para
estimar es una variante de la ecuacion (1) que incluye
la triple interaccion de las variables Post, Index y Cat,
donde es esta ultima la que representa la categoriza-
cién por tamano o afectacion del salario minimo. La
ecuacion de triples diferencias se representa en la
ecuacion (2), donde ademas de la triple interaccién
también se incluyen las interacciones cruzadas entre
las tres variables.

V= nlndex/. x post, x Catj + ﬂlndexj xpost + GCatj Xpost,

+ u[ndexj X post, + plndexl. x Cat+ yd, +6,+ ¢ tuy, (2)

5. Resultados

En primer lugar, se estima la ecuacién (1) para las fir-
mas formales medidas por el nimero de empleado-
res, cuyos resultados se presentan en el Cuadro 1.
En la primera columna se presentan los resultados
para la interaccién entre el periodo de pandemia y
las industrias no excluidas de los decretos de aisla-
miento obligatorio promulgados en los meses de
marzo y abril. La direcciéon del coeficiente indica que
la orden de aislamiento produjo un efecto negativo
y significativo en el nimero de empleadores en las
industrias no excluidas, respecto a las que estaban
exentas del aislamiento obligatorio. La magnitud del
coeficiente indica que el nimero de empleadores
cay6 alrededor de 2 pp mas en las industrias no

excluidas'’. En la segunda y tercera columna se presen-
tan los resultados para las medidas de no teletrabajo
y de distanciamiento, respectivamente. Los resultados
sugieren que las empresas mas afectadas por la crisis
sanitaria se encuentran en las ramas de actividad eco-
némica donde es mas dificil implementar el teletraba-
jo o existe una mayor proximidad entre oficios. Asi, los
sectores que se encuentran una desviacién estandar
por encima del promedio del indice de no teletrabajo
experimentaron una reduccién en el nimero de em-
pleadores en 0,8 pp, mientras que en el caso del indice
de proximidad la caida es del 0,5 pp, aproximadamente.
La cuarta columna incluye las tres métricas menciona-
das, en la cual se observa que el efecto negativo en el
numero de empleadores se explicaria, principalmente,
por las restricciones sectoriales y la imposibilidad de
algunas industrias de hacer teletrabajo. Finalmente, en
ninguno de los ejercicios anteriores se observa que la
propagacion regional de la enfermedad haya tenido un
efecto significativo sobre el nimero de firmas formales.

En segundo lugar, se estima la ecuacion (1) para el nu-
mero de empleados cotizantes (Cuadro 2). Consistente
con lo hallado anteriormente, los resultados indican
que las ramas no excluidas de los decretos de aislamien-
to (columna 1) experimentaron una disminucion signi-
ficativa de cerca de 5,4 pp en el nimero de empleados,
frente a aquellas industrias que estaban excluidas. Por
otro lado, los sectores que presentan dificultades para
hacer teletrabajo y un alto nivel de proximidad entre
oficios muestran caidas significativas en el nimero de
empleados. Asi, los sectores que se encuentran una des-
viacion estandar por encima del promedio del indice de
no teletrabajo experimentaron una reduccion en el nu-
mero de empleados de 2 pp (columna 2), mientras que
en el caso del indice de proximidad la caida es mucho
mas pequena y esta alrededor de 0,4 pp (columna 3).

17 Una descomposicion aproximada, a partir de los coeficientes esti-
mados, indicaria que, dado que la proporcién de empleadores en
las ramas no excluidas era del 63%, el aislamiento habria contri-
buido con 1,2 pp de la caida observada en la industria promedio
entre febrero y junio, que llegé a 10,1 pp. Esta descomposicion no
esta libre de los problemas discutidos en la literatura (Beraja, Hust
y Ospina, 2019).



La regresidon conjunta (columna 4) muestra que las
caidas en el nimero de empleados se presentaron en
las industrias no excluidas y en los sectores que pre-
sentan dificultad para hacer teletrabajo. Adicional-
mente, en ningun caso pareciera que la propagacién
regional de la enfermedad, medida con las muer-
tes por millon de habitantes en cada departamento,
haya tenido un impacto significativo en el ndmero
de empleados. Esto es consistente con lo hallado por
Morales et al. (2020), quienes no encuentran efectos de
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la propagacién de la enfermedad para el segmento asa-
lariado de los ocupados, el cual se comporta de manera
muy similar al empleo formal acé evaluado.

Finalmente, se explora si hay diferencias significativas
en los efectos de cada una de las métricas estudiadas,
dependiendo de caracteristicas de la estructura produc-
tiva previas a la pandemia: prevalencia de firmas peque-
Aas y productividad medida por la incidencia del salario
minimo [ecuacién (2)]. En primer lugar, el Cuadro 3

Ln (empleadores) Ln (empleadores) Ln (empleadores) Ln (empleadores)
(1) (2) ©) (4)

PostxNoExcluido -0,0198*** -0,0186***
(0,0032) (0,0033)

PostxNoTeletrabajo -0,0084%** -0,0053***
(0,0017) (0,0019)
PostxProximidad -0,0049%** -0,0031
(0,0017) (0,0019)
Log. muertes por millén -0,0011 -0,0011 -0,0012 -0,0011
(0,0010) (0,0010) (0,0010) (0,0010)

Constante 1,8998*** 1,9080%*** 1,9080%** 1,9080%**
(0,0010) (0,0010) (0,0010) (0,0010)
Observaciones 67.284 66.696 66.696 66.696

R-cuadrado 0,9919 0,992 0,992 0,992

Nota: * significativo al 10%; ** significativo al 5%; *** significativo al 1%. Las regresiones incluyen efectos fijos de mes. Los errores estandar son presentados en paréntesis y estan clusterizados

a nivel de departamento-industria.
Fuente: célculos del Banco de la Republica.

Ln (cotizantes)

(1)

Ln (cotizantes)

Ln (cotizantes) Ln (cotizantes)

2) 3) (4

PostxNoExcluido -0,0544%** -0,0485%**
(0,0045) (0,0047)

PostxNoTeletrabajo -0,0200%*** -0,0157%**
(0,0025) (0,0029)
PostxProximidad -0,0042* 0,0025
(0,0023) (0,0027)
Log. muertes por millon -0,0005 -0,0006 -0,0007 -0,0005
(0,0015) (0,0015) (0,0015) (0,0015)

Constante 3,7309%*** 3,7601%** 3,7601%** 3,7601%**
(0,0014) (0,0014) (0,0014) (0,0014)
Observaciones 94.206 92.834 92.834 92.834
R-cuadrado 0,9929 0,9929 0,9928 0,9929

Nota: * significativo al 10%; ** significativo al 5%; *** significativo al 1%. Las regresiones incluyen efectos fijos de mes. Los errores estandar son presentados en paréntesis y estan clusterizados
a nivel de departamento-industria.
Fuente: célculos del Banco de la Republica.
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muestra los resultados de las tres métricas que inte-
ractuan con la variable asociada a la prevalencia de
firmas pequenas. En general, se observa que las com-
binaciones de departamento-industria que mas tenian
firmas pequefas previo a la pandemia, presentaron
mayores caidas en las empresas registradas en la PILA,
frente a las combinaciones con firmas mas grandes. La
columna 1 confirma que las actividades econémicas no
excluidas de los decretos de aislamiento obligatorio ex-
perimentaron un impacto negativo y significativo en el
numero de empleadores frente a las excluidas; sin em-
bargo, dentro de estas industrias no excluidas, aquellas
que tenian mayores proporciones de empresas peque-
Aas fueron las que experimentaron las mayores pérdi-
das de empleadores durante el periodo de afectacion
de la pandemia. En contraste, los resultados de la inte-
raccion de tamano de firma con las medidas de no te-
letrabajo y proximidad (columnas 2 y 3) no resultaron
significativos. Esto podria indicar que el potencial de
teletrabajo y la proximidad entre tareas no depende

del tamano de la firma, lo que llevé a que dentro de los
sectores en donde era dificil hacer teletrabajo o con
oficios de alta proximidad, el nimero de empleadores
cayera de manera similar tanto en las industrias con fir-
mas mas pequefas como en aquellas con tamanos de
empresa mas grandes.

En segundo lugar, el Cuadro 4 muestra los resultados
de las tres medidas que interactuaron con la variable
asociada a la proporcion de empleados cubiertos por el
salario minimo, el cual es un indicador de la producti-
vidad (Arango y Flérez, 2017). En todos los casos exis-
te un efecto negativo y significativo sobre el nimero
de firmas formales para las unidades observacionales
en las que esta proporcion de empleados era mayor a
la mediana (61%). Esto es, aquellas combinaciones de
departamento-industria donde se puede argumen-
tar que la productividad era mas baja previa a la pan-
demia fueron las mas afectadas por el choque. En el
caso de la interaccién de los sectores no excluidos y la

Ln (empleadores) Ln (empleadores) Ln (empleadores)
(1) (2) (3)
PostxNoExcluidoxMenor10 -0,0154**
(0,0067)
PostxNoTeletrabajoxMenor10 -0,0008
(0,0035)
PostxProximidadxMenor10 -0,0031
-0,0035
PostxNoExcluido -0,0117***
(0,0039)
PostxNoTeletrabajo -0,0083***
(0,0020)
PostxProximidad -0,0041*
(0,0022)
PostxMenor10 -0,0114** -0,0224%** -0,0227%**
(0,0048) (0,0034) (0,0033)
Log. muertes por millén -0,0015 -0,0016 -0,0017
(0,0010) (0,0010) (0,0010)
Constante 1,8998%** 1,9080%** 1,9080%**
(0,0010) (0,0010) (0,0010)
Observaciones 67.284 66.696 66.696
R-cuadrado 0,9919 0,992 0,992

Nota: * significativo al 10%; ** significativo al 5%; *** significativo al 1%. Las regresiones incluyen efectos fijos de mes. Los errores estandar son presentados en paréntesis y estan clusterizados

a nivel de departamento-industria.
Fuente: célculos del Banco de la Republica.



proporcién de empleados cubiertos por el salario mi-
nimo el coeficiente no resulté significativo (columna
1), por lo que las restricciones sectoriales no tuvieron
efectos diferenciados dependiendo de la productivi-
dad de las unidades. Sin embargo, la interaccion en-
tre la variable de empleados cubiertos y las variables
de no teletrabajo y proximidad resultaron negativas y

Ln (empleadores)

(1)
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significativas (columnas 2 y 3). Estos resultados indican
que dentro de las industrias con mayores dificultades
para realizar teletrabajo y con una alta proximidad, las
mas afectadas fueron aquellas donde el tejido empre-
sarial mantenia una alta proporciéon de empleados cu-
biertos por el salario minimo, lo que indicaria una mas
baja productividad.

Ln (empleadores) Ln (empleadores)

(2) 3)

PostxNoExcluidoxSM 0,0101

(0,0064)
PostxNoTeletrabajoxSM -0,0062*

(0,0034)
PostxProximidadxSM -0,0074**
(0,0034)

PostxNoExcluido -0,0232%**

(0,0038)
PostxNoTeletrabajo -0,0046**

(0,0020)
PostxProximidad -0,0004
(0,0021)

PostxSM -0,0258%** -0,0208*** -0,0214%**

(0,0047) (0,0032) (0,0032)
Log. muertes por millén -0,0011 -0,0011 -0,0012

(0,0010) (0,0010) (0,0010)
Constante 1,9791%** 1,9868*** 1,9868%**

(0,0010) (0,0010) (0,0010)
Observaciones 63.784 63.273 63.273
R-cuadrado 0,9926 0,9926 0,9926

Nota: * significativo al 10%; ** significativo al 5%; *** significativo al 1%. Las regresiones incluyen efectos fijos de mes. Los errores estandar son presentados en paréntesis y estan clusterizados

anivel de departamento-industria.
Fuente: célculos del Banco de la Republica.

6. Conclusiones

En este reporte especial se estiman los efectos dife-
renciales de la crisis sanitaria en el nimero de firmas
formales y sus empleados, usando informacién de los
registros agregados de la PILA para empleadores y co-
tizantes dependientes al sistema general de pensiones.
Se analizan tres posibles fuentes de variacion de las in-
dustrias por tipo de actividad econdémica: 1) el grado
de afectacion por cuenta de las restricciones sectoriales
promulgadas en los decretos de aislamiento obligatorio
de marzo y abril; 2) el grado de susceptibilidad de los

oficios desempenados en la industria hacia tareas que
no pueden realizarse mediante teletrabajo, y 3) el ni-
vel de proximidad fisica de los oficios que se realizan
en la industria. Los resultados encontrados indican
que la crisis sanitaria tuvo un efecto diferencial sobre
las firmas y el empleo formal en las tres dimensiones
evaluadas. Las restricciones sectoriales producto del
aislamiento produjeron un efecto negativo y significati-
vo en el nimero de empleadores y empleados formales
de las industrias no excluidas frente a las que estaban



exentas del aislamiento obligatorio. Adicionalmente,
aquellas industrias en las que es mas dificil ejercer tele-
trabajo y que tienen un alto nivel de proximidad fisica
fueron las que mas presentaron mortalidad de firmas y
destruccion de puestos de trabajo formales.

También se explora qué tanto varian los anterio-
res resultados cuando se tienen en cuenta distin-
tas heterogeneidades de la estructura productiva
previas a la pandemia. En particular, se evalta si
los efectos hallados son distintos dependiendo de
la prevalencia de firmas pequefas y de la produc-
tividad aproximada mediante la incidencia del sa-
lario minimo. Los resultados muestran que la ma-
yor mortalidad de las empresas se registra en las
actividades econémicas con una concentracién mayor
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Anexo 1

Anexo estadistico de indicadores del mercado laboral

Variacion anual

Abril Julio Abril Julio

Tasa de participacion

Total 23 ciudades 59,86 59,25 (5,87) (6,44)
Por género
Hombre 68,17 68,42 (5,63) (5,44)
Mujer 52,35 50,92 (6,11) (7,34)
Por edad
25 afnos o menos 39,34 39,53 (6,28) (5,77)
26 a 45 anos 82,87 83,28 (5,84) (5,62)
46 a 65 anos 76,65 80,26 (3,76) 0,87
Tasa de ocupacion
Total 23 ciudades 50,42 44,61 (7,69) (14,00)
Por género
Hombre 58,54 53,42 (8,02) (13,58)
Mujer 43,15 36,63 (7,38) (14,38)
Por edad
25 anos o menos 28,83 24,00 (6,82) (11,86)
26 a 45 afos 70,70 63,82 (8,92) (16,79)
46 a 65 afos 59,61 51,86 (7,42) (15,48)
Tasa de desempleo
Total 23 ciudades 15,48 24,75 3,93 13,77
Por género
Hombre 13,79 22,12 4,04 12,71
Mujer 17,54 28,00 3,85 15,22
Por edad
25 anos o menos 26,74 39,22 4,61 18,21
26 a 45 anos 14,32 23,34 4,12 13,80
46 a 65 anos 10,08 14,75 3,39 8,29

Nota: trimestre movill, series desestacionalizadas. No se incluyen datos por nivel educativo debido a que la GEIH no recopil6 esta informacion en los meses de marzo y abril.
Para consultar datos histéricos visitar: http://www.banrep.org/docum/buscador_series.html.



Anexo 2

Cuadro A2.1
Estadisticas descriptivas de la muestra utilizada
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Variable Observaciones Desviacion Std. Minimo Maximo
Diciembre (2019) Empleadores 9.612 27,126 164,302 0 9.076
Cotizantes 13.458 576,075 3.988,895 0 271.887
Enero (2020) Empleadores 9.612 26,825 162,039 0 8.869
Cotizantes 13.458 561,524 3.906,647 0 266.326
Febrero (2020) Empleadores 9.612 27,092 161,797 0 8.764
Cotizantes 13.458 573,170 3.938,047 0 268.598
Marzo (2020) Empleadores 9.612 26,7740 159,698 0 8.613
Cotizantes 13.458 566,320 3.878,728 0 263.862
Abril (2020) Empleadores 9.612 25,933 156,137 0 8.427
Cotizantes 13.458 527,770 3.649,588 0 250.521
Mayo (2020) Empleadores 9.612 25,516 153,551 0 8.241
Cotizantes 13.458 523,178 3.597,159 0 246.056
Junio (2020) Empleadores 9.612 24,349 147,028 0 7.845
Cotizantes 13.458 517,455 3.553,022 0 241.573
Fuente: Ministerio de Salud y Proteccion Social (PILA); calculos del Banco de la Republica.
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Anexo 3
Glosario

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

Curva de Beveridge: corresponde a la representacién
grafica de la relacion entre la tasa de vacantes y la tasa
de desempleo. La posicion de la curva de Beveridge
con respecto al origen depende de la eficiencia tecno-
I6gica 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 posible encontrarlo o
estan cansados de buscarlo.

Desempleo de corta duraciéon: desempleados que
buscan empleo hace tres meses o menos.

Destruccion de empleo: cambios negativos en elempleo
de las firmas en un mercado laboral. // Se asocia regu-
larmente 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 po-
siciones ocupacionales de empleado doméstico,
trabajador por cuenta propia, patrén o empleador,
trabajador familiar sin remuneracién, trabajador sin re-
muneracién en empresas 0 negocios de otros hogares
y jornalero o pedn.

Estrechez: es una medida de la disponibilidad de tra-
bajadores dada determinada cantidad de vacantes en
la economia. // Elindicador de estrechez por excelencia
es la razén entre el stock de vacantes y el nimero de
desempleados.

Indicador de subutilizacion de la mano de obra U1:
refleja la proporcion de desempleados que han busca-
do 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, retne a
los desempleados desanimados que pasaron a ser inac-
tivos en el ultimo afio por no encontrar un trabajo dis-
ponible en la ciudad o region, estar cansado de buscar,
0 no encontrar trabajo apropiado. // U2: (desemplea-
dos + desanimados) / (PEA + desanimados).

Indicador de subutilizacion de la mano de obra
U3: incluye a la poblacion del indicador U2 mas los
marginalmente atados al mercado laboral (IM), que
corresponden a los inactivos que estuvieron buscan-
do trabajo y se retiraron de la fuerza laboral por razo-
nes 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 (jor-
nada semanal menor de 40 horas) que estan dispues-
tos a trabajar mas horas. // U4 = (desempleados + des-
animados + IM + ocupados de tiempo parcial) / (PEA +
desanimados + IM).

Inflacion basica: medida de inflacién 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 parti-
culares, empleados domésticos, jornaleros o peones,
trabajadores por cuenta propia que no son profesio-
nales ni técnicos, patronos y trabajadores familiares



sin remuneracion que laboran en establecimientos,
negocios o0 empresas que ocupan hasta cinco perso-
nas en todas sus agencias y sucursales, incluyendo al
patrono y/o socio. Ademas, incluye a los trabajadores
sin remuneracion que laboran en otros hogares.

Margen intensivo: hace referencia a la cantidad de
horas que un trabajador esta empleado.

Margen extensivo: se refiere a la cantidad de em-
pleados.

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 va-
cantes/desempleados es alta, lo cual indica que hay mas
vacantes que llenar y menos desempleados disponibles
para cubrir dichas vacantes.

Otras cabeceras y zonas rurales: area rural es la
zona denominada por el Departamento Administra-
tivo Nacional de Estadisticas (DANE) como area ru-
ral 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 econéomicamente activa (PEA): también
se denomina fuerza laboral, y estd conformada por
las personas en edad de trabajar que trabajan o estan
buscando empleo.

Poblacion en edad de trabajar (PET): segmento cons-
tituido por personas de 12 y mas afios en las zonas ur-
banas, y por las de 10 y mas anos en las zonas rurales
que estarian en edad de trabajar.

Poblacion ocupada: aquellas personas que duran-
te la semana de referencia trabajaron al menos una
hora de forma remunerada o no remunerada. Incluye
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a las personas que, teniendo un empleo o negocio, no
trabajaron 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
cabeceras municipales de Bogotd, Cali, Medellin,
Barranquilla, Bucaramanga, Manizales y Pasto, in-
cluyendo los municipios que conforman sus &reas
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: proporcion de trabajadores
que encuentran empleo en cada periodo en relacién
con el empleo total.

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

Tasa de desempleo de equilibrio (Nairu): tasa de
desempleo compatible con una inflacién estable.

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 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 empleados asalariados 'y
la poblacion en edad de trabajar.

Tasa de ocupaciéon no asalariada (TON): cociente
entre el numero de empleados no asalariados y la
poblacién en edad de trabajar.



Tasa de separaciones: proporciéon de todos los tra-
bajadores que pierden su empleo en cada periodo en
relacion con el empleo total.

Tasa global de participacion: es la relacion porcen-
tual entre la poblaciéon econémicamente activa y la
poblacion en edad de trabajar.

Trabajadores afectados por el salario minimo: co-
rresponde a los asalariados cuya remuneracion basi-
ca oscila entre 0,9 y 1,5 salarios minimos mensuales
legales vigentes.

Trabajadores no afectados por el salario minimo:
asalariados cuya remuneracion basica es superior a 1,5
salarios minimos.

Trece ciudades: de acuerdo con el DANE, son las
cabeceras municipales y los municipios que conforman

las areas metropolitanas de Bogotd, Cali, Medellin,
Barranquilla, Bucaramanga, Manizales, Pasto, Pereira,
Cucuta, Villavicencio, Monteria, Cartagena e Ibagué.

Vacantes: son los puestos de trabajo disponibles en
determinado momento y son un indicador del com-
portamiento de la demanda del mercado laboral
insatisfecha.

Veintitrés ciudades y sus areas metropolitanas: las
cabeceras municipales de Bogota, Medellin (Caldas,
La Estrella, Sabaneta, Itagiii, Envigado, Bello, Girardo-
ta, Copacabana y Barbosa), Cali (Yumbo), Barranquilla
(Soledad), Bucaramanga (Girén, Piedecuesta y Florida-
blanca), Manizales (Villa Maria), Pasto, Cartagena, Clcu-
ta (Villa del Rosario, Los Patios y El Zulia), Neiva, Pereira
(Dosquebradas y La Virginia), Monteria, Villavicencio,
Tunja, Quibdd, Popayan, Ibagué, Valledupar, Sincelejo,
Riohacha, Florencia, Santa Marta y Armenia.
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