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EDITORIAL

Cierre de 2016 y perspectivas para 2017*

En 2016 la economia colombiana tuvo un ajuste mas fuerte del que anticipabamos hace
un afio, producto de una coyuntura externa desfavorable y de algunos factores locales
que afectaron de manera importante la actividad productiva. Varios de los riesgos a la baja
que resaltamos en la Tendencia No. 168, como un menor crecimiento mundial, menores
precios del petréleo y una caida en la produccién de crudo, la intensificacion del fenémeno
del Nifio, y una ejecucién mas lenta de lo previsto en las obras 4G, se materializaron a
lo largo del afio y provocaron una fuerte desaceleracion en el crecimiento. A lo anterior
se sumod la incertidumbre generada por la discusién de la Reforma Tributaria, el proceso
de pazy las elecciones en Estados Unidos.

La expansion del PIB en el tercer trimestre de 2016 se ubicé en 1,2%, nivel que no se
observaba desde el primer trimestre de 2009, cuando la economia registré un crecimiento
anual de 1,1%. El modesto desempefio econdémico obedecié a un bajo dinamismo de la
actividad agricola y a una contraccion del sector minero, aunado al paro camionero en el
mes de julio que afectd gravemente al sector de transporte. Por el lado de la demanda, el
consumo privado y la inversion de capital fijo se ajustaron fuertemente, con crecimientos
que se ubicaron en los niveles méas bajos desde 2009.

Los indicadores mas recientes muestran que la desaceleracion continué en el cuarto
trimestre. En octubre, el indice de Confianza Industrial (ICl) exhibié una contraccion frente
al mismo mes del afio anterior y se ubicé en el nivel mas bajo para ese mes de 2009. A
su vez, el Indice de Confianza Comercial (ICCO) en los Ultimos dos meses ha evidenciado
sefiales de deterioro, pese a que se mantiene en valores ligeramente superiores a los
registrados en 2015. Por otra su parte, en noviembre, el Indice de Confianza del Con-
sumidor (ICC) completé dos meses consecutivos de deterioro y el balance se mantuvo
considerablemente por debajo de los niveles que tenia un afio atras.

En este contexto, Fedesarrollo redujo la proyeccién de crecimiento para 2016 hasta
1,9%, inferior en 0,4 puntos porcentuales (pps) frente a lo esperado en agosto y muy por

*  La elaboracion de este articulo conté con la colaboracion de Viviana Alvarado Carrillo.



debajo de nuestro prondstico de un afio atras (2,7%). Para
2017 esperamos que la dinamica productiva se reactive
lentamente y presente un dinamismo superior al de este
afo (2,6%)*.

Sin embargo, el balance de riesgos para 2017 esta incli-
nado a la baja. Los factores que afectarian positivamente el
crecimiento son: el acuerdo de reduccion de produccion de
petréleo por parte de los paises de la OPEP, una caida mas
rapida de la inflacion y de tasas de interés en Colombia, un
mayor dinamismo exportador y una mayor efectividad en
los programas de vivienda del Gobierno. De otro lado, los
factores adversos al crecimiento estan relacionados con
un menor crecimiento mundial, una desaceleracion de
la demanda externa, una menor produccion de petréleo,
retrasos en la ejecucion de las obras de 4G y la menor
demanda por vivienda nueva.

En cuanto al desempefio sectorial, la construcciény la
industria jalonarian el crecimiento en 2017 (Cuadro 1A).
Para el sector de la construccién esperamos una mejora
debido principalmente a un repunte en el ritmo de gjecu-
cion de las obras de infraestructura, tanto por las obras de
concesion de 4G como por la reactivacion de la inversion de
municipios y departamentos, que en 2016 estuvo frenada
debido a la transicion de los alcaldes y gobernadores que
asumieron sus funciones el primero de enero de este afio.
Por su parte, el sector industrial creceria 3,5% en 2017, lo
cual implica una reduccién de 1,0 pp frente a lo estimado
anteriormente. Aunque el crecimiento de este afio se ha
visto beneficiado por la reapertura de Reficar, dicho efecto
se ira disipando paulatinamente el proximo afo. Esperamos
en cambio una mayor actividad en el resto de la industria.

Vale la pena anotar, sin embargo, que el sector enfrenta
grandes desafios asociados a la falta de demanda y los
altos costos de las materias primas.

Por otra parte, esperamos que la mineria continlie
con una dinamica negativa en 2017, pero con tasas de
contraccion menos pronunciadas que las de 2016 (-1,7%,
vs -6,9%). A su vez, en el sector comercio proyectamos
gue se mantenga un bajo dinamismo, con un crecimiento
de 2,0% en 2017, similar al de 2016 y consistente con la
desaceleracion que viene observandose en la cartera de
crédito, los bajos niveles de demanda de bienes durables
y productos importados, y los balances negativos en la
confianza del consumidor (Cuadro 1A).

Por el lado de la demanda (Cuadro 1B), tras una
fuerte desaceleracién en la inversion publica y privada,
esperamos que la inversion total repunte en 2017 vy
crezca a una tasa de 1,9%, en un escenario de mayor
certidumbre frente a la reforma tributaria y el acuerdo de
paz, una depreciacion del peso mas moderada, el avance
de las obras de 4G, el mejor dinamismo en el recaudo
tributario del gobierno central y una mayor ejecucion de
los gobiernos regionales y locales. Por el lado del consumo
privado, esperamos que se desacelere a unatasade 2,0%
en 2016 y mejore levemente el préximo afio (2,2%), en
un contexto de reduccion de la inflacion y de las tasas
de interés. Por su parte, en el caso del consumo y de la
inversion publica, que se ha ralentizado en 2016 debido a
las politicas de austeridad fiscal y el menor gasto regional
como consecuencia del cambio de gobernadoresy locales,
para 2017 esperamos que aumente levemente, gracias a
la mejor dinamica de los gobiernos regionales, que ade-

! Las proyecciones detalladas de Fedesarrollo hasta 2020 se encuentran disponibles para los suscriptores en Prospectiva Econémica. El capitulo
de uso abierto puede consultarse en: http://www.fedesarrollo.org.co/wp-content/uploads/Prospectiva-Nov-2016-Primer-capitulo. pdf
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mas se verian beneficiados por la posible aprobacion del
proyecto del Gobierno Nacional de desahorro de regalias.

En materia de comercio exterior, la desaceleracion de
la demanda interna se ha visto reflejada en una caida de
las importaciones. En particular, las menores compras ex-
ternas de bienes de capital son consistentes con la menor
inversion. En este contexto, redujimos el prondéstico de
crecimiento de las importaciones a -4,4% para 2016. Para
2017, en linea con la mejora de la actividad productiva,
esperamos un repunte de este rubro de 0,3% (Cuadro 1B)

Cuadro 1
PROYECCIONES DE CRECIMIENTO PARA 2016 Y 2017

Crecimiento anual, %

2016 2017
A. Sectores productivos
Producto Interno Bruto 1,9 2,6
Agricultura 15 2,1
Mineria -6,9 -1,7
Construccion 2,6 4,2
Edificaciones 2,2 2,0
Obras civiles 29 58
Industria manufacturera 3,8 3,5
Servicios publicos 1,1 3,0
Comercio 2,0 2,0
Servicios sociales 2,1 2,0
Establecimientos financieros 3,8 3,6
Transporte y comunicaciones 0,8 29
B. Componentes de demanada
Consumo total 19 2,1
Consumo privado 2,0 2,2
Consumo publico 1,3 2,1
Inversion total -3,8 19
Inversion publica -3,2 1,0
Inversion privada -4,0 2,4
Exportaciones 1,7 2,8
Importaciones -4.4 0,3

Fuente: Célculos Fedesarrollo

Desde el punto de vista de la balanza de pagos, la
recuperacion en la cotizacion de los precios del petréleo
y de carbdn en el segundo semestre del afio, aunado a un
repunte importante en la producciéon de carbdn, explica
el menor desbalance externo que prevemos para 2016
(5,0% o0 auin menos, a juzgar por los resultados del tercer
trimestre divulgados recientemente) frente a lo esperado
en agosto (5,2%). Aln asi, la magnitud del déficit exter-
no sera grande para los estandares internacionales y su
financiacion, en un contexto de drastica contraccion de
la inversion extranjera directa en los sectores minero y de
hidrocarburos, constituyé un reto completo para la politica
economica.

La venta de Isagen ayudé a financiar el déficit de cuenta
corriente de 2016 con recursos superiores a los $3.000
millones. En ausencia de dichos recursos, que permitieron
mitigar parcialmente la contraccion en la caida de inversion
extranjera del sector minero y de hidrocarburos, el ajuste
en el balance en cuenta corriente habria tenido que ser
mas fuerte, implicando no solo una mayor devaluacion
de la tasa de cambio y un deterioro en la credibilidad de
la politica econémica frente a los mercados financieros
internacionales, sino muy probablemente una mayor
contraccion de las importaciones y un ajuste adicional a
la baja en el ritmo de crecimiento econémico.

Para el afio entrante, esperamos que se dé una re-
duccién adicional en el déficit de cuenta corriente, hasta
4,3% del PIB conforme se recupere la balanza comercial.
Lo anterior debido a un aumento de los precios de los
productos béasicos (principalmente carbén y petréleo) y un
mayor dinamismo de las exportaciones no tradicionales.
Si bien la moderada recuperacion en los precios de los
productos basicos mejora el panorama econémico para
los paises emergentes, este se puede ver opacado por
un cambio adverso en las condiciones de liquidez en los
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paises avanzados y en particular por el aumento en las
tasas de interés en los Estados Unidos, incremento que
puede reforzarse con las politicas fiscales expansivas que
ha anunciado el presidente electo Donald Trump. Lo ante-
rior es particularmente importante para Colombia, debido
a la alta exposicion que tiene el pais con Estados Unidos,
principal socio comercial y de donde proviene el 45% de
las remesas y el 18% de la inversion extranjera directa.
Aunque no parece probable que se suspenda el TLC entre
ambos paises ni que Colombia se vea particularmente
afectada por un endurecimiento de las politicas migratorias
de Estados Unidos, las decisiones en materia monetaria y
comercial de ese pais constituyen ciertamente un factor
de riesgo para la proyeccion de la actividad econdémica y
de las cuentas externas de Colombia en el afio que entra.

En lo que respecta a la inflacion, revisamos a la baja la
proyeccion para 2016 y esperamos que cierre alrededor
de 5,8% en el mes de diciembre, como consecuencia de
una mayor desaceleracién en la inflacién de alimentos y de
los bienes y servicios transables con respecto a lo que pre-
velamos unos meses atras. Para 2017 también revisamos a
la baja la proyeccion, de 4,3% a 3,9%, como resultado de
una menor presion de la tasa de cambio sobre el grupo de
transables. Respecto a la politica monetaria, en la medida
en que el nivel de precios siga cediendo y se produzca un
re-anclaje mayor de las expectativas, la autoridad monetaria
podra cambiar su postura a lo largo del préximo afo y la
tasa retornaria a un 6,5% para cierre de 2017.
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En el frente fiscal, esperamos que el gobierno cumpla
con la meta de déficit de 3,9% del PIB establecida por la
regla fiscal para 2016. Para los préximos afios la aprobacion
del proyecto de reforma tributaria al Congreso de la Repu-
blica, que a nuestro juicio recoge en sus lineamientos las
principales recomendaciones de la Comision de Expertos
para la Equidad y la Competitividad Tributaria, tiene un
impacto positivo en la estabilizacion del recaudo tributa-
rio y ayuda a garantizar la sostenibilidad de las finanzas
publicas. Esta sefial, seguro bienvenida por los mercados,
resultaréa fundamental para proteger la credibilidad de la
politica fiscal. Sin embargo, el efecto en recaudo depen-
dera de lo que apruebe finalmente el Congreso y creemos
que en cualquier caso, sera necesario un ajuste adicional
en el gasto en el mediano plazo para poder cumplir con
la regla fiscal.

En sintesis, el 2016 fue un afio de ajuste, con una fuerte
desaceleracion del crecimiento, necesaria para reducir el
desbalance externoy consistente con el proceso de reversion
de la inflacién hacia el rango meta de largo plazo estableci-
do por el Banco de la Republica. Bajo nuestros supuestos
actuales, el crecimiento de la economia en 2017 seréd mas
alto, el déficit externo seguird ajustandose y la inflacion
continuara cayendo, dandole espacio al Emisor para reducir
su tasa de interés. Por Gltimo, la aprobacion de la reforma
tributaria sera vital para garantizar la sostenibilidad de las
finanzas del Gobierno Nacional y asegurar el acceso a los
mercados externos el afo siguiente y en el mediano plazo.



ACTUALIDAD

Al umbral de la formalidad: diferentes soluciones para
distintos tipos de informalidad

La informalidad es un fendémeno corrosivo tanto en términos fiscales, sociales y produc-
tivos, como en términos de competitividad y de productividad; pero es a la vez la Unica
opcién de subsistencia para algunos grupos de la poblacién. La informalidad no es una
masa homogénea de individuos. Los mismos instrumentos no pueden ser usados para
lidiar con la informalidad de un alto ejecutivo que evade impuestos o con la de un ven-
dedor ambulante.

Este articulo de Actualidad resume algunas de las conclusiones obtenidas en un
proyecto de investigacion desarrollado en Fedesarrollo bajo la direccién de Cristina
Fernandez y Leonardo Villar! cuyos resultados se pueden consultar en mayor detalle
en varios documentos de trabajo que se encuentran disponibles en la pagina web de
Fedesarrollo.

Tipos de informalidad

Especificamente, en un documento sobre la taxonomia de la informalidad, Fernandez
y Villar (2016b) identifican tres grupos de acuerdo con las razones para ser informal:
de subsistencia, inducida y voluntaria. Cada uno de estos grupos tiene una relacion
diferente con el crecimiento econémico desde una perspectiva individual y desde una
perspectiva social.

La informalidad de subsistencia se caracteriza por afectar a individuos con muy bajos
niveles de educacion y experiencia y/o que trabajan en zonas geograficas o en sectores
de muy baja productividad, y que por ello mismo tienen una probabilidad muy baja de
encontrar un trabajo formal, alin si se eliminan significativamente las barreras a la informa-
lidad. Para estos individuos es dificil argumentar que la informalidad carece de beneficios

I Este proyecto ha contado con el apoyo del Programa ELLA (Evidence and Lessons from Latin America) que
financia el Departamento de Desarrollo Internacional del Reino Unido (DFID) a través de Practical Action
Consulting (PAC) Latin America, asi como de CAF - Banco de Desarrollo de América Latina.



individuales y eventualmente sociales, por Io menos en el
corto plazo; ya que si no trabajan informalmente estarian
desempleados o inactivos.

En el otro extremo, la informalidad voluntaria es la que
corresponde a individuos que deciden ser informales tras
un analisis costo beneficio a nivel personal y que obtienen
ventajas de no contribuir a la seguridad social, no pagar
plenamente los impuestos y, de manera mas general, no
cumplir con las normas y regulaciones estatales. En este
caso, los costos sociales de la informalidad son evidentes,
aun cuando no lo sean los costos a nivel individual.

En el medio existe la informalidad inducida por barreras
regulatorias o discriminacion racial o de género. Se trata de
individuos que se encuentran preparados para participar
en el mercado laboral formal, pero no pueden hacerlo por
discriminacion o por la existencia de barreras regulatorias,
como las que pueden surgir de sobrecostos a la ndbmina
o de niveles de salario minimo que hacen que el costo de
contratacion de mano de obra sea superior a la producti-
vidad. En estos casos la informalidad es negativa tanto a
nivel individual como a nivel social porque hay una barrera
que impide que los trabajadores operen en un ambiente
mas productivo y seguro.

Sin embargo, en todos los casos la informalidad conlleva
externalidades negativas sobre la sociedad:

O Las firmas y trabajadores informales congestionan el
uso de los servicios publicos sin aportar a los mismos.

O Lasfirmasy trabajadores que no pagan impuestos ejer-
cen una competencia desleal para las firmas formales.
Segln el Banco Mundial, el 55% de las firmas colom-
bianas reporta las practicas de sus competidores en el
sector informal como una restriccion a su crecimiento.

TENDENCIA EcoNomicA

O Lasfirmasinformales tienden a ser mas improductivas,
debido a que mantienen baja su escala para evitar estar
bajo el radar de las autoridades y debido también al
acceso restringido a algunos servicios como la oferta
de crédito, la proteccion de derechos de autor y la
administracion de justicia, entre otros.

O Lainformalidad aumenta la corrupcién. De acuerdo con
un estudio del Banco Mundial, las firmas informales
desvian a practicas corruptas recursos equivalentes a
entre el 10% y el 15% de su ingreso bruto, mientras
que en las formales se desvia a este flagelo, cerca del
1% de este ingreso.

Indicadores sobre los tipos de informalidad en Colombia

Con base en los criterios descritos, para analizar el efecto
de la informalidad en el crecimiento econémicoy el bienes-
tar social, resulta deseable identificar la participacion de los
diferentes tipos de informalidad en el pais. Estos grupos no
son perfectamente identificables, porgue incluso un mismo
trabajador puede enfrentar los tres tipos de informalidad
simultdaneamente. El trabajo de Fernandez y Villar (2016b)
hace un esfuerzo por estimar cual tipo de informalidad
prevalece en el pals con ayuda de algunos indicadores y
comparaciones con otros paises de América Latina.

Informalidad voluntaria

En el caso de Colombia, la Encuesta de Hogares del Dane
de 2007 incluyé un médulo especial sobre informalidad
en el cual se preguntaba a los trabajadores informales si
preferirian tener un empleo formal con el mismo salario o
incluso con menor salario. Ante esa pregunta, el 59% de
los informales independientes y el 60% de los informales
asalariados manifesté su preferencia por la formalidad.
De la misma manera, el 55% de los trabajadores cuenta-



propia reportaron tener ese estatus por la imposibilidad de
encontrar un trabajo formal. Estos porcentajes son altos
si se comparan con otros paises de la region (40% en Ar-
gentina, 26% en Boliviay 25% en Republica Dominicana,
aunqgue las preguntas no son totalmente comparables),
lo que sugiere una prevalencia relativamente baja de la
informalidad voluntaria. De acuerdo con algunos ejercicios
economeétricos realizados, los trabajadores con educacion
terciaria, las mujeres registradas como conyuges en la
encuesta de hogares y los mayores de 45 afios que viven
en ciudades grandes y fronterizas, tienen mayores prefe-
rencias por el trabajo informal.

Esta relativa baja prevalencia de preferencias por el
trabajo informal en Colombia es consistente con el hecho
de que en el pais los trabajadores tienden a transitar poco
entre la informalidad y la formalidad. Ello es asi porque
los mercados se encuentran segmentados, bien sea por
diferencias en productividad o por barreras a la formalidad.
De acuerdo con la encuesta de panel ELCA, realizada
por la Universidad de Los Andes, de 100 trabajadores
informales en el 2010 tan solo 14 habian encontrado un
trabajo formal en el 2013. Estas transiciones son mayo-
res entre los trabajadores méas educados, pero aun alli
son relativamente bajas: de 100 trabajadores informales
hombres calificados entre 24 y 60 afios en el 2010, solo
21 habian encontrado trabajo en el 2013. Entre los no
calificados, por su parte, el porcentaje es de 17%. En ge-
neral, estos porcentajes de transiciones son muy reducidos
cuando se comparan con los observados en otros paises
de América Latina para el mismo grupo poblacional: En
el caso de México, el porcentaje de transiciones es de
26% para los no calificados y 52% para los calificados; y
en el de Argentina, 18% y 32%, respectivamente (Pages
y Stampini, 2006). Se ratifica con esto la idea de que la
informalidad voluntaria es relativamente baja en Colombia
en comparacion con otros paises.

Asi mismo, estos resultados son coherentes con la
contra-ciclicidad que muestra la tasa de informalidad en
Colombia. En efecto, una manera de comprobar si existen
preferencias mayoritarias por la informalidad en un pais
es observando su relacién con el ciclo econémico. Sien el
pais prevalece la informalidad voluntaria, lo mas probable
es que la tasa de informalidad se comporte como el empleo
formal — pro-ciclicamente. Es decir, cuando la economia
esta en auge surgen nuevos negocios y empleos - formales
e informales - y cuando la economia esta en contraccion,
se cierran y se reducen ambos tipos de empleo. Si, por el
contrario, en el pais prevalece la informalidad involuntaria,
el mercado informal funciona como un residuo del mercado
formal, mas parecido al comportamiento del desempleo: En
épocas de auge se contrae la informalidad porque hay mas
contrataciones formales y en épocas de crisis se expande
porque hay despidos en el mercado formal. Tipicamente,
la tasa de informalidad es pro-ciclica entre los trabajadores
poco calificados y es contra-ciclica entre los trabajadores
calificados, donde prevalece la informalidad voluntaria. En
este contexto, resulta interesante observar que en prome-
dio la informalidad en Colombia es pro-ciclica, mientras
en paises como México es contra-ciclica (Perry, 2007), lo
cual indica nuevamente que la prevalencia de informalidad
voluntaria es relativamente baja en nuestro pafs.

Informalidad de subsistencia

Para identificar la magnitud del problema de la informali-
dad de subsistencia se estim6 el nimero de trabajadores
que tienen una productividad muy inferior al costo de su
contratacion en el sector formal (salario minimo mas otros
costos no salariales). Estos trabajadores dificilmente encon-
trarian trabajo en el sector formal, auin si las barreras a la
entrada al sector formal se redujeran considerablemente.
Si se estima la productividad como el salario obtenido en
el sector informal, se encuentra que en Colombia, el 49%
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de los trabajadores tiene una productividad inferior al 50%
de los costos de su contratacion.

Otro indicio de la importancia de la informalidad de
subsistencia es la incidencia en los trabajadores que
tienen bajos niveles de educacién, experiencia y/o que
trabajan en ciudades poco productivas. En el Gréafico 1 se
presentan las probabilidades de ser informales que tienen
los distintos grupos sociales alli considerados, expresadas
como “razones de probabilidad” en términos relativos a
las categorias omitidas. Por ejemplo, alli se observa que
las mujeres tienen una probabilidad de ser informales
1,6 veces mas alta que los hombres. Los trabajadores
con educacién primaria 0 menos tienen una probabilidad
2,9 veces mas alta que aquellas con educacion basica y
secundaria. Con respecto a estos ultimos, en cambio, los
que tienen educacion terciaria tienen una probabilidad
equivalente a menos de una tercera parte. Los de ciudades
poco productivas o ciudades de frontera tienen probabili-
dades 1,2y 1,3 veces mayores a los del resto de ciudades
y, finalmente, los menores de 24 afios y los mayores de 45

Gréfico 1
PROBABILIDAD DE SER INFORMAL CON RESPECTO A
LA CATEGORIA OMITIDA* (Razones de probabilidad)

Mujer

Educacién
primaria

Educacién
terciaria

CD poco
productiva

CD frontera

Menos de
24 afios

45 + afios

35

* La categoria omitida en el caso de las mujeres son los hombres. Las
otras categorias omitidas son la educaién béasica y secundaria, los
trabajadores entre 25y 44 afios y las otras ciudades.

Fuente: GEIH.
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tienen probabilidades de ser informales 1,3y 1,7 veces
mayores a los que tienen entre 25 y 45 afios.

Informalidad inducida

Los trabajadores con informalidad inducida - también in-
voluntaria - se encuentran segregados por discriminacion
y por la existencia de barreras a la entrada del mercado
formal. En el Gréafico 1 también es posible observar que el
ser mujer es un determinante importante de la informali-
dad. Ejercicios econométricos permiten verificar, en efecto,
que la probabilidad de las mujeres cabeza de hogar de ser
informales es significativamente mayor a la de los hombres,
controlando por educacion y otras variables; aun cuando
estos dos grupos tienen preferencias por informalidad simi-
lares. Asi mismo, existe evidencia de discriminacion de raza
en Colombia. De acuerdo con Bernal (2009) la probabilidad
de ser informal de un trabajador de una minoria étnica es
mayor, aun después de controlar por niveles de educacion.

Sin embargo, la mayor evidencia de informalidad indu-
cida se encuentra en las barreras a la entrada al mercado
formal. Aun después de la reforma tributaria del 2012, que
redujo los impuestos a la némina pagaderos por los emplea-
dores de 29,5% a 16% y los reemplazd con un impuesto
a las utilidades, los impuestos a la némina representan un
18,6% de las utilidades en Colombia, porcentaje ligeramente
superior al promedio mundial del 16% (WDI, 2015). Asi
mismo, el salario minimo en Colombia es 66% del salario
promedioy el 77% de la mediana del salario, un nivel entre
alto y muy alto en el ranking internacional de paises.

Informalidad mixta
Aunque esta taxonomia de la informalidad no es perfecta

y existen muchas areas grises, utilizando los indicadores
anteriormente descritos, es posible estimar una composi-



cion aproximada de la informalidad en el pais. Al realizar
este ejercicio para el caso colombiano, encontramos que
un porcentaje de los trabajadores informales cumplia al
mismo tiempo con los criterios para ser considerados
trabajadores informales de subsistencia y voluntarios.
Estos trabajadores son en su mayoria mujeres, ancianos
y jovenes, precisamente los grupos que reciben ayudas
del gobierno, por lo que es posible pensar que este tipo
de informalidad - que llamamos informalidad mixta - esta
relacionada con problemas en el disefio de las politicas
de beneficios otorgadas por el gobierno.

Caracteristicas poblacionales de cada tipo de informali-
dad e implicaciones de politica

En resumen, con base en los indicadores descritos en la
seccion anterior se encontré que la informalidad inducida
y la de subsistencia - especialmente en el campo - son
predominantes en el pais. La informalidad voluntaria y la
mixta, aunque no prevalecientes, tampoco son insignifi-
cantes, y juegan un papel relativamente mas importante
en las areas urbanas més densas (Cuadro 1).

Sin embargo, la distribucion de la informalidad no es
interesante por los porcentajes de participacion per se
- que al fin y al cabo son el resultado de la formulacion de

supuestos - sino por las caracteristicas poblacionales de
cada grupo, que permiten focalizar mejor las recomenda-
ciones de politica para enfrentar la informalidad. Por esta
razén, se realiz6 un ejercicio con un modelo estadistico
tipo logit para establecer las caracteristicas poblacionales
de cada tipo de informalidad. A continuacién, se presentan
los resultados de este ejercicio y se exponen las principales
politicas para enfrentar cada tipo e informalidad.

Informalidad inducida y politicas para enfrentarla

Los trabajadores informales mas susceptibles de sufrir
informalidad inducida son hombres con educacion media,
entre 25y 45 afios que trabajan en zonas geograficas de
baja productividad. Para estos trabajadores una reduc-
cion de las barreras de entrada al mercado laboral puede
hacer la diferencia en la probabilidad de ser contratados,
entendiendo por barreras la regulacion que protege ex-
cesivamente a los trabajadores y las conductas sociales
que restringen la contratacion de los trabajadores mas
vulnerables. A continuacion, se presentan politicas para
enfrentar este tipo de informalidad:

O Reduccion de los impuestos a la ndmina: Como se men-
ciond anteriormente, la reforma tributaria del 2012 redujo

las contribuciones a la ndmina pagaderas por el emplea-

Cuadro 1
COMPOSICION DE LA INFORMALIDAD EN COLOMBIA

Definicion de informalidad de firma

Definicion de informalidad Legal

Total 13 Areas Rural Total 13 Areas Rural
Subsistencia (%) 36 20 52 38 23 54
Inducida (%) 29 29 23 29 30 22
Voluntaria (%) 22 36 12 19 31 11
Mixta (%) 13 15 13 14 16 13

Fuente: Célculos de los autores con base en la GEIH.
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dorde 29,5% a 16% y las sustituy6 con un impuesto a las
utilidades (CREE). La ley fue aprobada en diciembre de
2012 y dos afios més tarde la tasa de informalidad se re-
dujode 56% a 51% en las 13 principales areas metropo-
litanas y de 68% a 64% en la encuesta total (de acuerdo
con la definicion legal de informalidad). De acuerdo con
Fernandez y Villar (2016c), no es posible adjudicar toda
la magnitud de la reduccion en la tasa de informalidad a
la reduccion de los impuestos a la ndmina, toda vez que
la informalidad en el periodo de post-reforma también
se vio afectada por otras variables como el crecimiento
econémico, el cambio en otros impuestos y el aumento
en el salario real. El trabajo mencionado busca aislar el
efecto de la reforma sobre la tasa de informalidad, para
lo cual implementa el procedimiento de Diferencias en
Diferencias con Matching (apareamiento). De acuerdo
con los resultados, la disminucion de los impuestos a
la ndbmina redujo la tasa de informalidad dentro de los
trabajadores beneficiados por la reforma entre 4,3y 6,8
puntos porcentuales (p.p.), lo que implica una reduccion
en la tasa de informalidad entre 2 y 3,1 p.p., teniendo
en cuenta que los trabajadores afectados por la reforma
son tan solo el 45% de la poblaciéon ocupada. Resulta-
dos similares fueron obtenidos al utilizar la definicion de
informalidad tradicional del Dane. Aunque ese estudio
no estima el efecto sobre el desempleo, existe una
amplia literatura que indica que este efecto tampoco es
despreciable. Sin embargo, se debe tener en cuenta que
la remocioén de estos impuestos implica un costo fiscal.
Adicionalmente, en los casos en que existe una relacion
entre las contribuciones a la némina y los beneficios
recibidos por los trabajadores, ulteriores reducciones
pueden desembocar en una pérdida de bienestar para
los trabajadores.

Salario minimo: Este es un ejemplo de proteccion al
trabajador en el cual el caracter ‘excesivo’ es un con-
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cepto relativo. Aunque existen estudios que encuen-
tran una relacion positiva entre el salario minimo vy el
incremento de la informalidad y el desempleo; también
existe literatura que sugiere una relacion positiva entre
un aumento del salario minimo y la distribucion del
ingreso. Un argumento que explica esta Ultima relacion
es el ‘efecto faro’, seglin el cual el salario minimo no
s6lo afecta al mercado formal, sino que también opera
como un referente para el salario informal.

O Esquema de fijacion del salario minimo: Alguna evi-

dencia indica que la manera en que se establece el
salario minimo tiene efectos sobre la informalidad. De
acuerdo con la literatura, los paises que establecen el
salario minimo a nivel regional o departamental tienden
a mostrar menores niveles de informalidad que los pai-
ses que lo hacen en forma centralizada, porque existe
menor disparidad entre los salarios y el nivel medio
de productividad. Este concepto también es aplicable
para salarios minimos establecidos a nivel sectorial.
Sin embargo, es importante tener en cuenta que el
problema de establecer multiples salarios minimos, es
que el ‘efecto faro’ puede verse reducido, afectando
de nuevo la distribucion del ingreso.

Otros esquemas de proteccion al trabajador, reque-
rimientos legales y burocracia: De manera similar a
lo que ocurre con el salario minimo, aunque alguna
legislacion que proteja a los trabajadores es necesaria,
demasiada proteccion puede desincentivar la contra-
tacion formal de trabajadores. Lo mismo sucede con
aquellas politicas que encarecen la formalizacién de
las firmas o que la hacen muy compleja. El esquema
del monotributo que introduce la reforma tributaria que
se discute actualmente en el Congreso, actla precisa-
mente para reducir esa complejidad y racionalizar los
costos asociados al pago de los tributos por parte de



empresas pequefias, lo cual puede ayudar a reducir
la informalidad empresarial.

O Politicas para reducir la discriminacion laboral: Estas
politicas son relevantes para aquellos trabajadores que,
teniendo niveles similares de educacion, experiencia y
preferencias por la informalidad que otros trabajadores
formales, muestran menores niveles de formalidad de-
bido a su raza o0 a su género. Para reducir este tipo de
informalidad alguna proteccién puede ser efectiva; pero
de nuevo hay que tener en cuenta que una excesiva
proteccion puede terminar desincentivando su contra-
tacion. Por ejemplo, existe alguna evidencia segun la
cual licencias de maternidad muy largas desincentivan
la contratacion de mujeres.

Politicas para enfrentar la informalidad voluntaria

La informalidad voluntaria comprende a los trabajadores
que deciden ser informales después de realizar un analisis
costo beneficio que no solo incluye el ingreso, sino también
otros beneficios de ser informal como la flexibilidad laboral.
Los trabajadores informales mas susceptibles de pertene-
cer a este grupo son aquellos que cuentan con educacion
terciaria, las mujeres que se identifican en la encuesta de
hogares como conyuges y la poblacién mayor a 45 afios.
También es un fendmeno que tiende a presentarse mas
frecuentemente en las ciudades méas grandes y produc-
tivas. Dentro de las politicas para enfrentar este tipo de
informalidad es importante tener en cuenta las siguientes:

O Monitoreo y control: Una de las maneras mas efectivas
para combatir este tipo de informalidad es el monitoreo
y control de la ley laboral. En este sentido, deben resal-
tarse el enorme impacto que ha tenido la gestion de la
Unidad de Gestion de Pensiones y Parafiscales (UGPP)
creada hace poco mas de un lustro. Sin embargo, es

B

importante tener en cuenta que, si estas politicas se
aplican indiscriminadamente, y en particular sobre la
informalidad de subsistencia, podrian tener un impacto
negativo sobre el empleo, el crecimiento y el bienestar.

O Mayor flexibilidad laboral: Otra manera de desincentivar
la informalidad laboral es hacer el trabajo formal mas
flexible y en particular, facilitar el acceso a trabajos de
tiempo parcial. Las contribuciones por semanas para
el servicio doméstico son un avance importante en este
sentido. La implementacién de un esquema de ahorro
pensional mas flexible, como el contemplado en los
BEPS (Beneficios Econdmicos Periédicos) también
podria contribuir en esta direccioén, pero es importante
buscar mecanismos para que este esquema no termine
constituyéndose en una competencia al sistema de
pensiones tradicional.

Politicas para enfrentar la informalidad de subsistencia

La informalidad de subsistencia incluye a aquellos traba-
jadores que son excluidos del sector formal debido a sus
bajisimos niveles de productividad. Estos trabajadores
dificilmente encontrarian trabajo formal adn si las barreras
a la formalidad se redujeran significativamente. Dentro
de este grupo predominan las mujeres, los trabajadores
con educacién primaria 0 menos, los jovenes y aquellos
trabajadores rurales o de ciudades poco productivas. Las
politicas para enfrentar este tipo de informalidad se pueden
sintetizar de la siguiente manera:

O Educacion, capacitacion y productividad: En el largo
plazo, la Unica manera de reducir este tipo de informa-
lidad es mediante la mayor educacion y capacitacion,
0 mediante politicas que incrementen la productividad
total de la economia, y particularmente en las areas ru-
rales. Sin embargo, se debe tener en cuenta que estas
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son politicas que sélo tienen implicaciones significativas
sobre la informalidad en el largo plazo.

O Tolerancia?: Uno de las principales conclusiones del
estudio es que la informalidad puede aumentar el cre-
cimiento inclusivo a nivel individual, cuando la Unica
alternativa viable es el desempleo, dadas las pocas
alternativas que ofrece el sector laboral formal para este
tipo de trabajadores. Por esta razon, existe el peligro de
que una restriccion a ultranza de la informalidad, en el
improbable escenario de que sea efectiva, desemboque
en un aumento equivalente del desempleo. Pero, de
otra parte, la tolerancia a la informalidad aumenta el
crimen, restringe el uso de los espacios publicos y la
capacidad del gobierno de proveer servicios publicos
adecuados, afectando el bienestar de la poblacion en
general.

O Apoyo con recursos publicos a los trabajadores in-
formales de bajos ingresos: Aunque esta no es una
politica para enfrentar la informalidad sino los efectos
de la misma, ante la imposibilidad de generar traba-
jos formales en el corto plazo, surge la alternativa de
atender a este segmento de la poblacién informal con
beneficios directos del gobierno. De todas maneras,
es importante tener en cuenta que se deben adoptar
mecanismos para impedir que este y otros esquemas
similares, terminen incentivando la informalidad, como
sucede en el caso de la informalidad mixta.

Informalidad mixta

La informalidad mixta incluye a aquellos trabajadores de
muy baja productividad que al mismo tiempo manifiestan
de alguna forma su preferencia por la informalidad. Dentro
de estos trabajadores encontramos en mayor proporcion
mujeres (y en particular aquellas que se registran como
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conyuges), jovenes y trabajadores de mas de 50 afios. Las
politicas para enfrentar este tipo de informalidad incluyen
las siguientes:

O Reuvisar el disefio de la politica social del gobierno. Dado
que estos grupos son precisamente los que mas ayudas
reciben del Estado, es probable que su informalidad
esté relacionada con los incentivos ocultos a la infor-
malidad que puede estar causando la politica social.
De acuerdo con lo anterior es importante revisar los
incentivos a la informalidad de la politica social (como
las transferencias directas, los sistemas no contributivos
de pensiones y los esquemas de salud subsidiados).

O Flexibilizacion laboral y reduccién de costos de trans-
porte en las ciudades. Otras causas y por lo tanto,
otras politicas para enfrentar la informalidad en este
grupo, estan relacionadas con los costos de transporte
asociados con el desplazamiento hacia los centros de
formalidad, y la falta de ayudas para el cuidado de los

nifios.

En resumen

La informalidad en Colombia es muy heterogénea y por
lo tanto, debe ser combatida con estrategias diversas que
van desde aumentar la educacién en los segmentos mas
necesitados, hasta flexibilizar el empleo formal e imple-
mentar un mayor monitoreo y control sobre los trabajadores
independientes de ingresos mas altos. Teniendo en cuenta
las altas restricciones al mercado formal que existen en el
pals, el trabajo realizado en Fedesarrollo por Fernandez y
Villar (2016c) encuentra que la reduccién de los impues-
tos a la némina del 2013 fue una politica acertada. Sin
embargo, mayores reducciones en estas contribuciones
deben consultar su efecto fiscal, dada la compleja situacion
de las finanzas publicas del pais.



La dificil situacién econémica actual de América Latina
y la complejidad de la coyuntura econémica colombiana
tras la drastica caida en los precios del petroleo y el car-
boén, probablemente van a estar acompafadas de una
reduccion en el ritmo de generacion de empleo formal.
En estas circunstancias es relevante preguntarse como

mantener las tendencias favorables de reduccion de la
informalidad que hemos observado en los Ultimos afios.
Dada la composicion heterogénea de la informalidad en
Colombia, es de suponer que el problema debe enfrentarse
con varios instrumentos, orientando cada uno de ellos a
un grupo objetivo de trabajadores informales especifico.
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COYUNTURA MACROECONOMICA

Actividad productiva

Il Gréafico 1. Indice de Produccién Industrial sin trilla de café
(IPI)

El indice de Produccién Industrial (IP1) sin trilla de

café registré una variacion real de 0,4% en octubre, 1
una caida de 0,8 pps respecto al mismo mes de 2015. 7

Al excluir las contribuciones de la trilla de café y la
refinacion de petréleo, la produccién industrial cayo
3,1% frente a octubre del afio pasado.

Varacion anual, %
' \
o —

Los sectores que mas contribuyeron a la reduccion del

Sin trilla
. icacié i 9
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no metalicos (-0,7 pps) y confeccion de prendas de 13
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Fuente: DANE y célculos Fedesarrollo.

Grafico 2. Indice de Confianza del Consumidor (/CC)

En noviembre el Indice de Confianza del Consumidor 45
(ICC) registré un balance de -4,6%, lo que representa 35
una leve contraccion de 1,4 puntos porcentuales (pps) o5
frente al mes anterior. 2
s 15
g 6,7
) ) ) T 5
El deterioro de la confianza de los consumidores P
respecto a octubre obedece a una caida tanto en el -5 46
indicador de expectativas como en el de condiciones 15
econémicas. Ambos componentes también presentaron 5
una contraccion respecto a noviembre de 2015. e e e - T = = T
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Fuente: Fedesarrollo - Encuesta de Opinion del Consumidor (EOC).

Il Gréafico 3. Ventas del comercio al por menor

En octubre las ventas del comercio al por menor sin
combustibles tuvieron una variacion real de 0,5%
respecto al mismo mes de 2015. Excluyendo las ventas
de combustibles y vehiculos, el crecimiento real del
comercio minorista se ubicé en 1,0%.

Sin combustibles
-------- Sin combustibles ni vehiculos

Variacion anual, %

Las principales contribuciones positivas estuvieron a
cargo de los alimentos y bebidas no alcohdlicas (0,9 pps)
y los electrodomeésticos, muebles para el hogar y equipo

) i S 5
de informética y telecomunicaciones para uso personal s <« © © o © o o © © © o o
= 05 2 2 2 2 2 2 2 2 5 a9
A i k=1 o Q = [e] - o el = [e] B
o0 doméstico (0,8 pps). s &8 8 & 5 &» &§ & @2 & 5 » 3§

Fuente: DANE.

La elaboracion de esta seccion conté con la colaboracion de Natalia Navarrete y Juan Andrés Paez.
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Il Gréfico 4. [nformalidad en las 13 y 23 principales
ciudades* (Trimestre movil)

En el trimestre agosto-octubre, la tasa de informalidad % —— 13 ciudades
para las trece ciudades principales se ubicé en 47,2% 53 — 23 ciudades
lo que representa una disminucion de 0,6 pps frente

al mismo trimestre de 2015. 51

%

49
Para las veintitrés ciudades se situé en 48,4%, 0,5

pps por debajo del registro del mismo periodo del afio
pasado. Asi mismo, la informalidad se redujo en 11 de

47

las 23 ciudades. 45
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* Trimestre movil finalizado en el mes de referencia.
Fuente: DANE.
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En noviembre, la inflacion mensual fue de 0,11%, en
linea con la expectativa de la encuesta mensual del
Banco de la Republica (0,12%) y de la Encuesta de
Opinion Financiera de Fedesarrollo (0,14 %). La infla-
cion anual se ubicé en 5,96%, lo que representa una
caida de 0,52 pps frente al mes anterior y de 0,43 pps

respecto al mismo mes de 2015.

En noviembre, las expectativas de inflacion de los ana-
listas encuestados por el Banco de la Reptblica para
una perspectiva de 12 meses se ubicaron en 4,4%,
presentando con un incremento de 18 pbs respecto
al mes anterior y una reduccion de 14 pbs respecto al
mismo periodo de 2015.

La desaceleracion de la inflacion total respecto a las
cifras de octubre fue generalizada todos los niveles
de ingreso.

No obstante, la inflacion para la poblacion con ingresos
bajos presentd la mayor contraccion, como resultado de
las menores presiones inflacionarias del componente de
alimentos. La variacién anual del IPC para esta canasta
se ubicé en 6,1%, inferior en 0,6 pps frente a octubre
del presente afio.
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Sector financiero y variables monetarias

Il Grafico 5. Inflacion y rango objetivo del Banco de la
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Fuente: DANE y Banco de la Republica.
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Il Grafico 6. Expectativas de inflacion
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*Respuesta mediana 12 meses adelante.
Fuente: Banco de la Republica y Bloomberg.

Il Grafico /. Inflacion por nivel de ingreso
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Il Grafico 8. Inflacion por componentes

Al observar la inflacion por tipo de gasto en noviembre 16
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Fuente: Banco de la Republica.
Il Grafico 9. Inflaciéon por grupos de gasto anual con
corte a noviembre
10
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Fuente: DANE.
Il Grafico 10. Medidas de inflacion basica
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En linea con la reduccion de los ultimos meses del IPC, Necleo 20
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Fuente: Banco de la Republica.
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Il Grafico 11. Tasas de interés
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En la reunion del 16 de diciembre la Junta Directiva del g [T)a;/f de colocacion (efe derecho) 4| 16
Banco de la Republica decidio reducir la tasa de interés —— Tasa Repo 14
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* La tasa de colocacion incluye créditos de consumo, ordinario, preferencial y tesoreria.
Fuente: Banco de la Republica.
Il Grafico 12. Indice COLCAP
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Fuente: Bloomberg.

Sector fiscal

Il Grafico 13. Recaudo tributario por tipo de impuesto
(Enero-octubre)
Entre eneroy octubre de 2016 el recaudo tributario fue
de 108,7 billones de pesos, equivalente a un aumento 120
nominal del 2,2% en comparacion con el mismo periodo
de 2015. Este crecimiento es inferior a la meta anual
del gobierno (3,6%).
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En lo corrido del afio sobresale la contraccion en el
recaudo de los impuestos del patrimonio (-9,0%), acor-
de con la correspondiente reduccion en la tarifa. Por
su parte, el recaudo del Gravamen a los Movimientos
Financieros (GMF) presenta un crecimiento del recaudo 2014 2015 2016
de 5,3% frente a 7,0% de 2015.
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Fuente: DIAN.
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Sector externo

Il Grafico 14. Importaciones
(Valor CIF)

En octubre, las importaciones en délares CIF registraron
una contraccion de 20% con relacion al mismo mes de
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Fuente: DANE.

Il Gréafico 15. Evolucién de la balanza comercial y los
términos de intercambio (enero 2007 = 100)
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Fuente: Banco de la Republica - DANE.
Il Grafico 16. Comportamiento del tipo de cambio
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Al cierre de la jornada del viernes 16 de diciembre el
. L ) 3.300
mercado de divisas registré una tasa promedio para el
dolar de $2.997,52, lo que significo una apreciacion g 3.100
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Fuente: Banco de la Republica.
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La produccion cafetera del pais se ubicé en noviembre
cerca de los 1,7 millones de sacos, un incremento de
25% frente a noviembre de 2015. Es preciso destacar
que desde noviembre de 1998 no se registraba una
produccion de esta magnitud.

Por otra parte, en noviembre de 2016 la produccion
petrolera cayo 12,8% respecto al afio anterior y alcanzo
un promedio de 855 mil barriles diarios. Sin embargo,
presento un incremento de 1,1% frente a octubre,
coincidente con la entrada en produccion de pozos
petroleros en campos Quifa y la Cira durante el mes.

En su reunion del 14 de diciembre, el Comité de Politica
Monetaria de la Reserva Federal decidié incrementar
su tasa de interés en el rango 0,50%-0,75%. Con esto,
la tasa de interés efectiva promedio observada hasta el
14 de diciembre se ubica en 0,41 %.

Asimismo, los miembros del banco central estiman que
en 2017 el crecimiento serd levemente mayor, el des-
empleo menor y la inflacion se mantendra apenas bajo
su meta de 2%, considerando que el presidente electo
Donald Trump planea simultdneamente recortes de
impuestos e incrementos del gasto en infraestructura.

TENDENCIA EcoNOmICA

Miles de barriles de petréleo

Il Grafico 17. Produccion de café y petréleo
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Fuente: Agencia Nacional de Hidrocarburos y Federacion Nacional de Cafeteros.

Il Grafico 18. Tasa de interés efectiva de la Reserva
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* Promedio mensual. La cifra de marzo corresponde a la tasa promedio hasta marzo 15.

Fuente: Federal Reserve Economic Data (FRED).

Miles de sacos de 60 Kg.




CALENDARIO ECONOMICO
Enero 2017*

Lunes Martes Miércoles Jueves Viernes
2 3 4 5 6
Indicador de Seguimiento Tasa de desempleo de Néminas no agricolas
a la Economia USA de USA
Indice de Precios del Indice de Precios al
Productor (IPP) Consumidor (IPC)
9 10 11 12 13
Mercado Laboral- Juventud Indice de Precios al
e informalidad consumidor China
16 17 18 19 20

Reunién de la FED

Encuesta Mensual
Manufacturera

Encuesta Mensual de
Comercio al por Menor

23 24 25 26 27
30 31

Estadisticas de Gran Encuesta Integrada

Cemento Gris de Hogares -GEIH

* La fecha de publicacion de las encuestas de opinién de Fedesarrollo estéan sujetas a cambios.
Fuente: DANE, Bloomberg y EuroStat.
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