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1. Introduccion

La poblacién ocupada en Colombia pasé de 22 millones de trabajadores en el mes de febrero de 2020 a 16.5
millones en el mes de abril del mismo afio, una contraccién cercana al 25% en dos meses. A partir de este
punto se inicia una recuperacién rdpida: entre abril y octubre el nimero de ocupados crecié en 4.75 millones
de personas. Sin embargo, a la fecha que se escribe este documento, ocho meses después de la llegada del
COVID-19, un 3.3% del total de ocupados pre-crisis se encuentran en situacién de desempleo o en la
inactividad. La situacién del empleo es critica y se necesita entender qué tipo de medidas son efectivas para
impulsar una recuperacion rdpida y sostenible del mercado laboral. El presente documento presenta una
revisidn de la literatura sobre la efectividad de las principales medidas tomadas por los gobiernos, tanto en
Colombia como en otros paises, para amortiguar la magnitud de la crisis del COVID-19 sobre el empleo y
reactivar la demanda laboral.

La crisis econémica causada por el COVID-19 ha sido caracterizada como un choque de oferta que
rapidamente desembocé en un choque de demanda (Carranza et al., 2020; Chetty et al., 2020; IMF, 2020;
Guerrieri et al., 2021). Para controlar la expansion del virus y evitar que la emergencia sanitaria se saliera de
control, la mayoria de los paises implementaron intervenciones no farmacolégicas dirigidas a reducir el
contacto social. Estas intervenciones llevaron a las empresas a disminuir, o incluso suspender, su actividad
productiva. Ante la caida de la produccién muchas empresas hicieron recortes de personal; en algunos casos,
la incapacidad para sostenerse inactivas las llevd a la quiebra. La caida del empleo y la correspondiente
pérdida de ingresos llevd a una contraccidon de la demanda interna, reforzada por un freno de la inversién
por parte de las firmas (Banco de la Republica, 2020). La combinacidn de estos factores llevd a Colombia, y a
buena parte de los paises del mundo, a una recesidn profunda.

Desde el comienzo de la pandemia, los gobiernos han implementado todo tipo de medidas para controlar la
crisis del empleo. Las principales organizaciones multilaterales® han recopilado informacién detallada sobre
las reacciones de politica en cada pais. Un analisis de esta informacidon permite clasificar el conjunto de
politicas en cuatro grupos principales (ver Tabla 1): i. cambios en la regulaciéon laboral, en particular lo que
tiene que ver con permitir modificaciones temporales a los contratos existentes, facilitar o impedir la
terminacion de los mismos, y ajustes a las jornadas laborales; ii. medidas dirigidas a ajustar los costos
salariales y no salariales, incluyendo incentivos tributarios y aportes publicos para subsidiar la némina de las
empresas; iii. medidas para facilitar el acceso a liquidez a las empresas, a través de créditos directos, respaldo
a créditos o incluso con inyecciones de capital; y iv. gasto publico de inversion.

La Figura 1 muestra el porcentaje de paises que han implementado o expandido politicas asociadas a ocho
subgrupos de la clasificacion. Estas cifras se basan en el analisis detallado de una muestra de 31 paises,
incluidos 20 paises Latinoamericanos y del Caribe (LATAM) y 11 paises de la OCDE. Se evidencia que los
gobiernos han sido muy activos en su respuesta de politica: hay intervenciones asociadas a cada uno de los
grupos en practicamente todos los paises analizados. Sin embargo, implementar politicas no significa que
estas vayan a ser efectivas o que los recursos se estén usando de manera eficiente. Este documento busca

Y Incluyendo la Organizacidn Internacional del Trabajo (OIT), el Fondo Monetario Internacional (FMI), el Banco
Interamericano de Desarrollo (BID), y la Organizacidn para la Cooperacidn y el Desarrollo Econdmicos (OCDE).



informar sobre la efectividad de las intervenciones para impulsar la demanda laboral a la luz de la evidencia
empirica existente.

Tabla 1. Clasificacion de politicas en respuesta al COVID-19

Tipo de politica Categoria Definicién
Normas de contratacion y de despido Cualquier medida que permita modificar las condiciones

Regulacién Laboral contractnales de los empleados. o restrinja/facilite la ter-
minacion de los contratos

Suspension temporal y reduceion de horas La suspension temporal de los contratos puede ser Hevada
a cabo de manera total, es decir, que el trabajador es sep-
arado temporalmente de su cargo, sin que eso signifique
que quede desemnpleado. También es posible realizar una
suspension parcial, en la que se reduce la jornada de tra-
bajo por la cual fue contratado a un mimero menor de
horas

Costos salariales y no salariales Costos no salariales Cualquier modificacion sobre los costos no salariales (se-

guridad social. fondos especiales. pensiones).

Incentivos tributarios para creacion de empleo  Cualquier concesidn que se haya realizado a las empresas
para el pago de los impuestos que reducen el gasto de
ndmina, o cuya aplicacién estd condicionada a ereacion
de nuevos empleos. (reducciones tributarias o ampliacion
de plazos).

Subsidios a la némina Cualquier subvencion otorgada para pagos de nomina, va
sea con transferencias al empleador o a los empleados.

Acceso a erédito y capital 1\”ln{«li(lu.;”i|-|n: faciliten el acceso a creditos nuevos para las
Acceso a crédito y liquidez para empresas empresas. Se incluyen también subvenciones que favorez-
can la liquidez de las empresas.
Respaldo crediticio Medidas en las que el gobierno se vuelve garante de los
eréditos solicitados por las empresas.
Reestructuracion de denda Cualquier ajuste que se haya realizado sobre las condi-
ciones de créditos preexistentes,

Gasto Piblico de Inversidn Gasto Pablico de Inversidn Se refiere a la formacion bruta de capital ijo por parte del
Iistado, ya sea a través de gobiernos centrales o locales o
a través de industrias o corporaciones propias. Abarea la
inversién fisica o tangible en infraestructura (como trans-
porte, telecomunicaciones y edificios), pero en un sentido
mas amplio, puede incluir inversion en educacion, habili-
dades y conocimiento.)

Nota: Clasificacion basada en el compilado de politicas que se han implementado en paises OCDE y Latinoamérica en respuesta a la crisis del COVID-
19 hasta diciembre de 2020. Se consideran Unicamente politicas que reportan tener un propdsito explicito de reactivar el empleo. La informacion
sobre la implementacidn de estds politicas se toma de las plataformas que la Organizacion Internacional del Trabajo (OIT), el Fondo Monetario
Internacional (FMI), el Banco Interamericano de Desarrollo (BID), y la Organizacién para la Cooperacion, y el Desarrollo Econémicos (OCDE) han
disefiado para hacer seguimiento de la respuesta de los gobiernos frente a la pandemia.



Figura 1. Implementacidn de politicas para la reactivacion econémica y del empleo en principales paises
de la OCDE y Latinoamérica durante la crisis del COVID-19
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Nota: Célculos propios a partir de reportes internacionales sobre politicas publicas establecidas en respuesta a la pandemia generada por el COVID-
19. La descripcion de las politicas se presenta en la Tabla 1. En |a figura se muestra el porcentaje de paises de Latinoamérica y de la OCDE que
implementaron cada tipo de politica. La lista de paises latinoamericanos incluye Argentina, Belice, Bolivia, Brasil, Chile, Colombia, Costa Rica,

Ecuador, El Salvador, Guatemala, Guyana, Honduras, México, Nicaragua, Panama, Paraguay, Peru, Suriname, Uruguay y Venezuela. Entre los paises

de la OECD estan Alemania, Dinamarca, Espafia, Estados Unidos, Francia, Inglaterra, Irlanda, Islandia, Luxemburgo, Noruega, Suiza.

El documento estd organizado en 7 secciones incluyendo esta introduccién. La Seccién 2 hace una
caracterizacién basica de la crisis del empleo en Colombia. Las Secciones 3-6 estan organizadas siguiendo los
cuatro grupos principales de la clasificacién propuesta en la Tabla 1. En cada seccién se discuten las
principales medidas implementadas y se revisa la literatura existente sobre su efectividad.

Hay dos consideraciones que se deben tener en cuenta al interpretar la evidencia presentada en este
documento. Primero, dado que todavia no hemos salido de la crisis, la mayor parte de la evidencia que
mostramos se basa en estudios sobre recesiones pasadas. Sin embargo, las caracteristicas de la crisis del
COVID-19 son Unicas, lo que puede limitar nuestra capacidad para extrapolar los resultados de estas
experiencias. Mas aun, la incertidumbre sobre cdmo evolucionara la pandemia hace que la formulacién de



politicas sea mucho méas desafiante?. Es posible que mientras se mantenga esta incertidumbre la efectividad
de las politicas se vea comprometida (Chetty et al., 2020; OIT, 2020).

Un segundo punto es que el mercado laboral en Colombia esta caracterizado por una alta informalidad
laboral®. Buena parte de las politicas de reactivacidn de la demanda estan pensadas para un entorno en el
gue los vinculos laborales son formales (Carranza et al., 2020). Sin embargo, este no es el caso en el pais.
Dada la estructura de incentivos generada por la regulacidon laboral actual, puede ser éptimo para las firmas
hacer las nuevas contrataciones informalmente. Por un lado, se ahorran los costos no salariales asociados al
pago de seguridad social y demas prestaciones laborales, tema sobre el que regresaremos mas adelante. Por
otro lado, ante la incertidumbre econdmica, la posibilidad de nuevas cuarentenas y la expectativa sobre un
posible ajuste tributario para cubrir la demanda creciente de gasto publico, las empresas pueden ser
renuentes a crear vinculos laborales permanentes que después no puedan terminar con facilidad. La
Organizacion Internacional del Trabajo (OIT) viene previendo una expansion significativa de la economia
informal (OIT, 2020), algo que ya se empieza a observar en los datos para Colombia. Esto se debe evitar por
los costos que se generan para el pais en el largo plazo. La recuperacién del empleo no puede estar soportada
sobre un incremento de la informalidad laboral.

2. Caracterizacion de la Crisis de Empleo en Colombia por Causa del
COVID-19

En esta seccidn se presenta una caracterizacion general de la situacién actual del empleo en Colombia. Esto
con el fin de dar claridad sobre la magnitud del problema al que nos enfrentamos y la forma diferenciada en
la que ha afectado a ciertos grupos de la poblacién. La Figura 2 muestra la evolucién de la ocupacidn desde
el inicio de la crisis, y cdmo la caida en la ocupacién se tradujo en transiciones hacia la inactividad y el
desempleo. Hay tres puntos para resaltar: primero, la caida del empleo al comienzo de la crisis fue
significativa: una de cada cuatro personas que reportaba estar trabajando en febrero se encontraba en el
desempleo o en la inactividad en abril. Segundo, la recuperacién ha sido rapida: para el mes de octubre la
caida en el empleo es de 3.3% frente a febrero de 2020, aunque se mantiene 6.7% por debajo de octubre de
2019. Tercero, buena parte de la caida en el empleo (82%) y de la respectiva recuperacién se dio por
movimientos hacia la inactividad. Becerra et al. (2020) muestran que esa transicidon hacia la inactividad fue
significativamente mads pronunciada para las mujeres, particularmente las que tienen hijos y no son cabeza
de hogar.

Figura 2. Cambio porcentual relativo a febrero de 2020 del nimero de personas ocupadas y su
descomposicion entre movimientos hacia el desempleo y la inactividad.

2 Altig et al. (2020a,b) muestran, utilizando indicadores de volatilidad del mercado de capitales, encuestas de
expectativas del sector empresarial, e informacién de redes sociales y periddicos, que el nivel de incertidumbre en las
economias actuales no tiene precedentes en los datos.

3 En el texto vamos a considerar un trabajador formal como aquel que estd afiliado al sistema de salud y hace aportes a
algun fondo de pensiones o es pensionado.
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Nota: Calculos propios a partir de la GEIH. Los cambios porcentuales en el empleo, asi como sus descomposiciones, se expresan en términos
relativos al mes de febrero de 2020.

La Figura 3 muestra la diferencia del logaritmo del nimero total de ocupados a nivel nacional relativo al mes
de febrero de 2020, de acuerdo con las categorias de formalidad e informalidad® (Panel (a)), dependiendo
del tamano de la empresa (Panel (b)), o si son empleados de empresas privadas, publicas, o cuenta propia
(Panel (c)). El mensaje principal de este ejercicio es que el impacto de la crisis fue particularmente fuerte
sobre el empleo informal durante los primeros meses, pero que la recuperacion ha sido mas rdpida para este
grupo. Entre febrero y mayo el nimero de personas trabajando como informales disminuyo en 25%°, una
contraccion significativamente mayor a la que se observa para los trabajadores formales (-17.3%). Para el
mes de octubre, sin embargo, el nimero de ocupados en trabajos informales regresé al nivel pre-crisis,
mientras que el empleo formal se mantiene 7.8% por debajo. Es posible que parte del incremento del empleo
informal desde mayo se deba a trabajadores que previo a la crisis tenia un empleo formal, pero que ahora
estdn en la informalidad. Esto seria un desarrollo muy preocupante porque implicaria perder las ganancias
en formalizacién de empleo que se venian observando en Colombia durante la Ultima década.

La magnitud de la caida del empleo fue del mismo orden para las empresas grandes y pequefias, pero la
recuperacion también ha sido mas rapida en empresas con menos de 10 empleados. Esto en parte refleja la
relacién estrecha que hay en tamafio de las empresas e informalidad laboral. Finalmente, la mayor parte del
choque lo absorbieron los empleados de empresas particulares. Los trabajadores por cuenta propia tuvieron
una caida menos pronunciada y ya se encuentran en niveles pre-crisis. Nuevamente, esto puede reflejar un
cambio composicional en el que personas que antes eran empleadas pasan al cuenta propismo.

4 Para el total nacional, la tasa de informalidad promedio para el 2019 fue cercana a 61%. En las cabeceras municipales
el valor es 55%, y para las 13 ciudades principales es del orden del 48%.

5> Debido a problemas con la recoleccién de la informacién de la GEIH en marzo y abril, la informacidn discriminada
segun la condicién de formalidad sélo esta disponible a partir de mayo.



Figura 3. Diferencia del logaritmo del total de empleados relativo a febrero seguiin condicion de
formalidad, tamaiio de la empresa, y si es cuenta propia
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Nota: Calculos propios a partir de la GEIH. Debido a dificultades con la recolecciéon de la informacidn de la GEIH en marzo y abril, los
datos separados por condicidn de formalidad y tamafio de la empresa sélo estan disponibles a partir de mayo.

El dltimo punto es que las mujeres y los mds jovenes han sido los grupos que mas han perdido en términos
de empleo durante la crisis (ver Figura 4). Tanto la magnitud de la caida, como la velocidad de la recuperacién
han sido similares entre hombres y mujeres en la formalidad. No obstante, hay diferencias importantes entre
los informales: para las mujeres, la caida del empleo informal ha sido dos veces mayor que la del empleo
formal. Esto implica que la informalidad ha jugado un papel central en el efecto diferenciado que ha tenido
la crisis entre hombres y mujeres, algo que ha estado en el centro del debate nacional. Para los trabajadores
mas jovenes no hay esta asimetria entre la formalidad y la informalidad. En ambos sectores se observa una
mayor caida para las personas menores de 25 afios, aunque la recuperacion para este grupo también ha sido
mas rapida.



Figura 4. Diferencia del logaritmo del total de empleados relativo a febrero seguin condicion de
formalidad, por sexo y edad

Por sexo

(a) Formales

=(1)

{Leg) Numers de eeupades (2020m2:

(b) Informales

g 21
o™
£
§ 1
g
B
g
=
e
L]
£ .
2 -3
g
.\oﬁg’ \d«-\ '&fb a?ﬁ\% Qa,ﬁ & ,‘_\‘F& rp‘@ '5“'@.{,5‘(:\
S I S i S S
—— Hombres
— Mujeres
Po

(c) Formales

& S é"“@ﬁ

s o bl
AN SR S R S L T 4

Hombres
— Muijeres

- Edad

(d) Informales

{Log) Ndmere de ccupades (2020m2=0)

(Lag) Ndmera da ccupadas (2020m2=0)

4 & < 8 a4 . &

o &

& & @“"?&@‘Q & «@“9&@’”@ & & &
—— Menores de 25 afios
—— 25 0 mas afios

i ; ; | ; : ;
e B L a T ' il B o
& .@“P o 9‘5% & o ,p“b o & F
IR ST, CHE SH S S L S

—— Menores de 25 afios
—— 25 o mas afios

Nota: Calculos propios a partir de la GEIH. Debido a dificultades con la recoleccion de la informacién de la GEIH en marzo y abril, los
datos separados por condicidn de formalidad y tamafio de la empresa sélo estan disponibles a partir de mayo.

En resumen, la crisis ha estado caracterizada por una caida fuerte inicial de la ocupacién, jalonada
principalmente por el empleo informal, y una recuperacion rapida, también impulsada por el empleo
informal. La caida en el empleo formal fue significativa, pero su recuperacidn ha sido mas lenta, una sefal
preocupante hacia futuro porque sugiere que la reactivacion va a traer consigo incrementos en la
informalidad laboral. Finalmente, las mujeres y los jévenes absorbieron la mayor parte del choque.

3. Regulacion Laboral

En esta seccidn se discuten medidas para la reactivacion del empleo asociadas a cambios en la regulacién
laboral. El instrumento principal que usaron muchos paises, especialmente en Europa, fue permitir la



suspension o reduccién temporal de horas trabajadas usando esquemas de compensacion por tiempo parcial
(STW). La evidencia sobre la efectividad de estas medidas se presenta en la subseccién 3.2. En la presente
subseccién se discute el impacto de normas de despido y contratacién sobre la creacion de empleo, no
necesariamente en un contexto de crisis.

3.1 Normas de Contratacion y de Despido

Las normas de contratacién y despido establecen requisitos basicos sobre las relaciones contractuales entre
empresas y trabajadores (Pages et al., 2009)°. Estas regulaciones afectan el costo de reasignar trabajadores
y, en este sentido, influyen sobre los incentivos de las empresas para expandirse y generar empleo
(Haltiwanger et al., 2008). Durante un periodo de crisis usualmente se busca proteger al trabajador frente al
riesgo de desempleo, modificando la regulacién, de tal forma que se dificulten los despidos o se garantice
una compensacion si son despedidos. No obstante, estas normas también pueden generar incentivos para
qgue las empresas reduzcan la contratacion, especialmente si hay alta incertidumbre (Bertola, 1992). En
esencia, estas regulaciones representan un beneficio para el empleado, pero a su vez son un costo para las
empresas. Si las curvas de demanda tienen pendiente negativa, este mayor costo se puede traducir en menor
empleo agregado. Mas aun, dado que el empleo informal no esta sujeto a estos costos, regulaciones laborales
estrictas pueden incentivar la informalidad (Besley y Burgess, 2004).

A nivel de Latinoamérica, la terminacidn unilateral de un contrato esta fuertemente restringida (Pages y
Heckman, 2000; Schaffner, 2006; Farné, 2018). En la mayoria de los paises los cddigos laborales exigen un
minimo periodo de preaviso antes de la terminacion, especifican las causas que se consideran justas, y
establecen una indemnizacidn a los trabajadores por las diferentes causales de despido. Las dificultades
econdmicas de una empresa no se consideran una causa justa de despido y las indemnizaciones son
particularmente altas: un promedio regional de 60 semanas de salario (Banco Mundial, 2009). Colombia no
se escapa de esta tendencia; para un trabajador con contrato a término indefinido que gane menos de 10
salarios minimos, la indemnizacidon es cercana al 5.5% del salario anual por afio trabajado (8.2% si la
terminacion se da en el primer afio)’.

Pages y Heckman (2000) resumen la literatura empirica relacionada con el efecto de brindar mayores
protecciones al trabajo sobre el nivel de empleo en Latinoamérica, al menos hasta finales del siglo pasado.
La evidencia muestra que estas protecciones reducen la probabilidad de que un trabajador pierda su trabajo,
asi como la probabilidad de que una persona desempleada consiga un trabajo formal, incrementando la
duracién promedio del desempleo. El conjunto de la evidencia analizada sobre esta medida muestra un
efecto negativo sobre el nivel de empleo en el largo plazo. Kugler y Pica (2008) estudian el impacto de una
reforma laboral en Italia en 1990 que incrementd los costos de despido para las empresas con menos de 15
empleados. Los autores utilizan datos a nivel de firma para comparar las tasas de despido y contratacién
entre las empresas por debajo y por arriba del umbral de 15 empleados, antes y después de la reforma. Los

6 Estas regulaciones generalmente definen las razones justificables para la terminacién de un contrato, el monto de las
indemnizaciones, los requisitos de preaviso y los procedimientos para el despido de trabajadores, incluida la funcion
de los sindicatos.

7 Articulo 64 del cddigo sustantivo de trabajo. En los contratos a término fijo, la indemnizacién corresponde a el valor
de los salarios durante el tiempo que falta para cumplir el contrato.



resultados muestran que la tasa de despidos disminuyd en las empresas pequeiias (-13%), pero también se
redujeron las nuevas contrataciones (-15%). Otros estudios que han analizado el efecto de tener cldusulas de
despido injusto llegan a conclusiones similares: estas cldusulas reducen las probabilidades de reempleo de
los trabajadores desempleados y desincentivan la contratacidn por parte de las firmas (Autor et al., 2007;
Sestito y Viviano, 2016; Bottasso et al., 2017).

Mas recientemente, Caballero et al. (2013) construye un indice estandarizado para medir la seguridad de
empleo en 60 paises entre 1980 y 2000. Entre los componentes del indice se encuentran: i. proteccion por
despido seguln causa, ii. regulacion en los procedimientos de despido, iii. notificacidon y pagos por despido, y
iv. proteccién del empleo en la Constitucién Politica. Estos cuatro componentes estan presentes en la
legislacién laboral colombiana. El autor muestra que pasar del percentil 20 al 80 del indice reduce en un tercio
la velocidad del ajuste a los choques en el empleo y reduce el crecimiento anual de la productividad en 1
punto porcentual.

La proteccién laboral puede afectar la estructura del empleo y tener efectos distributivos negativos. Las
regulaciones laborales tienden a reducir la proporcién de trabajadores en empleos asalariados y aumentan
el trabajo por cuenta propia (Pages et al., 2009). Mas aun, los beneficios en términos de estabilidad laboral
tienden a estar concentrados en los hombres con mayor educacion y experiencia, lo que reduce las
oportunidades laborales para las mujeres y la poblacion mas joven (Addison y Teixeira, 2003; Botero et al.,
2004; Montenegro y Pages, 2003). Tal como se observa en la Figura 3, fueron justamente las mujeres y los
jovenes los mas afectados al comienzo de la pandemia. En el caso de los jovenes, parte de este ajuste podria
reflejar que el costo de terminar sus contratos es menor, pues la indemnizacidon que hay que pagar por
despidos sin justa causa crece con el tiempo que el empleado ha estado contratado por la empresa. Incluso
en tiempos donde no hay una crisis, este tipo de regulaciones pueden tener efectos sobre productividad, ya
gue las empresas mantienen puestos de trabajo improductivos para evitar pagar el costo de terminarlos.

Las regulaciones de proteccidn al trabajo explican parcialmente las mayores fluctuaciones del empleo en el
sector informal comparado con el formal. Los costos pecuniarios de romper o de crear un vinculo laboral en
el sector informal son nulos. La evidencia empirica sugiere que la tasa de separacién laboral® de los
trabajadores informales aumenta drasticamente en las recesiones (Perry et al., 2010; Bosch y Maloney, 2007,
2008; Bosch y Esteban-Pretel, 2012), especialmente en recesiones profundas como la actual. Bosch y Maloney
(2008), analizando los casos de Brasil y México durante los afios 80's y 90's, muestran que cambios en la tasa
separacion laboral, impulsadas principalmente por el empleo informal, explican hasta el 40% de las
fluctuaciones ciclicas del desempleo. El problema en este sentido es doble: regulaciones mds estrictas
incrementan el costo relativo del empleo formal, incentivando la informalidad, lo que implica mayores
fluctuaciones del empleo en momentos de crisis. A esto hay que sumarle que los trabajadores informales
suelen ser un grupo mas vulnerable, con menor educacién, menores ingresos y menor capacidad de ahorro.
Ante un choque negativo, el Estado debe apoyar a esta poblacion a través de programas de corte mas
asistencialista, como, por ejemplo, Ingreso Solidario. En la medida en que no se corrija la alta informalidad
en el pais, la volatilidad de los ciclos de empleo va a ser mas pronunciada.

8 La tasa de separacion laboral es el porcentaje de empleos que se terminan en un espacio de tiempo determinado.



3.2 Suspension Temporal de Contratos y Reduccion de Horas Trabajadas

Una alternativa a la terminacién definitiva de los contratos en tiempos de crisis son los esquemas de
suspension o reduccion temporal de horas trabajadas®. Esta ha sido una de las politicas mas usadas durante
la crisis del COVID-19, especialmente en Europa. Los esquemas pueden tomar dos formas, dependiendo de
si la suspension es total (cero horas trabajadas, conocido como furlough) o parcial (compensacion por tiempo
parcial o STW por las siglas en inglés). Por ejemplo, en el caso de los STW, los empleadores reducen las horas
de trabajo de algunos empleados, mientras que otros contindan trabajando a tiempo completo. Para mayo
de 2020, al inicio de la pandemia, unos 50 millones de puestos de trabajo en paises de la OCDE, diez veces
mas que durante la crisis financiera global, ya estaban protegidos por estos esquemas (OCDE, 2020). Sélo en
el Reino Unido se suspendieron temporalmente contratos a cerca de 9 millones de empleados durante la
crisis del COVID-19 (Adams-Prassl et al., 2020).

El objetivo de estos programas es permitir que las empresas puedan soportar periodos de crisis cortos sin
tener que recurrir a despidos permanentes, por lo que los contratos se modifican temporalmente con ese
propdsito. El punto central es que los empleados mantienen sus contratos con el empleador, incluso si su
trabajo estd suspendido. Dependiendo del contexto, los empleados que experimentan una reduccion de
horas reciben un subsidio del gobierno que cubre parte del ingreso que se deja de recibir, o se les permite
cobrar un porcentaje del seguro de desempleo (p. ej. Estados Unidos)'®, mientras que el empleador continda
pagando las horas trabajadas y parte de las no trabajadas.

Para que una empresa acceda al programa algunos paises establecen una proporcién minima de trabajadores
que entran en el esquema, y la mayoria especifica una reduccion minima en las horas de trabajo. Dichos
requisitos buscan limitar el uso de estos esquemas a empresas que estén experimentando dificultades
econdmicas importantes. Asi mismo, dado que los esquemas estan disefiados para ayudar a las empresas a
adaptarse a choques temporales, las leyes también suelen especificar una duracion maxima para su
aplicacion. El rango en los paises de la OCDE estaba entre 3 y 24 meses (Hijzen y Venn, 2011), pero varios
paises lo extendieron durante la crisis del COVID-19.

Evitar los despidos excesivos durante las recesiones tiene beneficios potenciales, tanto para los empleadores
como para los trabajadores, y puede afectar la velocidad de la recuperacidn del empleo. Para el empleador
los programas pueden ser un medio para retener empleados valiosos durante una recesion temporal. Los
trabajadores que se despiden pueden aceptar trabajos en otros lugares, lo que significa que cualquier
inversiéon que la empresa haya realizado en las habilidades laborales de estos trabajadores se pierde
(Abraham y Houseman, 2014). Por otro lado, los programas permiten repartir la carga de una recesion entre

9 En Colombia existe la figura de suspensién del contrato y licencia ho remunerada. El primer mecanismo sélo se
puede usar bajo condiciones muy especificas, lo que limita su aplicabilidad. El segundo requiere un acuerdo entre las
partes. En la Circular 27 de 2020, el Ministerio de Trabajo cita la sentencia C-930 de 2009 de la Corte Constitucional
donde se deja explicito que los empleadores no pueden imponer las licencias no remuneradas a los trabajadores, ya
gue se estaria violando el derecho al trabajo. La evidencia anecdética indica que, durante el comienzo de la crisis de
COVID-19, muchas firmas tuvieron que negociar con sus trabajadores para llegar a acuerdos que permitieran
mantener los vinculos laborales bajo condiciones alternativas de trabajo, pero el resultado de estas negociaciones
depende de la disposicion de las partes. Estas rigideces contractuales en periodos de alta incertidumbre frenan la
creacién de empleo formal y la velocidad de recuperacion del mercado laboral.

10 En este sentido, estos esquemas tienen similitudes con programas de subsidio a la némina que se discuten en la
seccion 4.3.



un mayor nimero de empleados, en lugar de concentrar esa carga en la minoria de personas que quedan
desempleados. Estos esquemas también disminuyen las variaciones ciclicas en el empleo, permitiendo
ajustes mas suaves durante las recesiones (Hijzen y Martin, 2013), y facilitan la reactivacién répida de la
produccién, dado que no es necesario realizar de nuevo un proceso de contratacién y formaciéon de nuevos
trabajadores. Mas aln, en momentos de alta incertidumbre como la actual, pueden incentivar la contratacion
al reducir el costo esperado de la terminacidn de los contratos en caso de una recaida en la economia (Balleer
et al., 2016). Finalmente, al mitigar los despidos, estos esquemas también pueden reducir los efectos
secundarios en las comunidades afectadas que, de otro modo, tienen que entrar a atender a personas que
han perdido sus ingresos, seguro médico, y beneficios de pensidon (Gathmann et al., 2020; OCDE, 2020).

La evidencia sobre la efectividad de esquemas STW ha aumentado en los ultimos afios y la mayoria de los
estudios encuentran efectos positivos sobre el empleo, especialmente en periodos de recesion. Uno de los
casos mas estudiados es Alemania durante la crisis financiera global con el programa Kurzarbeit. Durante la
crisis, Alemania experimentd la mayor caida en el PIB entre los paises de la OCDE (-6.9% en el primer trimestre
de 2009); sin embargo, la tasa de desempleo aumenté menos de un punto porcentual. Varios estudios
sugieren que el programa Kurzarbeit es una de las principales causas de este resultado. Bajo el esquema STW
de Alemania, el gobierno compensa aproximadamente el 60% (67% para los trabajadores con hijos) de la
diferencia de los ingresos netos perdidos debido a la reduccién de horas trabajadas, mientras que las
empresas continlan pagando por las horas trabajadas al mismo nivel salarial. Los requisitos para que una
empresa pueda acceder al programa son tres: i) la reduccidn de horas no es evitable, lo que significa que los
empleados no deben tener acumulado horas extras o dias festivos que permitan compensar el freno laboral
con variaciones en las horas de trabajo permitidas segun el contrato de trabajo; ii) al menos un tercio de la
fuerza laboral de la empresa debe sufrir una pérdida de ingresos de al menos el 10%; v iii) la empresa debe
demostrar que se enfrenta a una reduccidon temporal de su produccién. Algunos de estos requisitos se
suavizaron durante la crisis del COVID-19. Por ejemplo, la duracién maxima del programa se amplié de 6 a 18
meses, y mas tarde a 24 meses. La contribucién de los empleadores a la seguridad social, que inicialmente
cubria la empresa en su totalidad, se hizo proporcional a las horas reales trabajadas.

Cooper et al. (2016) analizan el comportamiento del empleo en Alemania entre 2009 y 2010, en relacién con
el programa Kurzarbeit. Los autores plantean un modelo estructural que estiman usando microdatos a nivel
de firma. Las estimaciones indican que, en ausencia del programa, el desempleo en Alemania habria
aumentado alrededor de cuatro puntos porcentuales (en lugar del incremento de un punto porcentual
observado). Es decir, sin el programa de STW no se habria presentado el denominado "milagro aleman". Sin
embargo, los autores muestran evidencia que la politica conduce a una disminucién en la eficiencia en la que
se asigna el trabajo entre empresas productivas y no productivas, lo que lleva a pérdidas en produccién.
Burday Hunt (2011) encuentran que la menor caida en el desempleo en Alemania frente a los Estados Unidos
durante la crisis financiera global se explica en un 40% por la implementacién de esquemas STW.

Hijzen y Venn (2011) estudian el efecto de esquemas STW sobre el empleo en 19 paises de la OCDE durante
la crisis financiera global. De los paises estudiados, 11 tenian esquemas vigentes con anterioridad a la crisis,
5 introdujeron esquemas STW a causa de la crisis, y 3 no lo tuvieron en ningin momento. Para identificar el
efecto causal, los autores adoptan una metodologia de diferencias en diferencias explotando la intensidad
con la que se utilizan los esquemas STW entre los paises y a través del tiempo. Los resultados muestran que
los paises con esquemas de STW tuvieron caidas en el empleo menores en un 50%. Sin embargo, el impacto
positivo sobre el empleo se limitd a los trabajadores con contrato a término indefinido, lo que aumentd aln
mas la segmentacién del mercado laboral entre trabajadores en empleos regulares y trabajadores en empleos



temporales o de medio tiempo. Boeriy Bruecker (2011) utilizan una metodologia similar usando una muestra
de paises OCDE. Los autores encuentran que la adopcion de STW redujo la pérdida de empleo. No obstante,
encuentran que la efectividad de la politica es muy dependiente de otras instituciones que regulan el
mercado laboral. Por ejemplo, si hay mayor flexibilidad salarial, ajustes salariales nominales pueden ser mas
eficientes para amortiguar la crisis. En este sentido, la politica puede ser particularmente efectiva en
contextos de alta regulacién en el mercado laboral, como es el caso colombiano.

Tres estudios recientes utilizan informacion desagregada a nivel de empresa en paises europeos para evaluar
el efecto de los esquemas STW sobre el empleo. Cahuc et al. (2018) analizan el programa STW francés durante
la crisis financiera global*!. Los autores instrumentan el uso de STW con el promedio del tiempo de respuesta
a las aplicaciones por parte de la administracién local encargada de gestionar el programa. Los autores
encuentran un impacto fuerte y positivo del STW en el empleo y una mayor supervivencia de las empresas.
Por cada trabajador en el programa STW, 0.2 empleos son salvados, con un costo por empleo salvado
estimado de 7% del costo laboral. El efecto se concentra en empresas que potencialmente enfrentan una
mayor caida en los ingresos, lo que es indicativo que hay una buena focalizacion. Giupponi y Landais (2018)
explotan variacién en las reglas de elegibilidad basadas en el tamafio de la empresa y la afiliaciéon de la
industria para estudiar el efecto de STW sobre el empleo en Italia. Los autores encuentran efectos negativos
en las horas trabajadas, pero efectos grandes y positivos sobre el empleo: en comparacién con empresas que
no son tratadas, las empresas que accedieron al STW tuvieron una reduccidn del 40% en las horas trabajadas
por empleado, y un aumento de magnitud similar en el nUmero de empleados en la empresa. Los efectos en
ambos casos son temporales.

Kopp y Siegenthaler (2019) estudian la efectividad de los esquemas STW en Suiza entre 2009-2015. Los
autores comparan cambios en el nivel de empleo, tasa de contratacion y la probabilidad de supervivencia
entre empresas que se postularon al STW y fueron exitosas, y aquellas que se postularon sin éxito. Los autores
encuentran que estos programas aumentan la probabilidad de supervivencia de las firmas entre 6 y 9 puntos
porcentuales y aumentan el crecimiento de las empresas, en términos de empleo de tiempo completo, entre
10-15%. Mas aun, los autores encuentran que el STW previene los despidos en lugar de posponerlos, lo que
también sugiere una buena focalizacion. En términos de costos, los autores encuentran que el programa logra
ahorrar entre 26 y 36,5 dias de pagos de beneficios por desempleo por trabajador durante los siguientes tres
afios. Estos beneficios alcanzan a ser suficientes para compensar el costo total del programa.

Finalmente, Abraham y Houseman (2014) estudian el efecto de politicas de compensacién por tiempo parcial
(STW) en Estados Unidos durante la crisis financiera global. Al comienzo de la crisis solo 17 estados ofrecian
este tipo de programas®?. Los autores comparan el ajuste del empleo en empresas del sector manufacturero
entre estados con y sin programas de STW. Los resultados muestran que estados con programas de STW
redujeron menos el empleo en el margen extensivo, ajustando las horas totales trabajadas a través de
reducciones de horas por empleado.

Al igual que otros tipos de subsidios laborales, los esquemas STW estén sujetos a ineficiencias®® si no estan
bien focalizados (Hijzen y Venn, 2011). Por un lado, el estado puede terminar pagando subsidios por trabajos

11 E| porcentaje de empleados en Francia bajo el esquema de STW aumentd desde el 0,3% en 2007, justo antes de la
crisis, hasta 4% en 2009.

12 En la actualidad hay 27 estados en Estados Unidos con programas de STW.

13 Los esquemas también pueden ser costosos. En el afio 2009, el gasto asociado a STW estuvo entre 0.1% y 0.3% del
PIB en Alemania, Italia y Japdn (Boeri and Bruecker, 2011).



que los empleadores habrian retenido, incluso en ausencia del subsidio®. Por otro lado, es posible que se
preserven trabajos que no son viables sin el subsidio, incluso cuando las condiciones de la empresa mejoran.
En este sentido, los trabajadores se mantienen en empleos de baja productividad, reduciendo la movilidad
laboral y limitando la asignacidon eficiente de recursos (Cahuc, 2018; Cooper et al., 2016). Sin embargo, el
costo de eficiencia es menor durante una recesion ya que aunque muchos mads puestos de trabajo estan en
riesgo, especialmente aquellos en empresas cuyo acceso a liquidez es limitado (ver Seccién 5), el costo social
de reducir la movilidad laboral es menor ya que hay pocas alternativas de trabajo productivo (Cahuc, 2018;
Giupponi y Landais, 2018).

Finalmente, dados los requerimientos para participar en esquemas STW, su uso durante periodos en los que
no hay crisis suele ser bajo. Para 2015, el porcentaje de trabajadores en estos esquemas en una muestra de
35 paises con programas STW estaba entre 0y 2.4%, y con un gasto publico asociado entre 0%y 0.28% (Cahuc,
2018). El conjunto de la evidencia parece mostrar que los esquemas de suspensidn o reduccion temporal de
horas trabajadas, si estan bien disefiados, pueden ser un buen instrumento para reducir las fluctuaciones del
empleo en tiempo de crisis y permitir que las empresas hagan ajustes sin necesidad de recurrir a despidos
masivos.

4. Costos Salariales, Costos No Salariales y Subsidios a la Némina

La creacién de empleo formal, y en consecuencia la velocidad de la reactivacion esta estrechamente ligada
con la relacién entre la productividad laboral y los costos asociados al trabajo, tanto salariales como no
salariales. Si no es rentable para las empresas contratar formalmente, dadas las condiciones de mercado y
las regulaciones respecto a la remuneracién del trabajo, no lo van a hacer. En esta seccidn se discute el efecto
de las regulaciones respecto a la remuneracién de los empleados y los costos no salariales sobre la creacion
de empleo. También se discute la evidencia internacional sobre la efectividad de implementar incentivos
tributarios atados a la creacién de empleo y las politicas de subsidio a la nédmina.

4.1 Salario Minimo y Costos Laborales No Salariales

El salario minimo en Colombia es relativamente alto dada la distribucién salarial observada en la economia.
La Figura 5 muestra la relacién entre el salario minimo y el salario promedio (Panel (a)), y entre el salario
minimo y la mediana salarial (Panel (a)), para una muestra de 22 paises, la mayoria parte de OCDE. Colombia
es claramente un caso atipico. El salario minimo en 2019 era casi 0.9 veces la mediana salarial, y casi 0.6 veces
el salario promedio. Diferentes estudios que se han hecho para el pais muestran que hay una gran
desconexion entre la productividad de la mano de obra, especialmente la mano de obra menos calificada, y
el salario minimo (Arango-Thomas y Flérez, 2017; Arango y Flérez, 2020). Mas aun, la rigidez generada por el

14 Desde un punto de vista tedrico, Cahuc et al. (2018) muestran que los esquemas STW salvan trabajos cuando las
empresas se enfrentan a una fuerte caida de sus ingresos. Las empresas que enfrentan una disminucién menor en sus
ingresos son mas proclives a utilizar el esquema para reducir las horas de trabajos que no estan en riesgo de perderse.



alto nivel relativo del salario minimo es una de las causas del nivel y persistencia de la informalidad laboral
(Bell, 1997; Mondragon-Velez et al., 2012; Mora y Muro, 2017).

La literatura sobre los efectos del salario minimo es muy extensa y no hay consenso sobre sus efectos sobre
el empleo®. Algunos trabajos cldsicos en la literatura, y otros mds recientes, muestran que no existe una
relacién entre incrementos en el salario minimo y el nivel de empleo (Card y Krueger, 1993, 2000; Dube et
al., 2010; Cengiz et al., 2019). Otros, como Neumark y Wascher (2013), argumentan que la gran mayoria de
los estudios si reportan un efecto negativo sobre el empleo, especialmente para los trabajadores con menor
calificacion. Esta evidencia, sin embargo, proviene mayoritariamente de contextos muy diferentes al
colombiano, donde la informalidad laboral es alta y el salario minimo representa una proporcién mayor del
salario promedio, lo que implica que puede generar mayores distorsiones. La mayoria de los estudios que se
han concentrado en el contexto latinoamericano encuentran caidas en el empleo y aumentos de la
informalidad (Bell, 1997; Heckman et al., 2013; Cunningham, 2007). El debate, sin embargo, sigue abierto.

El salario minimo impone un piso a la remuneracidn del trabajo formal, pero sobre ese nivel hay que agregar
los costos no salariales, que en el caso de Colombia son significativos. Estos costos toman tres formas:
prestaciones sociales, contribuciones a la seguridad social, y contribuciones parafiscales. En la tabla 2 se
muestra la magnitud de estos costos, como proporcién al salario devengado seglin rangos salariales. Los
sobrecostos no salariales pueden variar entre 54.4% y 58.4% en el caso de los trabajadores que reciben un
salario minimo; 46.9%-48.9% para trabajadores con hasta dos salarios minimos; 39.3% para quienes ganan
entre 2 y 10 salarios minimos; y 35% para personas que ganan mas de 10 salarios minimos. La mezcla entre
un salario minimo desconectado de la productividad laboral y una carga extrasalarial tan alta, dificultan
significativamente la creacién de empleo formal. Esto se acentia en el contexto de una crisis de las
dimensiones que vive el pais.

Figura 5. Salario minimo como proporcidn al salario promedio y mediana salarial en 2019

15 Para una revision detallada de esta extensa literatura ver Neumark and Wascher (2013); Wascher (2015); Neumark
and Grijalva (2017).
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Tabla 2. Costos laborales no salariales en Colombia

Numero de salarios minimos mensnales devengados por el trabajador
Costos extrasalariales en Tno Dos Mas de dos y Salario integral
cmpresas del sector privado menos de diez (Diex o mas)
Costos extrasalariales fijos
1. Prestaciones sociales

Prima de servicios 9.3% NN 8.3% 0.0%

Vacaciones 4.2% 4.2% 4.2%

Clesantias ¢ iutereses 10.4% 9.9% 9.3% 0.0%

Auxilio de transporte 11.7% 5.9% a 11.7% 0.0% 0.0%

2. Contribuciones a seguridad social

Salud Exonerados si la empresa tiene 2 empleados o mis (CREE) 8.5%

Pensiones 12.0% 12.0% 12.0% 12.0%

Riesgos laborales 0.522% a 6,960%

3. Countribuciones parafiscales

Caja de compensacién famihar 19 1Y% 1% A%

HI:']:«I-\ Exonerados si la empresa tiene 2 empleados o mis (CREE) 'J,/(

1CBE 3
Costos extrasalariales variables

Incapacidades 3.3% a 6.7% 66% del salario diario hasta por 2 dias

Licencias de maternidad v paternidad Contimia haciendo aportes a salud v pensidn

Otras primas extralegales Segin pactos colectivos

Nota: Los porcentajes se calculan con respecto al salario mensual devengado. La metodologia para el calculo se basa en Farné (2018), de acuerdo
con la legislacién vigente.

El pais tiene que hacer un esfuerzo para alinear los costos laborales con su nivel de productividad. No es
factible esperar una reactivacién rapida del empleo formal si el costo para la empresa es muy superior a su
beneficio marginal. Una posibilidad es permitir que el salario minimo sea diferenciado por region, sector,
grupos de edad, o una combinacién. Otra opcidn es ajustar los costos laborales a las condiciones particulares
de las regiones (p. ej. costos de vida), al nivel de productividad de los sectores, o a personas con menor nivel
de experiencia. Sin embargo, no hay mucha evidencia sobre la efectividad de un cambio de estas
caracteristicas. Otra alternativa es reducir los costos no salariales. En la siguiente seccién se discute la
efectividad de este tipo de medidas, aplicadas tanto en el corto como en el largo plazo.

4.2 Incentivos Tributarios para la Creacion de Empleo

Una forma de estimular la creacién de empleo es reduciendo los costos laborales asumidos por las empresas
a través de incentivos tributarios. Si el costo del factor trabajo cae, su demanda deberia aumentar®®. En la
practica, los dos mecanismos mas utilizados para este propdsito son i. reducciones de los impuestos a la
némina (p. ej. costos laborales no salariales), e ii. implementacion de créditos tributarios por nuevas
contrataciones (" hiring credits'). En el caso de los créditos tributarios, las empresas que contratan nuevos
trabajadores tienen una reduccidn en su carga impositiva, ya sea porque se cobra menos impuestos o porque
se devuelven impuestos ya pagados. Ambos mecanismos, a su vez, pueden o no estar dirigidos a grupos

16 En esta seccidn nos concentramos en incentivos tributarios que buscan modificar directamente la demanda laboral.
Otro tipo de modificaciones al régimen tributario (p. ej. reduccién de impuestos a la renta o IVA) pueden,
potencialmente, impulsar la creacién de empleo (Lehmus, 2014; Pham, 2020; Turner and Blagg, 2018). Sin embargo,
estos son efectos indirectos ya que no buscan modificar los incentivos de demanda laboral de las empresas.



particulares de trabajadores, por ejemplo, segin edad o sexo, y pueden o no ser de cardcter temporal.
Durante la crisis del COVID-19, el 40% de los paises de Latinoamérica y 64% de los paises de la OCDE han
implementado alguna de estas politicas.

Hay diferentes criticas que ponen en duda la efectividad potencial de estos incentivos tributarios para
impulsar el empleo. Por el lado de las reducciones de los impuestos a la ndmina, si los beneficios cubren a los
trabajadores que ya estdn contratados, los dueiios de las empresas se pueden quedar con la ganancia
adicional sin incrementar la contratacion. Algo parecido sucede si la demanda laboral es mucho mas elastica
que la oferta laboral*’, haciendo que la incidencia del impuesto recaiga en mayores salarios sin reducir el
costo laboral ni estimular la demanda (Saez et al., 2019). Por el lado de los créditos a la contratacién es posible
que, si los beneficios no se condicionan a un crecimiento neto del empleo, las nuevas contrataciones se hagan
a expensas de que otros trabajadores pierdan su trabajo: se despide con el fin contratar y reclamar los
beneficios.

El objetivo de los incentivos tributarios a la contratacion es crear empleo que, en ausencia de su
implementacidn, no se hubiera creado. No obstante, una parte de la evidencia muestra que en la mayoria de
los casos este objetivo no se cumple. Por ejemplo, Neumark (2013) estima que un 90% de la contratacién en
las empresas beneficiarias de créditos tributarios para fomentar la creacidon de empleo se habria producido
de todas maneras. Estas criticas han llevado a una idea, hasta hace poco generalizada, que estas politicas no
son un instrumento efectivo para estimular la creaciéon de empleo (Katz, 1998; Dickert-Conlin y Holtz-Eakin,
2000; Tilly y Bartik, 2002). Sin embargo, evidencia reciente apunta a que, con un diseifio adecuado, estos
incentivos pueden tener impactos positivos sobre el empleo, especialmente durante periodos de recesion
(Neumark y Grijalva, 2017).

Uno de los trabajos recientes que analiza el efecto de créditos tributarios por nuevas contrataciones sobre el
empleo es Cahuc et al. (2019). Los autores estudian una politica implementada en Francia entre diciembre
de 2008 y diciembre de 2009, en medio de la crisis financiera global. La medida permitia que cualquier
contratacién (o renovacion temporal) de un trabajador de baja remuneracién (menor a 1.6 salarios minimos),
hecha por una empresa de menos de 10 empleados, tuviera una reduccién en el pago de contribuciones
sociales durante el afio de aplicacién de la politica’®. Ambas restricciones, de tamafio de empresa y de tipo
de trabajador, se impusieron por razones presupuestales. El acceso al beneficio no se condiciond a que la
empresa tuviera un crecimiento neto del empleo, ni a que la contratacion fuera de una persona desempleada,
pero se debia demostrar que no se habia despedido a ningln trabajador por razones econémicas en el mismo
trabajo durante los seis meses anteriores a la fecha de contratacidon'®. Los autores usan datos administrativos

17 Este es un supuesto estandar en la literatura (Greenwood, 2007). Sin embargo, si los trabajadores valoran los
beneficios de la seguridad social y estos beneficios se pierden por la reduccion en el impuesto a la ndmina, es posible
gue la oferta laboral se contraiga. En ese caso, el empleo de equilibrio puede caer o aumentar, dependiendo de las
elasticidades de oferta y demanda (Summers, 1989). En una recesién como la actual, donde la oferta laboral puede ser
muy superior a la demanda, estos efectos podrian ser de segundo orden en el corto plazo.

18 para trabajadores con remuneraciones iguales al salario minimo las empresas quedan totalmente exentas del pago
de contribuciones sociales. A partir de este punto, la deduccidon empieza a caer hasta llegar a 1.6 salarios minimos. El
monto maximo del beneficio en los doce meses es 2,400 Euros.

1% Las empresas beneficiarias debian solicitar la exencidn del pago para cada contratacién por separado, llenando un
formulario y adjuntando el contrato de trabajo. Para ser patrocinado, las contrataciones debian tener contratos que
duraran al menos un mes y no ser beneficiarios de otras medidas especiales como subsidios para algunos grupos
desfavorecidos.



a nivel de firma y mediante la técnica de diferencias en diferencias comparan empresas arriba y abajo del
umbral de participacion, segin tamafio, para estimar el efecto causal. Los resultados muestran que la medida
tuvo un efecto positivo sobre el empleo: las firmas beneficiarias tuvieron un incremento adicional en el
empleo de 0.8 puntos porcentuales y estas ganancias estdn concentradas en los trabajadores de menores
ingresos. Un punto importante es que no se observa un impacto sobre el salario de los beneficiarios, lo que
indica que los costos labores relativos de este grupo cayeron, y tampoco se ve un aumento en despidos que
indique que hay un efecto sustitucion. El costo por empleo creado estimado es de un 24% del salario anual.
Ese mismo costo neto del ahorro por el gasto en prestaciones sociales es cercano a cero, lo que indica que la
medida fue costo-efectiva®.

Neumark y Grijalva (2017) estudian el efecto de otorgar créditos tributarios para incentivar la generacién de
empleo en Estados Unidos, desde una perspectiva histdrica. Los autores encuentran que la efectividad de la
politica depende en gran medida de su disefio. Para la muestra general no se observan efectos
estadisticamente significativos. Sin embargo, se encuentran efectos positivos sobre el empleo si el beneficio
estd condicionado al cumplimiento de metas especificas de creacién de empleo y si los beneficios estan
condicionados a la contratacién de personas que estaban desempleadas, es decir, que no financien el
movimiento de trabajadores entre empresas.

También en el contexto de los Estados Unidos, Farooq y Kugler (2015) estudian el impacto del programa
Hiring Incentives to Restore Employment (HIRE) del 2010, parte del conjunto de medidas implementadas para
la reactivacién econdmica de ese pais tras la crisis financiera global. El programa consistia en la exencién del
pago de impuesto a la ndmina sobre las nuevas contrataciones, condicional en que las personas contratadas
hayan estado en condicion de desempleo durante los Ultimos 60 dias. Las contrataciones se tenian que hacer
entre febrero de 2010 y enero de 2011. Los autores encuentran que la medida incrementé el empleo entre
los desempleados en 2.6%. Estos resultados son similares a los encontrados por Kitao et al. (2012) al evaluar
los efectos de la misma politica.

En términos de medidas focalizadas a grupos especificos de la poblacién, Saez et al. (2019) analizan el impacto
de una reforma que redujo la tasa de impuesto a la ndmina para los trabajadores jovenes (entre 19-25 afios)
en Suecia entre 2007 y 2009, pasando de 31.4% a 15.5%, una caida de 16 puntos porcentuales. La medida fue
disefiada para que fuera permanente, pero por razones politicas fue derogada en 2015. Usando datos
administrativos para toda la poblacién entre 1990-2013, y mediante la técnica de diferencias en diferencias?,
los autores encuentran que el empleo de trabajadores jévenes incrementé entre 2 y 3 puntos porcentuales
a causa de la reforma?. Al igual que Cahuc et al. (2019), los autores no encuentran evidencia de que el
excedente de ingresos generado por la reduccién en la carga impositiva de las empresas se tradujera en
mayores salarios para el grupo de beneficiarios, es decir, la reforma efectivamente redujo los costos laborales

20 para complementar el andlisis, los autores plantean un modelo estructural que les permite estimar el costo del
programa bajo diferentes escenarios: beneficios temporales vs. permanentes; generalizados vs. focalizados. Los
resultados son bastante informativos: los beneficios permanentes, incluso si estan focalizados en un grupo pequefio
de firmas, tienen un costo por empleo creado que es hasta cuatro veces mas alto que en el caso base. La importancia
de la temporalidad de estos beneficios para hacerlos costo-efectivos también es recalcada por Kitao et al. (2012)y
Neumark (2013). Por otro lado, las simulaciones muestran que la focalizaciéon en empresas pequefias, condicional en
que el beneficio sea temporal, no afecta significativamente el costo por empleo creado.

21 La variacién que se usa para la identificacion proviene del porcentaje de empleados jévenes en cada empresa con
anterioridad a la reforma. Entre mayor es este porcentaje, mayor exposicion tiene la empresa al tratamiento.

22 L os autores reportan que las firmas mas beneficiadas también incrementaron su capital, ventas y ganancias.



por trabajador para ese grupo. Finalmente, los autores encuentran que el mayor efecto se observa en las
empresas con mayores restricciones crediticias, un punto importante en el contexto de una recesién como
la actual en la que las empresas estan teniendo problemas de liquidez (ver Seccion 5).

Egebark y Kaunitz (2014) analizan la misma politica, pero comparan los resultados laborales de personas en
el grupo de beneficiarios con aquellos justo arriba del umbral de edad. Los autores reportan que el empleo
relativo de la poblacién beneficiaria crecid entre 1.4% y 2.7%, pero ejercicios de simulacién indican que la
politica no es costo-efectiva: el costo por empleo creado estimado es equivalente a contratar a los
trabajadores directamente a 4 veces el salario promedio. El nimero es bastante alto dado que la politica
abarca tanto a trabajadores nuevos como los que ya estaban trabajando. Un resultado importante adicional
es que la politica tuvo efectos heterogéneos segun el nivel educativo del beneficiario. Para el grupo con
menor educacién los efectos son menores. La explicacién de los autores es que, incluso con la reduccion del
impuesto a la ndmina, los costos laborales asociados a estos trabajadores jévenes son altos. Esto es
importante en el contexto colombiano, dado que el salario minimo es alto relativo a la productividad media.
Para el grupo de beneficiaros con mayor educacidn, el incremento en el empleo relativo fue
significativamente mayor, cercano a 7%.

En el contexto latinoamericano, los trabajos que analizan el impacto de cambios en los impuestos a la némina
sobre el empleo lo hacen estudiando reformas que tienen un caracter estructural, es decir, que no estan
buscando reactivar la demanda laboral en el corto plazo. En este sentido, es dificil comparar los resultados
de estos estudios con la literatura que se viene discutiendo, aunque siguen siendo informativos.

Cruces et al. (2010) estudian una serie de cambios en la estructura de impuestos a la ndmina en Argentina
entre 1995y 2001. Partiendo de un impuesto a la nédmina uniforme para todo el pais, una reforma introducida
en 1993 le dio la facultad al ejecutivo para determinar la tasa de impuesto a la nédmina por area geografica
(85 regiones en total). En el afio de la implementacién, el gobierno decretdé reducciones en la tasa impositiva
de entre 30-80%, pasando de una tasa promedio de 33% a un rango entre 6.6% a 23.1%3. Entre 1995 y 2001
las tasas impositivas cambiaron nuevamente en tres ocasiones. Los autores recopilan informacién detallada
sobre estos cambios en cada regidn, asi como medidas de empleo mensual, para el periodo 1995-2001. Los
resultados de la estimacidon de un modelo con efectos fijos en dos direcciones muestran que la reducciéon en
el impuesto a la nédmina no tuvo efectos significativos sobre el empleo. Mds auln, los resultados indican que
los beneficios se pasaron parcialmente a los salarios: entre 0.4 y 0.9 puntos porcentuales por cada reduccion
de un punto porcentual en la tasa. Los autores argumentan que parte de la explicacion de la ausencia de un
efecto sobre el empleo puede estar en la poca movilidad de los trabajadores argentinos entre las regiones.

En un trabajo bastante influyente, Gruber (1997) estudia el efecto de la privatizacion del sistema de seguridad
en Chile en 1981. La reforma llevd a una caida sustancial del impuesto a la némina cercano a 25% en 6 afios.
En 1980 la tasa de impuesto a la ndmina para empresas manufactureras era en promedio 30%, para 1982 ese
valor ya era cercano a 8.5%. El autor utiliza datos de un censo de empresas manufactureras entre 1976-1986.
Los datos incluyen informacidn sobre el pago total de impuestos a la nédmina por empresa, asi como el valor
total de la nédmina, lo que le permite calcular una tasa especifica para cada firma. Con esta informacion, el
autor estima el efecto de la reforma sobre el empleo y los salarios. Los resultados indican que, igual que

2 El monto en que se redujo la tasa impositiva en cada regién fue una funcidn del nivel de pobreza y la distancia a
Buenos Aires.



Cruces et al. (2010), los beneficios de la reforma se pasaron a los salarios sin ningtin efecto significativo sobre
el empleo.

En el caso especifico de Colombia, hay una literatura amplia que muestra que cambios en las fuentes de
financiacién de las contribuciones sociales y las contribuciones parafiscales puede tener efectos positivos
sobre el nivel de empleo y la tasa de formalidad laboral. Por ejemplo, la reforma tributaria del 2012 redujo
las contribuciones a la ndmina pagadas por el empleador de 29.5% a 16% (13.5 puntos porcentuales)?*, pero
s6lo para los trabajadores que ganan menos de 10 salarios minimos?® y los trabajadores cuenta propia con
méas de dos empleados. Los estudios de Bernal et al. (2017)%, Kugler et al. (2017)¥, y Fernandez y Villar
(2017) analizan el impacto de esta reforma sobre el empleo, los salarios, y la informalidad laboral. A pesar
de usar datos y metodologias diferentes, las tres investigaciones encuentran efectos positivos: aumentos en
el empleo de 4.3% y aumentos en los salarios de 2.7%; caidas en la informalidad en 4.8 puntos porcentuales;
y aumentos en la probabilidad de tener un empleo permanente en 9.5%. Un resultado comun es que el efecto
sobre el empleo estuvo concentrado en empresas pequefias. También se documentan mayores efectos en
empresas que usan mano de obra de manera intensiva, particularmente en el sector de servicios.

Kugler y Kugler (2009) usan una metodologia similar a la de Gruber (1997) y explotan el aumento en los
impuestos sobre la ndmina luego de la reforma a la seguridad social en Colombia en 1993, para estudiar el
efecto de estos impuestos sobre el empleo y los salarios. Los resultados muestran que un aumento del 10%
en los impuestos sobre la nédmina reduce los salarios entre 1.4% y 2.3%, y el empleo manufacturero formal
entre 4% y 5%. Mondragon- Velez et al. (2012) estudian la evolucidon de la informalidad laboral en Colombia
entre 1984 y 2006, un periodo en el que el pais experimentd reformas profundas en la regulacion laboral y el
sistema de seguridad social. En un andlisis de corte descriptivo, utilizando informacion de encuestas de
hogares, encuentran que los costos no-salariales y el salario minimo estan altamente correlacionados con el
nivel de informalidad laboral. En particular, un incremento de 10 puntos porcentuales en los costos no
salariales esta asociado a un incremento entre 5 y 8 puntos porcentuales en la informalidad.

4.3 Subsidios a la Nomina

Una de las politicas mas usadas durante la crisis del COVID-19 para reducir la probabilidad de que las
empresas despidan permanentemente a los trabajadores, e impulsar la creaciéon de empleo, es subsidiar
directamente el gasto de némina de las empresas (OCDE, 2020). El 100% de los paises de la OCDE que se
tuvieron en cuenta para el estudio han implementado estos subsidios, y cerca del 55% de los paises de
Latinoamérica, incluidos Brasil, Chile, Costa Rica, Colombia y Peru (ver Figura 1). Los subsidios a la ndmina

24 Los beneficios sociales asociados a esas contribuciones no cambiaron, pero su financiacién se trasladé a un
impuesto a la renta con destinacidn especifica.

25 98% de los ocupados trabajando en empresas con mds de dos empleados.

%6 Utilizan datos mensuales a nivel de empresa cubriendo el empleo formal no publico del pais. La metodologia es
diferencias en diferencias, explotando variacién sectorial generada porque varios sectores quedaron exentos de la
reforma.

27 ytilizan datos de encuestas de hogares, datos administrativos de contribuciones a la seguridad social, y datos
mensuales para el sector manufactura. Comparan el comportamiento del empleo entre el grupo de tratados y no
tratados (arriba del umbral) usando un modelo de diferencias en diferencias.

28 Utilizan datos de encuestas de hogares y una metodologia de diferencia en diferencia con matching.



son transferencias monetarias que buscan cubrir parcial o totalmente los costos salariales y no salariales; hay
diferentes formas de implementarlos. Los programas de reduccion temporal de trabajo (STW), discutidos en
la Seccidn 3.2, son programas que combinan un ajuste de horas trabajadas con un subsidio publico al
trabajador que cubre parte del ingreso que se deja de recibir. En ese sentido, son también programas de
subsidios salariales. En otros casos, los subsidios se estructuran como créditos a las empresas que son
totalmente condonables si se cumplen ciertos requisitos, usualmente asociados al mantenimiento del
empleo y los salarios en las firmas beneficiarias. En otros casos, son transferencias fijas proporcionales al
numero de empleados.

Los subsidios acttiian reduciendo los salarios efectivos pagados por las empresas (Neu- mark, 2013). Hay al
menos tres beneficios potenciales de estas medidas en el contexto de una recesién como la actual, donde la
demanda de trabajo es baja en relacidn con la oferta. Primero, si hay rigideces nominales que impiden que
los salarios se ajusten a la baja, los subsidios pueden reducir la probabilidad de que el ajuste en el empleo se
haga despidiendo trabajadores. Segundo, los subsidios pueden impulsar la creacidon de nuevos empleos al
desplazar la curva de demanda laboral a la derecha: el costo asumido por el empleador se reduce para
cualquier nivel salarial. Finalmente, estos subsidios también pueden mejorar el flujo de caja de las empresas
(Kopp y Siegenthaler, 2019; Bartlett y Morse, 2020), un tema fundamental durante la crisis actual,
especialmente para la PyMEs (ver Seccion 5).

Sin contar los STW, el programa sobre el que hay mas evidencia en el contexto de la crisis del COVID-19 es el
Paycheck Protection Program (PPP) de los Estados Unidos. Este programa esta estructurado como un
préstamo garantizado, no como una transferencia directa. El requisito para poder aplicar al programa es que
la empresa debe tener en promedio menos de 500 empleados durante un afio, pero hay variacién entre
industrias. Las empresas que cumplen con el requisito de tamafio pueden aplicar al préstamo con bancos
comerciales que estén inscritos. El monto maximo del préstamo para una empresa es aproximadamente 2.5
veces el gasto mensual de su ndémina, pero no deben superar los 10 millones de délares. Si el préstamo es
aprobado por la Administracion de Pequefias Empresas (SBA, por sus siglas en inglés) el prestamista debe
desembolsar rapidamente los fondos. Lo que permite clasificar esta politica como un subsidio a la némina es
qgue los préstamos son condonables en su totalidad, si la empresa cumple con ciertos criterios, incluido el
mantener el empleo y los salarios a niveles aproximadamente iguales a los valores pre-crisis?®. Los datos
sugieren que una mayoria significativa de empresas elegibles, en el orden del 70 por ciento, solicitd y recibié
un préstamo a través del PPP Autor et al. (2020).

La evidencia que se tiene sobre la efectividad del programa PPP es mixta, pero tiende a sugerir que no es
costo-efectivo, aunque los estudios son preliminares y las diferencias metodoldgicas hacen que sea dificil
compararlos. Autor et al. (2020) usan datos administrativos de cambios semanales en el empleo a nivel de
empresa en Estados Unidos durante la etapa temprana de la pandemia, hasta la primera semana de junio de
2020. En el trabajo contrastan la evolucién del empleo entre empresas elegibles al PPP y las no elegibles. Los
autores estiman que el programa incrementd el nivel de empleo en las firmas beneficiarias entre 2% y 4.5%
(entre 1.3 y 3.2 millones de trabajos en el agregado). Chetty et al. (2020) usan una metodologia similar para
evaluar el PPP, pero llegan a una conclusién mas pesimista. Los autores encuentran que el PPP tuvo un

2% Las empresas pueden optar por calcular el empleo medio (incluidos los empleados a tiempo completo y parcial)
durante los 12 meses anteriores, durante el 2019 afo calendario o, para los empleadores estacionales, un periodo
estacional comparable a partir de 2019/6. Para los salarios, se debe mantener un valor no menor del 75% del salario
por hora pre-crisis. La tasa de interés de todos los préstamos es del 1% y su vencimiento es de dos afios.



impacto sobre el empleo del orden de 2%, en la cota inferior de lo estimado por Autor et al. (2020). Las cifran
indican que se han salvado 1.3 millones de puestos, lo que implica un costo bastante alto por empleo salvado,
de alrededor de 377,000 ddlares®.

Granja et al. (2020) estudian los efectos econdmicos del PPP utilizando diferencias regionales en la
participacién de los bancos en el programa. Los autores encuentran que el efecto de los préstamos sobre los
resultados econdmicos locales fue bajo relativo al tamafio del programa, entre 2 y 3 puntos porcentuales
adicionales en términos del nivel de empleo, aunque en la mayoria de las especificaciones los efectos no son
estadisticamente significativos. En una linea mas favorable, Bartik et al. (2020) hace un analisis preliminar del
PPP utilizando variacion estatal en la recepcidon de préstamos. Los autores encuentran evidencia de que los
estados con mayores aprobaciones de préstamos PPP experimentaron menores caidas en el empleo y
recontratacion mas rdpida. Hubbard y Strain (2020) usando datos a nivel de firma y una estrategia de
diferencias en diferencias, encuentran que el PPP ha aumentado el empleo entre 0.9 y 1.38 por ciento. Sin
embargo, los autores reportan que el impacto del programa ha crecido con el tiempo. Para el mes de agosto,
el efecto de ser elegible al PPP esta asociado a un incremento 3.83 por ciento en el empleo. En un estudio
mas reciente, Shuai et al. (2021) analizan las ofertas de trabajos en paginas web y encuentran que el PPP
logré mantener constantes los salarios ofrecidos, pero tuvo un impacto negativo sobre la demanda de
trabajo.

éPor qué los efectos sobre el empleo tienden a ser bajos? una posible explicacidn es que los préstamos fueron
tomados por empresas que no tenian la intencién de despedir a muchos empleados en un primer momento,
lo que indica una mala focalizacion3®!. Consistente con esta hipdtesis, Granja et al. (2020) muestran que las
zonas geograficas que experimentaron mas pérdidas de empleo antes de la entrada en vigor de la politica
recibieron menos préstamos del PPP. Las estimaciones sugieren que mas del 90% de los empleos apoyados
por PPP fueron inframarginales. Mas aun, los préstamos PPP tampoco llegaron en mayor proporcion a las
industrias con mas probabilidades de tener caidas en empleo por la crisis de COVID-19. Por ejemplo,
empresas que proporcionan servicios profesionales, cientificos y técnicos recibieron una proporcién mayor
de los préstamos relativo a empresas en sectores mas impactados como alojamiento y alimentacion (Chetty
et al., 2020). La evidencia también parece apuntar a que muchas empresas utilizaron los préstamos para
fondear costos fijos diferentes al pago de ndmina, o acumular reservas de ahorro, lo que refleja motivos de
precaucién frente a una mayor incertidumbre (Granja et al., 2020; Chodorow-Reich et al., 2020).

Otra de las criticas del PPP estd en su disefio. Segun Cowley (2020), durante los tres primeros meses de la
politica, el PPP otorgd 520 billones de ddlares en préstamos, beneficiando a 5 millones de empresas. Sin
embargo, este monto fue inferior a lo que se tenia presupuestado: 130 billones de ddlares no llegaron a las
empresas. Los prestamistas indicaron que la razén principal por la que no se desembolsaron todos los
recursos era que los requisitos que se pedian para acceder eran complicados y fueron cambiando con el

30 Autor et al. (2020) argumentan que la diferencia en la muestra de empresas entre estos dos estudios podria explicar
la diferencia en los resultados encontrados. La muestra de Chetty et al. (2020) estd mas concentrada en empleados de
la parte inferior de la distribucidn salarial, alrededor del percentil 10. Estos empleados trabajan en ocupaciones como
servicios de comida o trabajo doméstico que tuvieron una contraccion en la demanda que pudo ser demasiado fuerte
para verse revertida por el PPP.

31 cahuc et al. (2018) argumenta que, a diferencia de los subsidios salariales pagados independientemente de las horas
trabajadas, los esquemas STW pueden generar incentivos para que sélo sean aplicados en empleos que estan riesgo
de ser destruidos. Esto porque las empresas siguen pagando una fraccion de la remuneracion de las horas no
trabajadas.



tiempo (Hubbard y Strain, 2020). Por ejemplo, segulin los términos iniciales del programa, los fondos prestados
se debian gastar en un plazo de ocho semanas para que se condone el préstamo. Esto disuadié a empresas
elegibles a aplicar por el temor de que el préstamo no les fuera condonado (Jeanne, 2020).

Problemas de focalizacion y de disefio también pueden estar reduciendo la efectividad de esta politica en
Colombia, que ha sido una de las banderas del gobierno. En el pais se han implementado dos programas en
este sentido: el Programa de Apoyo al Empleo Formal (PAEF) y el Programa de Apoyo al Pago de la Prima de
Servicios (PAP). El programa original del PAEF, implementado a comienzos de mayo de 2020, consistia en un
aporte estatal de un 40% del salario minimo por empleado para las empresas, condicional en demostrar que
tuvieran una disminucidn de minimo 20% en sus ingresos32. Posteriormente el programa se extiende hasta
marzo 2021 y se cambia parcialmente la estructura de beneficios®. El aporte para los sectores de turismo,
hoteleria, gastronomia y actividades artisticas se incrementa a 50% del salario minimo. También se da un
aporte adicional de 10% para cada mujer recontratada o que mantenga su puesto de trabajo. El PAP, por otro
lado, consiste en un aporte del 50% para el pago de las primas de los empleados que ganen hasta un millén
de pesos.

La Tabla 3 presenta el nimero de beneficiarios y los recursos invertidos en ambos programas, segun datos
oficiales del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico a agosto de 2020. Se estima que mas de 3.37 millones
de empleos se han beneficiado de los subsidios PAEF, casi un 15% de la fuerza laboral pre-crisis. Sin embargo,
estos subsidios Unicamente cubren empleos formales, que representan cerca del 40% de la fuerza laboral en
el pais®*. Por otro lado, los montos presupuestados inicialmente indicaban que se esperaba gastar hasta 6
billones de pesos durante los primeros tres meses de la implementacién de la politica, pero hasta el momento
los montos invertidos son cercanos a 3.12 billones, lo que sugiere que casi la mitad de los recursos no llegaron
a las empresas. Finalmente, los montos subsidiados por empleado son sustancialmente menores a los que
tienen otros paises: menos de 100 ddlares por empleado. Estos datos, en combinacién con la experiencia de
un programa como el PPP, sugieren que el impacto de estas politicas puede ser limitado.

32 ver Decretos 639 y 815 de 2020 del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.

33 Ver Ley 2060 de 2020.

34 Hijzen and Venn (2011) argumentan que estos subsidios benefician principalmente a los trabajadores con contratos
permanentes (formales), lo que a su vez puede llevar a aumentos importantes en la desigualdad.



Tabla 3. Programas PAEF y PAP

Programa PAEF PAP
Beneficiarios
Tipo de beneficiario Nuunero de beneficiarios
Personas juridicas 111,956 68,756
Personas naturales 22,413 16,289
Empleos asociados 3.375.615 360,246
Recursos invertidos
Destino de lo recursos Monto de la inversion (billones)
Recursos con concepto de conformidad $3.12 $0.19
Recursos girados a entidades financieras $3.12 $0.19
Recursos desembolsados $3.11
Montos presupuestados primera etapa (billones)

Fecha de la estimacion Monto estimado
Mayo $6.3
Junio $0.5

Nota: Construccidn propia con datos obtenidos de reportes del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico para agosto del 2020 y
Carlos and Gallo (2020)..

A pesar de las criticas, es posible que los subsidios a la némina pudieron haber mejorado las condiciones de
liquidez de las empresas pequenas, evitando que tuvieran que cerrar. La evidencia muestra que el PPP
aumentdé la probabilidad de supervivencia en el mediano plazo de las microempresas beneficiadas en
aproximadamente 20.5% (Bartlett y Morse, 2020; Hubbard y Strain, 2020). Este resultado es importante
porque implica que, si bien los efectos sobre el empleo son pequefios en a corto plazo, pueden ser positivos
a largo plazo.

5. Acceso a Crédito y Liquidez para las Empresas

El flujo de caja de las empresas se ha visto afectado tanto por el freno de la actividad productiva durante los
periodos de cuarentena, como por la caida en la demanda. Pero las empresas necesitan liquidez para
mantenerse en funcionamiento: hay que seguir pagando alquileres, nédmina, préstamos, proveedores, etc. La
forma mas directa de mejorar la posicién de liquidez en periodos de crisis es a través de préstamos con el
sistema financiero, buscando inversionistas privados o aplazando y reestructurando el pago de deudas
existentes.

En el entorno actual de alta incertidumbre es dificil hacer evaluaciones de riesgo sobre las empresas. Si los
bancos no pueden diversificar completamente el riesgo crediticio, van a pedir una prima de riesgo elevada o
dejaran de prestar por completo. Mas aun, debido a la crisis, algunos bancos han visto deteriorados sus
balances financieros (Elenev et al., 2020), lo que los hace mas reacios a prestar, incluso a empresas viables y
con alto potencial de crecimiento. El gobierno puede aliviar este problema proporcionando garantias



parciales® de préstamos u otorgando créditos directamente3® ¥, Las opciones de politica son amplias, lo que
explica que casi la totalidad de paises de la OCDE y Latinoamérica hayan implementado alguna medida en
esta direccion (ver Figura 1 y Tabla 6). Para la mayoria de los paises, estas medidas representan mas de la
mitad del monto de las ayudas fiscales anunciadas por los gobiernos (ver Figura 6).

Figura 6. Medidas discrecionales fiscales anunciadas en respuesta a la crisis del COVID-19 a corte de
septiembre 11 de 2020 (% del PIB)
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Nota: Tomado del monitor fiscal del Fondo Monetario Internacional. Entre los gastos adicionales de incluyen las reducciones de ingreso ocasionados
por incentivos tributarios temporales. Los datos son construidos con corte en octubre por lo que no se tienen en cuenta los recursos destinados al
FOME en noviembre de 2020 (ver decreto 1486 de 2020).

La falta de liquidez y las dificultades para acceder a financiamiento explican en buena medida porque las
PyMEs han sido particularmente vulnerables durante la crisis del COVID-19 (Albert et al., 2020; Carletti et al.,
2020; Chetty et al., 2020; Miyakawa et al., 2021; Bartik et al., 2020; Kalemli-Ozcan et al., 2020; Mason,

35 Es importante que las garantias sean parciales y no completas, de tal manera que los bancos deban asumir parte de
la pérdida si los préstamos se dejan de pagar.

36 Otra alternativa para aliviar los problemas de liquides de las empresas es aplazando o reduciendo el pago de
impuestos (ver Seccion 6).

37 En algunas ocasiones, cuando se trata de empresas grandes en industrias estratégicas para el funcionamiento de la
economia, los gobiernos pueden dar créditos directos a cambio de una participacion accionaria (idealmente acciones
preferentes), o incluso nacionalizando. Por ejemplo, durante la crisis financiera global, varios bancos fueron total o
parcialmente nacionalizados en Europa y Estados Unidos. Los principales fabricantes de automéviles de Estados
Unidos recibieron rescates financieros a cambio de participaciones accionarias. Recientemente, durante la actual crisis
del COVID-19, Italia anuncié que renacionalizaria Alitalia Airlines, y Nueva Zelanda proporciond un rescate a Air New
Zealand a cambio de un aumento significativo de su participacidn accionaria.



2020)%. Los dos factores que, a priori, mas determinan que una empresa tenga acceso a financiacién son el
tamafio y la edad edad (Beck et al., 2006), y esto se acentla durante las recesiones (Holton et al., 2014). Lo
gue empieza como un problema de liquidez rapidamente se puede transformar en un problema de solvencia.

Kalemli-Ozcan et al. (2020) estiman el efecto de la crisis actual sobre la tasa de quiebra entre las empresas
pequefias y medianas en diecisiete paises de la Unidn Europea. Los autores muestran que la tasa de quiebra
se duplicé como resultado de la crisis, pasando de 9.4% a 18.2%. Los sectores de servicios de alojamiento y
comida, arte, entretenimiento y recreacidn, y educacidn fueron los mas afectados. Kurmann et al. (2020)
muestran que cerca de un cuarto de la pérdida de empleo asociado a pequefias empresas en Estados Unidos
se explica porque tuvieron que cerrar de forma permanente. Para el caso de Colombia, los primeros datos
sugieren que la mayor reduccién de firmas se ha registrado en mercados con una mayor concentracién de
empresas pequefias y de baja productividad (Bonilla et al., 2020).

Parte de la evidencia reciente sobre el efecto del acceso a crédito en las empresas sobre el nivel empleo viene
de la crisis financiera global de 2007-2008. Durante la crisis, los préstamos bancarios a empresas no
financieras en los Estados Unidos se contrajeron significativamente y la economia experimentd una caida
pronunciada del empleo. Chodorow-Reich (2014) muestra que las firmas que mantenian relaciones con las
instituciones financieras mas afectadas tuvieron una menor probabilidad de recibir préstamos®. Los autores
encuentran que la caida en el acceso a crédito resultd en una caida en el nivel de empleo. Sin embargo, el
efecto estd concentrado en la firmas pequeiias y medianas: entre un tercio y un medio de la caida en el
empleo postcrisis en las firmas pequenas y medianas se puede explicar por este mecanismo. Popov y Rocholl
(2018) usa una metodologia similar aplicada al caso de Alemania. Los autores llegan a las mismas
conclusiones: las firmas relacionadas con los bancos mas afectados redujeron tanto el empleo (-1.5%) como
los salarios pagados (-1.8%).

Campello et al. (2010) entrevistaron a los directores financieros de 1,050 empresas en 39 paises de Norte
Ameérica, Asia y Europa durante la crisis financiera global. Los autores encuentran que las empresas que
enfrentan restricciones de crédito redujeron el nimero de empleados en 10.9% en promedio, un nimero
significativamente mds alto que el de las firmas con acceso a crédito (2.7%)%. Entre los estudios recientes,
Greenstone y Mas (2012) son los Unicos que no encuentran una relacién negativa entre restricciones de
acceso a financiacidon y nivel de empleo durante la crisis financiera global. Los autores encuentran que las
empresas pequefias que operaban en los mercados mas afectados experimentaron caidas importantes en el
numero de préstamos otorgados, pero que este choque a su capacidad para financiarse no afecté el
crecimiento del empleo nivel local.

Existe la preocupacién que relajar las condiciones de acceso a crédito podria aumentar la participacién de
empresas ~"zombis'" en la economia: empresas que van a sobrevivir temporalmente gracias a la posibilidad
de acceder a financiamiento, pero que por su baja productividad terminan quebrando y no pagando los

38 Chetty et al. (2020) encuentran que gran parte (50%) de la contraccidn en el consumo en Estados Unidos se dio
por una reduccion del consumo de los hogares con mayor riqueza. La reduccién en el gasto se concentré en los
servicios que requieren interacciones entre personas, que en su mayoria son ofrecidos por empresas pequefias.

3% En promedio, 50% menos de probabilidad de recibir un nuevo préstamo o hacer modificaciones a un préstamo
existente en los nueve meses siguientes a la caida de Lehman Brothers.

40 Los autores muestran evidencia que variables como el gasto en innovacién y el nivel de inversién también se ven
perjudicados por las restricciones, con la implicacion de que la ausencia de crédito no sélo afecta el empleo en el corto
plazo, sino que afecta determinantes del crecimiento de las empresas en el largo plazo.



préstamos en el futuro (Barrero et al., 2020; Zoller-Rydzek y Keller, 2020). Si el Estado da garantias parciales
o financiacién directa, el no pago puede afectar las finanzas publicas o el balance financiero de los bancos.
Sin embargo, sobre este punto debe haber un balance. En tiempos normales, algunas empresas fracasan y
otras se expanden, permitiendo la reasignacion de trabajadores entre sectores, pero estos no son tiempos
normales. Muchas empresas pueden fracasar porque son insolventes incluso si son viables, con efectos
significativos sobre el empleo.

Por ejemplo, las empresas nuevas son altamente dependientes del acceso a financiacién (Beck et al., 2006;
Holton et al., 2014; Bartik et al., 2020), y la evidencia muestra que estas empresas son particularmente
importantes para el crecimiento del empleo (Haltiwanger et al., 2013). En los Estados Unidos, las empresas
nuevas generan aproximadamente el 20 por ciento del total de crecimiento bruto del empleo (Decker et al.,
2014). Sedlacek (2019) encuentra que, si la entrada de empresas se hubiera mantenido constante en los
Estados Unidos durante la crisis financiera global, la produccién se habria recuperado entre 4-6 afios antes
de lo observado, y el desempleo habria sido 0.5 puntos porcentuales mas bajo, incluso 10 afios después de
la crisis. Albert et al. (2020) argumentan que las fricciones financieras, incluso si son pequefias, pueden
afectar negativamente la entrada de firmas con un alto potencial de crecimiento, reduciendo la creacién de
empleo tanto en el corto como en el largo plazo. En un ejercicio de simulacidon a partir de un modelo
estructural, los autores comparan el efecto de dos tipos de politicas de creacién de empleo: reducir el costo
de los créditos a las empresas nuevas o dar un subsidio a la nédmina para las empresas existentes. Los
resultados indican que los puestos de trabajo creados por el subsidio al crédito en el largo plazo son
significativamente mayores a los creados por el subsidio salarial en el corto plazo.

Un punto diferente es si las ayudas de los gobiernos realmente logran su objetivo de dar acceso a crédito a
empresas que de otra forma no lo hubieran tenido. Moro et al. (2020) estudian el impacto de apoyos
gubernamentales para el fomento del emprendimiento sobre la probabilidad de que las empresas apliquen
o reciban un crédito*. Entre las ayudas que consideran estdn tanto garantias como financiacién directa. Los
resultados muestran que en contextos en los que hay una alta demanda por crédito, como puede ser la crisis
actual del COVID-19, ambas politicas aumentan la probabilidad de que las empresas obtengan el crédito entre
9% y 21%*. Sin embargo, el resultado es condicional en haber solicitado el préstamo. Los autores muestran
que las politicas no lograron aumentar la probabilidad de que las firmas pidan créditos. Mishra et al. (2020)
llegan a una conclusidn similar en un contexto bastante diferente: un experimento social controlado aplicado
a pequenos agricultores en Ghana. A un grupo aleatorio de agricultores se les invitaba a pedir un crédito de
inversion al que se le aplicaba una garantia. Al grupo de control sélo se le incentivaba a pedir el crédito. Los
resultados muestran que los préstamos asegurados aumentan la probabilidad de que los agricultores reciban
el crédito entre 15 y 21 puntos porcentuales, pero que no habia diferencias en la probabilidad de aplicar al
crédito.

Otra preocupacion es la eficacia con la que las entidades financieras transfieren el crédito a las empresas mas
necesitadas. Durante la crisis financiera global, muchos bancos utilizaron una mayor liquidez en el sistema,
resultado de una politica monetaria expansiva, para fortalecer sus balances. El resultado fue que no se
traspaso suficiente capital, especialmente a las PyMEs (Carranza et al., 2020). Esta es una de las razones por

41 Los datos provienen de la encuesta sobre el acceso a la financiacién de empresas (SAFE) realizada por la Comisidn
Europea y el BCE. El periodo de estudio es entre 2014-2017.

42 Los resultados también sugieren que el beneficio econémico de estas politicas es mayor para las empresas mas
joévenes y pequefias.



las que la politica monetaria expansiva debe ir acompafiada de medidas especificas que garanticen que el
capital llegue a las empresas. En este sentido, es factible que desembolsos directos por parte de entidades
oficiales, sin pasar por los bancos, pueda ser mas efectivos. Sin embargo, esto es mds relevante en contextos
donde exista un problema de viabilidad o gobernanza en el sistema bancario. De lo contrario, el sistema
financiero tipicamente estard en una posicién mucho mejor para asignar crédito de manera eficiente.

6. Gasto Publico de Inversion

Quiza la forma mas directa que tiene el Estado para reactivar la demanda laboral es a través de gasto publico
de inversién®. La incertidumbre sobre el curso de la pandemia ha frenado la inversién privada y estimulado
el ahorro preventivo; la demanda interna y externa se mantienen por debajo de los niveles pre-crisis (Banco
de la Republica, 2020); y la politica monetaria, que ha sido expansiva®, cada vez tiene menos espacio: la tasa
de politica esta en su minimo histdrico y, en términos reales, se encuentra en terreno negativo. En este
contexto, el Estado puede y debe impulsar la economia a través de gasto publico de inversidn, manteniendo
la responsabilidad fiscal. En la medida que esa inversion se haga en sectores intensivos en mano de obra, el
mayor gasto se va a traducir en nuevos empleos formales. Si ese gasto estd bien direccionado, se puede
estimular la inversién y el consumo privado, generando un efecto multiplicador en el corto plazo y ganancias
en productividad en el largo plazo.

En esta seccidén nos concentramos en el efecto directo de la inversién publica sobre el empleo en el corto
plazo. La mayor parte de la literatura en economia se ha enfocado en los efectos multiplicadores del gasto
fiscal sobre la produccidn (Auerbach y Gorodnichenko, 2013; Alesina et al., 2014; llzetzki et al., 2013; Brinca
et al., 2016). Es claro que hay una conexién entre estos dos efectos. Mas aun, hay canales indirectos a través
de los cudles el empleo se puede beneficiar de una politica fiscal activa en un periodo de recesion, tanto en
el corto (p. ej. estimulando la demanda en otros sectores) como el largo plazo (p. ej. incrementos en
productividad como resultado de las inversiones). Sin embargo, un andlisis extensivo de estos canales
indirectos esta por fuera del alcance de este documento.

¢Cual es la ganancia esperada directa en términos de creacidon de empleo del gasto publico de inversion? Las
estimaciones del Fondo Monetario Internacional para las economias avanzadas sugieren que un incremento
inesperado de la inversidn publica de uno por ciento del PIB estd asociado a un incremento del empleo de
0.53% durante el primer afio y 0.85% durante el segundo afio (FMI, 2020). Sin embargo, el estudio reporta
gue hay una variabilidad importante en los valores estimados y heterogeneidad del efecto dependiendo del

4 Lainversién publica generalmente se refiere a la formacidn bruta de capital fijo (valor total de adquisiciones, menos
enajenaciones, de activos fijos) por parte del estado, ya sea a través de gobiernos centrales o locales, o a través de
industrias o corporaciones propias. Abarca la inversion fisica o tangible en infraestructura (como transporte,
telecomunicaciones y edificios), pero en un sentido mds amplio, puede incluir inversidon en educacion, habilidades y
conocimiento (FMI, 2020).

4 Desde el comienzo de la crisis, el Banco de la Republica ha bajado la tasa de politica monetaria en 7 ocasiones,
pasando de 4.75 a 1.75.



nivel de incertidumbre en la economia®. En condiciones de alta incertidumbre, como es la coyuntura actual,
el estudio estima que la elasticidad del empleo tiende a ser mas alta, cercana a 1.2 en el segundo afio.

En el contexto de la crisis financiera global, un reporte de la OCDE (2010) estimaron el impacto esperado del
incremento en el gasto publico total (no Unicamente de inversion), resultado de los programas de estimulo,
sobre el empleo de cada pais miembro. La elasticidad se computa como el producto del valor del
multiplicador keynesiano de cada pais con la elasticidad de corto plazo del empleo frente a cambios en la
produccién, que se asume constante entre paises. Nuevamente, los autores indican que hay mucha
incertidumbre en los valores estimados de los multiplicadores keynesianos. La elasticidad estimada del
empleo frente a incrementos en el gasto publico varia entre 0.25-0.37 dependiendo del pais. Para dar una
nocién de magnitud, asumiendo que se pueden extrapolar estas elasticidades al caso colombiano, la inversion
publica tendria que aumentar (todo lo demas constante) entre 2.7% (elasticidad de 1.2) y 13.2% (elasticidad
de 0.25) del PIB para recuperar la caida de 3.3% en el nivel de empleo en Colombia que se mantiene a octubre
de 2020 (ver Figura 2). Sin embargo, la muestra de paises sobre la que se estiman estas elasticidades tiene
caracteristicas bastante diferentes a las de la economia colombiana, asi que hay que tomar estos nimeros
con cautela.

Buena parte de las estimaciones de los “"multiplicadores de empleo'" del gasto publico en la literatura se
basan en correlaciones estimadas usando informacion a nivel de pais. Sin embargo, una serie de estudios
recientes ha tratado de identificar este efecto de manera mas ““limpia". Las estimaciones mas creibles se
encuentran en los andlisis del impacto del programa de Recuperacion y Reinversién (ARRA), implementada
en Estados Unidos en 2009 para mitigar el efecto de la crisis financiera global. EIl ARRA ha sido el mayor
programa de estimulo fiscal en la historia moderna de los Estados Unidos, con un costo cercano a 5.5% del
PIB anual repartido en varios afios (Auerbach et al., 2010). Wilson (2012) explota la variacién en el monto
de los estimulos asignados entre los estados para calcular la elasticidad del empleo ante cambios en el gasto
de publico de inversién. Para lidiar con problemas de endogeneidad asociados a que la asignacién de gasto
entre estados no es aleatoria, el autor utiliza una metodologia de variables instrumentales basada en
particularidades de la regla de asignacién que son potencialmente exdgenas al impacto econdmico de la crisis
en cada estado. Los resultados indican que, durante el primer afo, el gasto asociado al programa ARRA
generé 8 empleos por cada millon de ddlares gastado (125,000 délares por empleo o una elasticidad implicita
de 0.81).

Garin (2019) también estudia el impacto del ARRA sobre el empleo, pero se concentra especificamente en el
componente del gasto de inversidn asociado a construccidn de infraestructura. Al igual que Wilson (2012), el
autor plantea una estrategia de identificacién basada en las particularidades de la regla de asignacion de los
fondos, pero su unidad de analisis es el condado. Los resultados muestran que por cada millén de ddlares
gastado en infraestructura se crearon 6 nuevos trabajos (150,000 délares por empleo). Chodorow-Reich
(2019) hace una revision extensiva de la literatura sobre multiplicadores fiscales estimados usando variacion
geografica en Estados Unidos, la mayoria de los cuales se basan en el programa ARRA. El autor encuentra que
el rango estimado del costo por empleo creado en ddlares esta entre 25,000 y 150,000, con una tendencia a
reportar valores de 50,000.

45 El estudio mide la incertidumbre a partir del desacuerdo en las predicciones de los expertos sobre comportamiento
futuro del PIB.



Una pregunta menos estudiada es cuales son los sectores en los que el gasto publico de inversion tiene mayor
impacto en términos de generacién de empleo. La respuesta a esta pregunta es particularmente importante
si el objetivo del estimulo es precisamente la creacién de empleo temporal. En el trabajo ya citado de Wilson
(2012), el autor estima el multiplicador del empleo de forma diferenciada para tres sectores: i. construccion,
ii. manufactura, y iii. salud, y educacién. Los resultados indican que el mayor efecto se encuentra en
construccion (entre 3.6-7.0 empleos por milléon de délares invertido).

El Fondo Monetario Internacional, utilizando informacidn sobre nivel de empleo, ingresos e inversiones a
nivel de firma para 41 paises entre 1999-2017, estimé una medida de intensidad de empleo por sector y su
elasticidad respecto a nuevas inversiones. Los cdlculos sugieren que por cada milléon de ddlares adicionales
invertidos se generan entre 1.5 y 8.6 empleos (FMI, 2020) (ver Figura 7), dependiendo de si la inversién es en
electricidad, carreteras, colegios y hospitales, o agua y saneamiento. El efecto es significativamente mayor
para paises en mercados emergentes: rangos entre 5.2 (carreteras) y 8.6 (agua y saneamiento) por millon de
ddlares invertido, posiblemente reflejando diferencias en el costo de la mano de obra. Hay que anotar que
estos numeros corresponden a empleos directos asociados a la inversidn, pero no tienen en cuenta posibles
efectos multiplicadores, ya sea porque se genera una mayor demanda o porque se subcontrata parte de la
mano de obra, lo que significa que los empleos totales generados son potencialmente mayores en cada caso.

Figura 7. Empleos por millén de ddlares invertido segtin sector
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Nota: Estimaciones del monitor fiscal del Fondo Monetario Internacional. Las estimaciones basadas en regresiones de empleo en ingresos cubriendo
47,580 observaciones correspondientes a 5,679 empresas de propiedad privada y estatal entre 1999-2017.

En el contexto especifico latinoamericano, Schwartz et al. (2009) cuantifican el nimero de empleos creados
en proyectos de infraestructura en diferentes paises de la regidn. Los autores utilizan informacién sobre
proyectos especificos, incluyendo el nimero de personas que emplean y el valor de la inversion. Los
resultados no son directamente comparables con los otros estudios discutidos anteriormente, pero siguen
siendo informativos. Los resultados indican que, para un proyecto de infraestructura promedio, cada millédn
de dolares invertido estd asociado a 40 empleos nuevos, incluyendo empleos directos e indirectos. Al
desagregar la informacion segun el tipo de proyecto, los resultados sugieren que hay mucha heterogeneidad.
Proyectos para el mantenimiento de carreteras en zonas rurales, que suelen ser altamente intensivos en



mano de obra, pueden generar entre 200 y 500 empleos por millén de ddlares invertido. Esto es en parte
porque la mano de obra que se necesita es de baja calificacion.

Una de las inversiones que se debe priorizar para impulsar estd en el sector de tecnologias de la informacién
y la comunicacién. Segun datos del ultimo CENSO poblacional en Colombia, solo el 52,7% de los hogares
tenian conexion a Internet en 2018, 63,1% en las cabeceras municipales y 16,2% en centros poblados y rural
disperso (DNP, 2019). Las principales barreras de acceso al servicio, segun los autoreportes, fueron el costo
elevado y la falta de cobertura, este ultimo principalmente en la zona rural. La expansion del teletrabajo y el
trabajo a distancia ha sido un mecanismo de ajuste para los empleadores. Fernandez et al. (2020) muestran
que las ofertas semanales de teletrabajo se triplicaron desde el inicio de la cuarentena hasta finales de junio
en Colombia, siendo el Unico segmento que crecid. Sin embargo, el acceso a estas oportunidades laborales
estd estrechamente relacionado con el nivel socioecondmico de las personas. Por ejemplo, en la Figura 8 se
muestra el porcentaje de los ocupados en Colombia que contaba con internet en su casa antes del comienzo
de la crisis, separado segun su rango salarial. La mitad de los empleados con salarios de menos de un millén
de pesos no tienen acceso a Internet en la casa. Este nUmero cae rapidamente a medida que nos movemos
a rangos salariales mas altos. Si no se cierra esa brecha de acceso, un porcentaje muy alto de los colombianos
no van a poder acceder a las oportunidades de empleo.

Figura 8. Frecuencia relativa de ocupados segtin rango salarial y acceso de internet en el hogar entre
febrero de 2019 y febrero de 2020
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La importancia que puede tener el sector de informacién y telecomunicaciones también se ve reflejado en la
forma como ha evolucionado el empleo durante la crisis en Colombia. La Figura 9 muestra el cambio
porcentual afio-a-afio del empleo en abril de 2020, el momento mas critico de la crisis, y en octubre de 2020,
cuando ya se ha presentado parte de la recuperaciéon. Hay tres mensajes que salen de este ejercicio. Primero,
el impacto de la crisis sobre el empleo fue muy heterogéneo entre sectores: la caida en construccidn y



manufactura, dos sectores intensivos en mano de obra, fue de -43% y -35% respectivamente. El sector de
agricultura y de transporte, por otro lado, presentd caidas mucho menores, entre 4% y 20%. El segundo
mensaje es que la recuperacion también ha sido muy heterogénea. El sector de construccién y manufactura
ya se encuentra en niveles cercanos a los valores pre-crisis. El sector de actividades financieras, por otro lado,
siguio cayendo a pesar de la recuperacion. El tltimo mensaje es que los dos sectores cuya demanda ha crecido
en esta crisis son informaciéon y comunicaciones (5%) y suministro de electricidad, agua y gas. Esto esta
directamente relacionado con los multiplicadores de empleo discutidos en los parrafos anteriores. Estos dos
sectores son intensivos en mano de obra, pueden ser estratégicos para el pais en el mediano y largo plazo, y
muestran una demanda laboral robusta y creciente durante este periodo de crisis.

Figura 9. Cambio porcentual (afo-a-afio) del total de empleados por sector
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Otra alternativa sale de una literatura emergente que muestra que inversiones ““verdes" pueden tener un
multiplicador de empleo alto. El Fondo Monetario Internacional estima que cada millén délares invertido en
la generacidn de energia solar, edlica, geotérmica, o mareomotriz, puede generar hasta 8 puestos de trabajo.
Silas inversiones aplican a mejoras de la eficiencia de uso de energia en colegios y hospitales, el nimero esta
en un rango entre 2-13 empleos; y si la inversidon es en tecnologias para mejorar la eficiencia en el manejo de
agua en el sector agricola, o la eficiencia en reciclaje, el rango esta entre 6-14 empleo nuevos (FMI, 2020).
Popp et al. (2020), analizando el impacto del componente verde del ARRA en Estados Unidos, encuentra que
cada millén délares invertido en energias renovables se crean hasta 15 puestos de trabajo. Sin embargo, los
resultados sugieren que el efecto no es inmediato y que estd concentrado mayoritariamente a trabajadores
con mayor nivel de calificacion.

Un tema diferente es lo relacionado con los posibles cambios en la estructura ocupacional. Hay evidencia
creciente de que esta crisis va a traer consigo una reasignacion de los factores productivos con implicaciones



de largo plazo (Barrero et al., 2020; Costa Dias et al., 2020). Las empresas han descubierto nuevas formas de
aprovechar las tecnologias emergentes para realizar sus tareas principales con menos mano de obra humana:
menos trabajadores por tienda, menos guardias de seguridad y mas cdmaras, mas automatizacién en los
almacenes, etc (Autor y Reynolds, 2020; Ding et al., 2020). Es muy factible que el balance entre la intensidad
de uso de maquinaria y trabajo vaya a cambiar. Las empresas no se van a desprender por completo de los
métodos de ahorro de mano de obra que han desarrollado recientemente, asi que algunos trabajos que
existian hasta hace poco no van a regresar. Hay que mantener entonces un equilibrio entre la necesidad de
implementar politicas de apoyo en el corto plazo y medidas que permitan la adaptacidon a los cambios
estructurales creados por la crisis.

Por ejemplo, la crisis del COVID-19 llevd a que una parte importante de la fuerza laboral tuviera que trabajar
a distancia. La evidencia muestra que esta tendencia se va a mantener incluso después de superar la crisis
(Autor y Reynolds, 2020). En Estados Unidos, los empleadores proyectan que la proporcién de dias laborales
gue se ocuparan desde la casa se triplicard una vez que haya pasado la pandemia (Neiman et al., 2020). Si la
telepresencia desplaza una fraccién significativa del tiempo en la oficina y los viajes de negocios, vendrdn
reducciones en la demanda de servicios de limpieza, seguridad y mantenimiento de edificios; trabajadores
de hoteles y personal de restaurantes; conductores de taxis y transporte publico; entre otros (Autor y
Reynolds, 2020). En Colombia, durante el 2019, en promedio, alrededor del 19% de la poblacidon trabajaba en
estas ocupaciones. Una contraccion sustancial de la demanda a largo plazo en estos servicios significard una
pérdida significativa de puestos de trabajo. Finalmente, la automatizacidn y polarizacién ocupacional en
Colombia, y en paises latinoamericanos mds en general, no ha tenido la misma magnitud que en paises
desarrollados (Messina et al., 2016). La crisis del COVID-19 puede acelerar este proceso, pero la evidencia
parece indicar que estas disrupciones en el mercado laboral no vendran en el corto plazo. En términos de
politicos para la reactivacion del empleo en el corto plazo, esta dimensidn podria tener una importancia de
segundo orden.

7. Discusion

La crisis econdmica causada por el COVID-19 llevé a los diferentes gobiernos a implementar una serie de
medidas para contrarrestar los efectos que se desencadenaron en el mercado laboral. En este trabajo se
analizé un conjunto de politicas implementadas durante ésta y otras crisis, asi como literatura existente sobre
su efectividad. A continuacidn, se resumen algunas lecciones aprendidas.

e Regulacién laboral

o Reduccion de los costos de despido: Rigideces en las normas de despido pueden limitar o
desacelerar el proceso de creacion de empleo. Como muestra la evidencia, los costos
asociados al despido de trabajadores influyen en la decisidon de contratacion formal de las
firmas. En un momento de alta incertidumbre, como en la coyuntura actual, las empresas
van a ser renuentes a contratar formalmente si, dada la evolucién de la pandemia, se
requieren nuevos ajustes en el mediano plazo. Por ello, se recomienda revisar los costos de
despido injustificados y reconsiderar las justificaciones para terminar una relacién laboral.
Seria conveniente, por ejemplo, incluir condiciones econémicas extremas como una causa
justa de despido, y ajustar los montos de las indemnizaciones.
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Suspension o reduccion temporal de horas trabajadas: Una de las politicas mas usadas
durante la crisis del COVID-19, especialmente en Europa, ha sido la reduccidn temporal de
horas de trabajo de algunos empleados ante la disminucién en la demanda agregada. La idea
es preservar la relacion laboral, pero ajustando las horas trabajadas de acuerdo con las
condiciones de mercado, sin necesidad de recurrir a despidos permanentes. La evidencia
empirica favorece dichas politicas, y sugiere que una focalizacién adecuada de los programas
tiene efectos positivos en el empleo, sobre todo en periodos de recesién.

Una caracteristica de los esquemas STW estudiados es que son programas permanentes, y
no se disefiaron exclusivamente para la coyuntura del COVID-19. Es decir, las empresas
tienen a su disposicidén la posibilidad de acceder al programa en cualquier momento de
dificultad cuando se cumplan los criterios para acceder al mismo. Se recomienda pensar en
una estrategia similar para Colombia, en donde las empresas puedan modificar
temporalmente los contratos de trabajo y ajustar las horas que demandan de sus empleados.
El pago se daria por las horas trabajadas, pero el empleado podria cubrir el faltante de ingreso
a través del uso de cesantias o subsidios del Estado. En este sentido, se puede repensar el
programa del PAEF y reformarlo en la direccidon de un SWT permanente.

e Costos salariales y no salariales

@)

La creacion del empleo formal estd estrechamente ligada a la relacidn entre productividad
laboral y los costos asociados al trabajo, tanto salariales como no salariales. Si no es rentable
para las empresas contratar formalmente, dadas las condiciones de mercado y las
regulaciones del mercado de trabajo, no lo van a hacer. En Colombia, hay una desconexion
profunda entre la productividad y los costos laborales. Es indispensable buscar mecanismos
para alinear productividad y costos. El salario minimo estd imponiendo un piso de
remuneracion que no esta acorde con la productividad laboral.

Existe evidencia especifica para Colombia, que aliviar la carga extrasalarial para las empresas
tiene efectos positivos sobre la contratacién. Aunque es dificil e inconveniente reducir
derechos adquiridos de los trabajadores, es recomendable pensar en un mecanismo que
permita redistribuir la carga de los costos no salariales entre el empleador, el empleado e
inclusive el Estado. Adicionalmente, se pueden contemplar otros incentivos tributarios que
aminoren las cargas no salariales. Por ejemplo, por un periodo de tiempo determinado se
podria establecer que las nuevas contrataciones, focalizadas en ciertos grupos de la
poblacién, estén exentas de pagos de pensidn por un periodo de tiempo especifico.

Los programas de incentivos tributarios enfocados a estimular la contratacién han mostrado
buenos resultados. Estos programas permiten mucha flexibilidad en términos de su duracion
y estructura. Mds aun, su disefio permite que estén focalizados en la poblacién mas afectada
durante la pandemia: mujeres y joévenes. Se recomienda implementar estos incentivos de
manera temporal.



e Acceso a liquidez

La falta de liquidez y las dificultades para acceder a financiamiento caracterizan a las
empresas durante periodos de crisis, y esto no ha sido la excepcién en la coyuntura del
COVID-19. Por ello, es indispensable buscar mecanismos para mejorar la posicién de liquidez
de las empresas. El reto radica en qué la incertidumbre actual hace dificil que los bancos
diversifiguen completamente el riesgo crediticio, por lo que las primas pueden aumentar o
incluso puede que se limiten los préstamos a empresas viables con alto potencial de
crecimiento.

El gobierno debe seguir con la politica de garantias parciales de crédito y otorgamiento de
créditos directos. La evidencia indica que estos programas tienen efectos positivos sobre las
tasas de supervivencia de las empresas, incluso pueden ser mas efectivos que aquellos
enfocados en subsidios a la ndmina. Sin embargo, se ha visto que muchas empresas deciden
no aplicar a los programas, por lo que es importante pensar en estrategias que maximicen el
numero de participantes.

e Gasto en inversion

O

Una de las formas mas directas de reactivar la demanda laboral es a través del gasto publico
de inversidn, manteniendo la responsabilidad fiscal. En la medida en que esa inversion se
haga en sectores intensivos en mano de obra, el mayor gasto se debe traducir en nuevos
empleos formales. Diferentes estudios muestran que la elasticidad del empleo ante cambio
en los niveles de inversidn es alta, sobre todo en paises de América Latina. Sin embargo, la
heterogeneidad entre sectores es alta y la evidencia apunta en tres direcciones para mayores
retornos: i. obras de infraestructura, especialmente agua y saneamiento badsico, ii.
tecnologias de la informacién y comunicacién, y iii. inversiones verdes.
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Anexos

A. Ejemplos Aplicaciones de Politica durante COVID-19

Tabla Al: Ejemplos de aplicaciones de politica: regulacion laboral

Normas de
acion y de despido

Normas de econtrat-
acién y de despido
Normas de contrat-
acidon y de despido
Normas de contrat-
acion y de despido
Normas de contrat-
acién y de despido

Normas de contrat-
acion y de despido

Normas de contrat-
acidn y de despido

Normas de contrat-
acion y de despido

Suspension tempo-
ral de contratos y
reduccién  de  horas
trabajadas

Suspension tempo-
ral de contratos y

reduccién  de  horas
trabajadas
Suspension tempo-

ral de contratos y
reduccién  de  horas
trabajadas

Suspension tempo-
ral de contratos y
reduccién  de  horas
trabajadas

Suspension tempo-
ral de contratos y
reduccién  de horas
trabajadas

Suspension tempo-
ral de contratos y
reduccién  de horas
trabajadas

contrat- |

__

Alemania
Costa Rica

Argeniiﬁa

.Espaﬁa

Brasil

Brasil

Suiza

Inglaterra

Islandia

Se dio la posibilidad de modifiear los contrates laborales de manera temporal por mutuo
acuerdo para cambiar las condiciones econdmicas, dentro de lo que se incluye que el pago
de la remuneracidn se podrd hacer de forma diaria o semanal; reducir las jornadas laborales
hasta por un (1) afio; y crear contratos temporales de emergencia.

Se aumentd el periodo establecido para contratos temporales fijos de corto plazo, pasando
de 70 a 115 dias.

Se suspendieron los aumentos salariales de 2020 para todos los empleados del sector piiblico,
con excepeion de las fuerzas policiales.

Prohibe los despidos sin justa causa y por las causales de falta o disminucién de trabajo y
fuerza mayor por el plazo de sesenta (60) dfas, a partir del 31 de marzo de 2020.

Se modifica el Codigo del Trabajo en materia de trabajo a distancia. Esta regulacion permite
que el trabajador elija libremente dénde ejercerd sus funciones y se considera teletrabajo si
el Iugar es diferente al asignado o habilitado por el empleador. Se incluye el derecho a
desconexidn, periodo en el que el empleado no esta en obligacion de responder a comumni-
caciones; sin embargo, se puede pactar la distribucion de la jornada laboral. El empleador
deberd garantizar elementos de proteccién personal, asi como el manejo adecuado de los
riesgos laborales.

Mediante decreto de ley, el gobierno establece que el impacto de la erisis del COVID-19 no
puede entenderse " como justificativa de la extineidn del contrato de trabajo ni del despido”.
Por el contrario, se permite el uso de dicha justificacién para aplicar a la suspension de
temporal de los contratos. En consecuencia, las empresas que decida despedir a sus empleados
por dicho motivo deberdn pagar indemnizacidn al trabajador segin lo establecido en el
Estatuto de trabajadores. La indemnizacion por despido pasa de 20 dias por afio trabajado
(despidos objetivos) a 33 dias por afio trabajado (despidos improcedentes).

Previo a la pandemia v mientras era entregado el beneficio de desempleo a los trabajadores
en suspensién temporal de contratacion, los empleadores debian proveer durante tres (3)
dias el salario a los trabajadores. Se elimina este requisito ¥ no se obliga a los empleadores
a hacer dicho pago. .

El 22 de marzo emite decreto que remmeve limite de perfodo anual para vacaciones a em-
pleados y permite al empleador anticipar periodos de vacaciones de al menos cinco (3) dias
mediante acnerdos escritos, asi mismo se pueden acordar anticipos de vacaciones futuras.
Asl mismo, se permite a la empresas adelantar el descanso correspondiente a dias festivos.
Las horas no trabajadas deberdn ser compensadas en un periodo mdaximo de dieciocho (18)
meses. Las empresas que decidan despedir a sus empleados deberdn indemnizarlos pero el
pago de dicha indemnizacién se puede realizar hasta con seis (6) meses de retraso.

Se establece el Beneficio de Emergencia para la preservacion de empleos, en el que se per-
mite la suspension temporal de los contratos laborales o la reduccidn de la jornada laboral.
Inicialmente se permitid un tiempo limite de 120, pero posteriormente fue ampliado a 180
dias.

Permite que los empleadores que vieron afectadas sus actividades por restricciones sanitarias
puedan suspender temporalmente el contrato de trabajo hasta por 5 meses. El empleador
debe seguir pagando las cotizaciones a la seguridad social v los empleados podrén acceder al
pago de sus salarios por medio de los recursos de los Fondos de Cesantias.

Establecen medidas que permiten la suspensién temporal de los contratos laborales hasta
por seis meses. Durante el periodo de suspension las empresas no deben abonar cotizaciones
a la seguridad social, con exencidén del 100% en empresas de hasta 50 empleados o del 75%
en empresas de més de 50 empleados.

Ampliacion del periodo médximo de suspensién temporal, pasando de de tres a seis meses.
Esto aplica para contratos de fijos, temporales e independientes.

El Gobierno ha introducido un plan de trabajo de jornada reducida. Las organizaciones
pueden solicitar una subvencion al departamento de (HMRC) para eubrir el 30% de los
salarios de las personas en suspension laboral (Hasta £2.500 por mes).

Permiten que se establezean acuerdos temporales para que los trabajadores a tiempo com-
pleto pasen a trabajar a tiempo parcial (trabajando o recibiendo salario solo del 25 al 50%)
con el apoyo del gobierno para aumentar sus ingresos.



Tabla A2: Ejemplos de aplicaciones de politica: Costos salariales, costos no salariales y subsidios a la

Tipo de politica
Subsidios a la ndmina

Subsidios a la ndmina

Subsidios a la ndmina

Subsidios a la ndmina

Clostos no salariales

Clostos no salariales

Costos no salariales

Costos no salarales

Incentivos  tributarios
para la creacion de em-

pleo

[ncentivos  tributarios
para la creacion de em-
pleo

Pais
Chile

Luxemburgo

Suiza

Inglaterra

Costa Rica

Espana

Urugnay

Suiza

Espana

México

noémina

Politica
Se anuncian incentivos al empleo, disponiendo US32.000 millones que permiten incrementar
la vobertura de los subsidios a la contratacion de jovenes entre 18 y 35 anos de edad v
mujeres que reciban un sueldo igual o inferior a 1.5 salarios minimos mensunales. El beneficio
se mantiene hasta que el empleado complete las primeras 24 cotizaciones al sistemna de
seguridad social y con un tope maximo a subsidiar de hasta el 60% del sueldo.
El gobierno compensa hasta el 80% de los salarios (limitado al 250% del salario minimo)
para empresas que se comprometan a abstenerse de despedir personas alegando motivos
econdmicaos. Cnalquier diferencia entre este umbral y el salario correra a cargo de la Caja de
Empleo.
Se flexibiliza el procedimiento para solicitar subsidios por redneeidn de jornada de trabaja,
mstaurando formularios que requieren menos detalles, facilitan el proceso contable para
dleulo de pagos, asi como reduceion de requisitos. Se amplia el tiempo de la ayuda de 12 a
18 meses, las subvenciones aplican para empleados independientes y aprendices.
Desarrollan un plan de apoyo al empleo en el que, por un periodo de miximo seis meses,
aquellos empleadores que hayan sido ohligados a cerrar sus empresas deberan pagar un tercio
de los salarios a los empleados v reciben apoyo del gobicrno por un tercio adicional. Los
empleados deben trabajar, al menos, el 33% de sus jornadas habituales.
Se realiza un ajuste temporal de las cotizaciones a la segundad social, haciendolas propor-
cionales al tiempo trabajado durante un periodo de 6 meses, asi como un aplazamiento del
pago hasta fin de ano.
Se aplican reducciones en el pago a la seguridad social para empresas e independientes. Las
empresas que puedan reiniciar su actividad laboral pueden seguir accediendo a reducciones de
los aportes de seguridad social del 60%. Sin embargo, para aquellas empresas que reactiven
contratos en suspension temporal la reduccion sera, en promedio, de 77.5% por 2 meses.
Se postpuso el pago de seguridad social durantedos meses para los trabajadores por cnenta
propia v los empleadores con hasta 10 empleados que participen del régimen de Industria v
Clomercio. Los pagos se podran hacer sin intereses en seis cnotas mensuales iguales, consec-
utivas, a partir de junio.
Posibilidad de aplazar, provisionalmente y sin intereses, el pago de cotizaciones a la seguri-
dad social por parte de las empresas v trabajadores independientes afectados por la erisis
sanitaria.
el Gobierno munieipal de Madrid acordd prorrogar la rebaja del 25% en el Impuesto sobre
Bienes Inmuebles (IBI) y el Iimpuesto sobre Actividades Econdmicas (IAE) que persiguen
la estimulacion de la economia y mantener el empleo en los sectores mas castigados por
la pandemia. En particular, el descuento del IAE puede ser hasta del 50% para quienes
mantengan los empleos en 20200 y 2021, Se podra mantener el descnento hasta por dos (2)
anos mis si durante el 2020 han inerementado el promedio de trabajadores con contrato
imdefinido.
Algunos estados tomaron diferentes acciones para apoyar a las PyMEs del sector formal e
informal, incluyendo descuentos en impuestos sobre la némina. Por ejemplo, el Estado de
Apnascalientes difiere el pago del impuesto sobre la ndmina de abril, mayo v junio para ser
pagado en 8 enotas y otorga 1m desenento del 30% sobre dicho impuesto a empresas con
hasta 20 trabajadores, 51 pagan ¢l 70% en un tnico periodo. Otros Estados como Colima
exime de pago a empresas con hasta 10 empleados.



Tabla A3: Ejemplos de aplicaciones de politica: acceso a crédito y liquidez para las empresas

Tipo de politica
Acceso a credito v cap-
ital

Acceso a crédito v cap-
ital

Acceso a crédito ¥ cap-
ital

Acceso a crédito y cap-

ital

Respaldo crediticio

Respaldo crediticio

Respaldo crediticio

Reestructuracién  de
denda

Reestructuracidn ~ de
denda

Reestructuracion — de
denda

Pais

El Salvador

México

Dinamarca

Alemania

Luxemburgo

Alemania

Espaiia

Nicaragua

Espana

Honduras

Politica
Crean un fondo fiduciario de 600 millones de USD, 360 millones de USD son destimados para
prestamos a micro, pequenas y medianas empresas con tasas de interés limitadas (3%) y un
periodo de gracia de | ano. 100 millones USD son destinados para prestamos a empresas
informales con historial crediticio o calificaciones crediticias. Fl restante es asignado a em-
presas prandes.
Anmnncian apoyos a PyMEs hasta por USD 1 mil millones. De un wmillon de productes
crediticios de USD 1,000 cada uno; 500,000 de ellos se proporcionaran a la economia formal
y 500,000 préstamos se otorgaran a la economia informal. Los préstamos se liquidaran en
un periodo de 3 anos, sin pago en los primeros tres meses v con pagos mensuales adicionales
de USD 42, a una tasa promedio de 6.5% anual
Los independientes y cuenta propia que experimenten una caida en la facturacion de mas
del 30% pueden obtener un apoyo en efectivo que asciende al 75% de la pérdida (max. 3100
EUR al mes). El plan tiene una duracion de tres meses.
las empresas pueden solicitar préstamoes inmediatos a través del banco estatal de desarrollo
KfW con una garantia gubernamental del 100% por valor de hasta el 25% de los ingresos de
2019, ¥ a 1na tasa de interés del 3%. Los montos del préstamo tienen un lfmite de 500,000
enros para empresas con 10 a 50 empleados, y 800,000 euros para empresas con mas de 50
empleados. Las empresas beneficiadas se eligen segiin su rentabilidad en ancs anteriores,
Ampliacion de las garantias crediticias para nuevos préstamos bancarios y financiacidn es-
pecial anticrisis para PyMEs v prandes empresas (5,6% del PIB de 2019).
Amplian el volumen de garantias disponibles v el acceso a garantias piiblicas para empresas
de diferentes tamanoes, aseguradoras de crédito e instituciones sin fines de lucro (24% del
PIB). Incluyen facilidades para la inyveceion de capital piiblico en empresas de importancia
estratégica.
Destinan una linea especifica de sarantias de 2.000 millones de euros a las empresas expor-
tadoras. La fAnanciacion del Instituto de Crédito Oficial aumentarda en 10.000 millones de
enros para ampliar sus lineas de crédito existentes a empresas e independientes.
La Superintendencia de Bancos y Otras Instituciones Financieras (SIBOIF) emitié un
reglamento financiero temporal, permitiendo a los bancos y otras instituciones financieras
negociar, a solicitud de sus clientes, un aumento en el veneimiento de sng préstamos v/o una
s en los eréditos otorgados antes del 31 de

moratoria en los pagos mensuales de hasta 6 mes
marzo de 2020, snjeto a ciertas salvaguardas.

Los beneficiarios de concesiones de los instrumentos de apoyo financiero a proyectos indus.
triales pueden solicitar el aplazamiento del pago de principal v /o intereses de la annalidad
en curso, siemnpre que su plazo de vencimiento sea inferior a 6 meses al inicio de la medida,

cuando la crisis sanitaria provocada por el COVID-19 haya generado periodos de inactividad,
reduccidn en el volumen de lias ventas o inferrupciones en el suministro en la cadena de valor
que les dificulte o impida atender al pago de la misma.

Se obliga a todas las instituciones financieras supervisadas a otorgar periodos de gracia a
empresas e individnos enyes ingresos se hayan visto afectados por la erisis, la snspension de
la aplicacion de cargos a deudores por concepto de comisiones, interés moratorio y admin-
istrativos. Las dendas de los sectores afectados fueron suspendidas hasta fines de junio, sin
sanciones ni impacto en la clasificacion crediticia.



