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Motivacion

La discusion publica sobre los efectos del salario minimo es bastante confusa porque es dificil
tener en cuenta todas [sus] interacciones. Para captarlas, se requiere de complejos modelos,
ya que no es posible determinar a priori muchos de los impactos del salario minimo. Por
ejemplo, no puede establecerse a priori si un aumento del salario minimo eleva o reduce la
produccion y el empleo agregados, porque los efectos adversos que genera por la via de
costos pueden quedar compensados con aumentos en la demanda. De igual manera, no
puede determinarse facilmente el efecto sobre los ingresos de los pobres porque la mayor
remuneracion per capita puede quedar contrarrestada con aumentos en el desempleo o con

caidas en los ingresos no laborales.

Lora y Herrera (1993).




Pregunta que aborda el documento

éCudles son los efectos macroecondmicos del SM en Colombia?




* Presentar evidencia de los efectos del SM sobre:

Mercado laboral: empleo formal, distribucion de los ingresos de las familias y
los trabajadores, desigualdad y pobreza.

Precios: precios de items individuales, inflacion basica e inflacion total.

Equilibrio general: composicion formal informal del empleo, distribucion del

ingreso, consumo y bienestar de los hogares, produccion, inversion, balance
fiscal, etc.




Desarrollo de la presentacion

Introduccion

1. Efectos en el mercado laboral, distribucion de ingresos, desigualdad y pobreza

monetaria.
* Flujos laborales del empleo formal
e Distribucion de ingresos, desigualdad y pobreza monetaria
2. Efectos en precios e inflacion
* Variaciones de precios: evidencia con base en microdatos
* Inflacion basica e inflacion total: evidencia con base en series de tiempo
* IPC: enfoque de la matriz insumo—producto

3. Efectos macroecondmicos y de equilibrio general

* Desigualdad y bienestar
* Agregados macroeconOmicos en una economia pequefa y abierta con politica monetaria

* Cuentas fiscales




Introduccion

* El SM real ha experimentado un aumento muy importante a lo largo de este siglo: descontando Ia
inflacion pasada ha crecido un promedio de 1,32% anual.

* Pero deflactando con el IPC (IPP) del afio de vigencia del SM, las variaciones anuales son de 1,7%
(2,7%).

Crecimiento del SM nominal e inflacion al consumidor indice del SM real
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Introduccion

* Se observa una caida de la proporcion de ocupados que se ganan menos de un SM.

* La proporcion de ocupados que se ganan entre uno y dos SM mostré una tendencia al alza. Su
promedio en 2018-2019 fue 34,9%.

Composicion porcentual del empleo por tramos de SM.
Total nacional: 2007 y 2020. Salario por hora. GEIH.
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Introduccion

* En Colombia el SM es 85% del salario mediano (razon de Kaitz), mientras que, en
promedio, en los paises de la OECD dicha relacion es cercana a 50%.




1. Efectos en el mercado laboral, distribucion de ingresos, desigualdad y

pobreza monetaria.

 En este capitulo se exploran los efectos de cambios en el salario minimo en el mercado
laboral.

 En primer lugar, se estudian los efectos del SM en la crecion y destruccion de empleo
formal con base en los microdatos de los pagos de seguridad social.

* En segundo lugar se estudian los efectos de cambios en el SM sobre medidas de
desigualdad en ingresos por hogares y por trabajadores y sobre medidas de pobreza usando

datos de la GEIH.




1.1. Flujos laborales del empleo formal

1.1. Flujos laborales del empleo formal

Objetivo
|dentificar los efectos del SM en el empleo asalariado formal desde la perspectiva de los
flujos: separaciones y contrataciones, creacion y destruccion de empleo y churning.

Datos
Panel trimestral desbalanceado de firmas del sector privado, entre 2009 y 2019, con la

informacion de su ndmina registrada en la PILA.




1.1. Flujos laborales del empleo formal

Estrategia empirica

* Se utiliza el concepto de costo de cumplimiento (CC) del SM.

* EICC corresponde a la variacion en el costo de la ndmina del establecimiento después de
un incremento del SM, tomando como referencia unicamente a los trabajadores que se ven
afectados por dicho incremento.

* La especificacion empirica predice los flujos del mercado laboral con base en CC vy
controles a nivel de firma, ciudad, tiempo, etc.



CC.pptx
Especificación_empírica_flujos.pptx

1.1. Flujos laborales del empleo formal

Resultados

 El SM aumenta la destruccion de empleo, reduce la creacion, aumenta los despidos,
reduce la contratacion e incrementa el churning.

* Un incremento del SM real en 1% reduce el empleo en 1%: 40 pb corresponden a la
mayor destruccion de empleo y 60 pb a la reduccion en la creacion.

* Se pierden cerca de 46.000 empleos formales al ano.

e Efectos mas fuertes en empresas de 20 empleados o menos y en las mas nuevas.

Nota: demanda de aprendices

* En 2014 se incremento el apoyo de sostenimiento de los aprendices del 75% al 100% de
un SM.

* Encontramos efectos adversos de ese cambio en la demanda de aprendices.


Cuadro_4.pptx

1. Efectos en el mercado laboral, distribucion de ingresos, desigualdad y
pobreza monetaria.

1.2. Distribucion de ingresos, desigualdad y pobreza monetaria

Objetivos

* Determinar los efectos del indice de Kaitz (IK), nuestro proxy de SM, en la distribuciéon de
ingresos de familias y distintos grupos ocupacionales.

* Explorar el impacto del IK en |la desigualdad de ingresos.

* Determinar efectos del IK sobre la incidencia de |la pobreza monetaria.

Datos
* GEIH, 2008 — 20109.




1.2. Distribucion de ingresos, desigualdad y pobreza monetaria

Enfoque empirico

* Para identificar el efecto del SM en la distribucion de ingresos laborales se utiliza el IK de
las familias o de cada grupo ocupacional para cada ciudad en cada trimestre:

SM,/IPC,,

IKC,t —

yC,t—4/IPCC,t—4

e Se aprovecha la variabilidad de dicho indice entre ciudades en un momento del tiempo,
asi como su variacion en el tiempo, para cada ciudad.



Especificación_empírica_FIR.pptx

1.2. Distribucion de ingresos, desigualdad y pobreza monetaria

Resultados

 Aumentos del SM por encima del salario mediano (IK) estan asociados con reducciones
en el ingreso de los hogares en el decil mas bajo de la distribucion del ingreso.

* Por lo tanto, aumentos en el SM por encima del salario mediano estan asociados con
deterioros de la distribucion del ingreso.

* Aumentos del SM benefician a los ocupados que no pierden empleo. Estos aumentos
son mas débiles en los ocupados informales sin educacion superior y que no cotizan a
seguridad social que son los mas pobres.

* Los resultados implican entonces que los aumentos en el SM por encima del salario
mediano aumentan levemente |la pobreza.




1.2. Distribucion de ingresos, desigualdad y pobreza monetaria

Resultados

Distribucion de ingreso mensual per capita de los hogares

Efectos de cambios del indice de Kaitz en la distribucion del ingreso total mensual real per capita de los hogares
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1.2. Distribucion de ingresos, desigualdad y pobreza monetaria

Desigualdad de ingreso mensual per capita de los hogares

Efectos de cambios del indice de Kaitz en la desigualdad del ingreso mensual real per capita del hogar medida
por el coeficiente Gini
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1.2. Distribucion de ingresos, desigualdad y pobreza monetaria

Efectos de cambios en el indice de Kaitz en la distribucidon de ingresos laborales por grupos ocupacionales

Ocupados Cuenta propia con educacion superior
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1.2. Distribucion de ingresos, desigualdad y pobreza monetaria

* En general, las variaciones del IK desplazan completamente hacia la derecha todas las distribuciones,
con excepcion de las distribuciones de ingresos de las familias y de los cuenta propia con educacion
superior.

* Los efectos del IK son mayores sobre la distribucion de ingresos de los asalariados y los formales en
relacion con los trabajadores por cuenta propia y los informales. Si existe un “efecto faro”, es muy tenue.

Efectos de cambios en el indice de Kaitz en la distribucion de ingresos laborales por grupos ocupacionales

Cuenta propia que no cotizan a SS
Informacion de todos los trimestres del ano Informacion del primer trimestre del afio
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1.2. Distribucion de ingresos, desigualdad y pobreza monetaria

Aumentos del IK incrementan levemente la desigualdad.

Efectos de cambios del indice de Kaitz en la desigualdad de los ingresos laborales de los grupos ocupacionales
(todos los trimestres)
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1.2. Distribucion de ingresos, desigualdad y pobreza monetaria

Efectos sobre la prevalencia de la pobreza monetaria

 Aumentos del IK incrementan levemente |a probabilidad de estar en pobreza.

Efectos de cambios del indice de Kaitz sobre la probabilidad de estar en condicién de pobreza monetaria

Informacion de todos los trimestres del aifo
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2. Efectos en precios e inflacion

* En este capitulo se estudian los efectos de cambios en el salario minimo sobre los precios
de la economia desde tres distintos angulos: 1. en los microdatos de precios del DANE; 2. en
la relacion entre las series de tiempo de inflacion del IPC y del SM, y 3. en la relacidon entre
SM vy precios sectoriales por medio de la matriz insumo-producto.

e El analisis se basa en las variaciones en el SM y los precios de la economia observados
durante un periodo de cambios pequefos en precios y salarios y deben ser usados con
cautela para analizar datos fuera del soporte de la muestra.

* En particular, el analisis no contempla periodos con variaciones altas en salarios y precios
asociados con espirales inflacionarios.




2.1 Variaciones de precios: evidencia con base en microdatos

Objetivo

e Describir algunas regularidades de la relacion entre los incrementos del SM y la variacion
de los precios items del IPC sin algunos regulados, IPC-SAR. El analisis se enfoca en efectos
inmediatos que se observan en los datos.

Datos

* Precios de 390 items que forman parte del conjunto de precios empleado por el DANE
para calcular el IPC; periodicidad mensual entre enero de 2009 y diciembre de 2018.

 La base también contiene la ciudad del informante, el nombre de los 390 items, la fecha
del registro (mes—ano), la unidad de medida (gramos, litros, unidades, etc.) y la medida base
de cada item (por ejemplo, 500).



Especificación_empírica_precios.pptx

2.1 Variaciones de precios: evidencia con base en microdatos

Resultados

* El incremento mediano acumulado (cuatro meses después del incremento de 1% en SM
nominal) de la variacion de precios de los items individuales que conforman las subcanastas
consideradas es heterogéneo.

* Hasta el mes de mayo, prima el efecto en los no transables (18,5 pb) frente a los transables
(11,5 pb); los items producidos por firmas con poder de mercado (23,9 pb) exhiben mayor
traspaso a los precios que las firmas expuestas a mayor competencia (10,4 pb).

e Las subcanastas de alimentos (34,7 pb) y comidas fuera del hogar (50,8 pb), exhiben
traspasos de gran magnitud.

* Un incremento del SM nominal en 1% incrementa la inflacion (sin algunos bienes y servicios
regulados) mediana acumulada en 0,16%, es decir 16 puntos basicos (pb) entre el mes de
enero y los cuatro meses siguientes. El SM no parece tener efectos persistentes en esta
medida de inflacion en la ventana de tiempo analizada.



2.1 Variaciones de precios: evidencia con base en microdatos

Densidad ponderada de las respuestas de los precios al SM.
Mes de enero

Ponderacion del IPC

1 1 1 1 1
-1.0 -0.5 0.0 0.5 1.0
Elasticidad



2.1 Variaciones de precios: evidencia con base en microdatos

Percentiles seleccionados de las distribuciones de las respuestas de variaciones de precios al SM
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2.1 Variaciones de precios: evidencia con base en microdatos

Percentiles seleccionados de las distribuciones de las respuestas de variaciones de precios al SM segun
transabilidad
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2.1 Variaciones de precios: evidencia con base en microdatos

Percentiles seleccionados de las distribuciones de las elasticidades de las variaciones de precios al SM segun poder de
mercado, comidas fuera del hogar y alimentos
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2. Efectos en precios e inflacion

2.2 Inflacion basica e inflacidn total: evidencia con series de tiempo

Objetivo

* Estimar la respuesta de la variacion trimestral del IPC sin alimentos ni regulados a los
cambios del SM.

Metodologia

e Se calcula (frecuencia anual):

ASMy= Tpoy,_, + PTF_q + & = ASM{ + &,

* Para verificar el traspaso se utiliza la expresion (frecuencia trimestral):

AR = B+ BASME + ye + 86X + ¢,



2.2 Inflacion basica e inflacion total: evidencia con base en series de tiempo

Incrementos observado, esperado y sorpresivo del SM, 2004 — 2019
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2.2 Inflacion basica e inflacion total: evidencia con base en series de tiempo

Efecto del aumento del SM en la inflacidon basica trimestral. 2003: 1l — 2019: IV
. MCO IV

Variables / Enfoque ) 2) 3) (@)

Incremento esperado del SM (t) 0,16 0,17"

Incremento esperado del SM (t-1) 0,04™

Incremento sorpresivo del SM (t) 0,06™* 0,08 -0,02

Inflacién total a noviembre del afio anterior 0,19

Productividad del afno anterior 0,06

Incremento observado del SM (t) 0,14™

Controles Si Si Si Si

Numero de observaciones 63 63 63 63

* Los mayores efectos del SM en la inflacion basica trimestral proceden del componente
esperado de los aumentos del SM, directamente relacionado con la inflacidén pasada.

* Aumentos de 100 pb en el SM incrementan la inflacion basica trimestral en 14 pb
(metodologia VI); esto significa un aumento de 9,5 pb en la inflacion total.

* Se debe ser cauteloso al utilizar estos resultados en periodos atipicos de inflacion y con
alto componente sorpresivo en el ajuste del SM, que no se observan en la muestra

b



2. Efectos en precios e inflacion

2.3. IPC: enfoque de la matriz insumo—producto

Objetivo
e Estimar la respuesta del IPC a los cambios del SM utilizando la matriz insumo—producto
(MIP).

Metodologia

* La MIP es una representacion del equilibrio sectorial entre |la oferta y la utilizacion de los
bienes y servicios de una economia, que permite, en términos de estatica comparativa,
analizar como cambian los precios de dichos bienes y servicios ante ajustes del SM dados
los eslabonamientos productivos.

Datos

* MIP del ano 2017; correlativa entre las descripciones de la MIP y las ponderaciones del IPC
del DANE; estimacion de subseccion 1.2.


Especificación_empírica_IPC.pptx

2.3. IPC: enfoque de la matriz insumo—producto

Resultados
Impacto en el IPC (puntos basicos) de un ajuste en el SM, 2010 - 2019

Toda la distribucion

. Remuneracion a . Incremento SM
Ano ) Ingreso mixto Total
los asalariados

(1) (2) (3) (4)

2010 33,3 25,5 58,8 3,6%
2011 21,7 16,2 37,9 4,0%
2012 51,3 40,3 91,6 5,8%
2013 11,8 7,7 19,5 4,0%
2014 5,9 1,9 7,9 4,5%
2015 48,9 31,1 80,0 4,6%
2016 79,2 51,8 131,0 7,0%
2017 177,4 120,3 297,7 7,0%
2018 —-23,2 -18,6 -41,9 5,9%
2019 47,5 28,3 75,8 6,0%

 En promedio entre 2010y 2019, por cada 100 pb de aumento en el SM nominal, el IPC se
incremento 14,5 pb.



3. Efectos macroeconomicos y de equilibrio general

* Los capitulos anteriores examinaron el efecto del SM sobre el mercado laboral y los precios,
tomando como dado el comportamiento del resto de la economia. Este capitulo se ocupa de
estudiar los efectos macroecondmicos del SM en modelos que inorporan efectos vy
retroalimentaciones entre todos los sectores de la economia.

*Se estudian estos efectos en tres distintos contextos: 1. efectos de largo plazo en una
modelo con mercado laboral segmentado entre formales e informales; 2. ajuste de corto
plazo en un modelo con rigideces de precios y con un banco central que actua para
estabilizar precios, y 3. en un modelo estatico pero con muchos sectores que permite evaluar
los efectos del SM sobre las finanzas publicas.




3.1. Distribucion y bienestar en el largo plazo

Objetivos

e Cuantificar y analizar el impacto de largo plazo de aumentos permanentes del SM real en el
consumo, el ingreso, la informalidad laboral, la riqueza, etc. asi como sus consecuencias
distributivas y de bienestar.

Enfoque empirico
 Modelo de equilibrio general dinamico y estocastico.

El modelo
 Coexistencia de dos mercados laborales: formal e informal. Este ultimo, caracterizado por la
falta de cumplimiento de la regulacion como el pago del SM.

* Bajo grado desarrollo de los mercados financieros. Los agentes disponen de unos pocos
instrumentos para asegurarse contra la incertidumbre que enfrentan; asi, el SM sirve como
instrumento para asegurarse contra las fluctuaciones en el ingreso.



3.1. Distribucion y bienestar en el largo plazo

El modelo

* Los trabajadores se diferencian por sus habilidades y escogen en qué sector operar: formal
o informal. Enfrentan riesgo idiosincrasico y su ingreso individual varia de acuerdo con sus
habilidades, las cuales cambian aleatoriamente en el tiempo.

* Los mercados financieros son incompletos y los trabajadores disponen de un activo
financiero para mitigar sus fluctuaciones al ingreso.

* Empresas formales emplean capital, mano de obra y talento empresarial. Las del sector
informal solo utilizan una unidad de capital (que no modifican), ademas de la mano de obray
el talento empresarial.

* La empresas informales: no tienen que pagar el SM a sus trabajadores, evaden el impuesto
a la ndmina sin sancién alguna y no pagan un costo de operar en el sector formal.




3.1. Distribucion y bienestar en el largo plazo

Resultados
Efectos distributivos de un aumento del 1% del SM
Variable Datos — GEIH Economia calibrada Mayor SM (cambio %)
Ocupacion (%)
Formales 44 44 -1
Informales 56 56 1
SM a Ingreso
SM/Media del ingreso 0,68 0,79 1,42
IK 1,04 1,09 0,0
Salario por unidad de eficiencia -0,64
Capital y Consumo (variables agregadas)
Razdn capital a producto 9,9 10,1 -0,78

Consumo agregado -0,37

% de participacion en el ingreso laboral

Quintil de la distribucion del ingreso laboral

0% a 20% 7,7 8,1 —-0,17
20% a 40% 14,0 14,3 0,12
40% a 60% 12,8 14,9 0,13
60% a 80% 18,5 19,6 —0,02
80% a 100% 47,2 43,1 —0,06



3.1. Distribucidon y bienestar en el largo plazo

*Se estima el efecto en bienestar utilizando el concepto de variacion compensada
respondiendo a la pregunta: écuanto ganaria o perderia en términos de consumo de largo

plazo, un individuo en un estado inicial (descrito por la calibracidon base), si se aumenta el SM
en 1%?

Variaciones compensadas (VC), agregada y por sector (%)

Agregado Formal Informal
Variacion compensada -0,70 -0,59 -0,70
VC por cambios en el consumo -0,37 -0,10 -0,39

VC por cambios en la incertidumbre -0,33 -0,49 -0,31




3.2. Agregados macroeconomicos en una economia pequena y abierta

con politica monetaria.

Objetivos

 Evaluar como un incremento inesperado del SM, superior en 1%, al que senalan las
normas afecta al empleo, los salarios, el consumo y la produccion.

* Describir las implicaciones de estos efectos macroecondmicos en la respuesta de politica
monetaria (PM) de un banco central que responde a la inflacidon y a la brecha del producto.

Enfoque empirico
 Modelo de equilibrio general dinamico y estocastico.




3.2. Agregados macroecondmicos en una economia pequefia y abierta con

politica monetaria

El modelo

* Dos tipos de hogares:
 (Calificados con acceso a mercados financieros y duenos del capital: mas de 1,1 SM

 No calificados.

* Formales: entre 0,90y 1,1 SM
* Informales: menos de 0,90 SM

* Produccion:

* Empresas heterogéneas que operan en competencia monopolistica, usan capital y trabajo vy
enfrentan rigideces de precios tipo Calvo.

* Los bienes heterogéneos son agregados en un bien homogéneo que se destina a consumo,
inversion y exportaciones netas.

* Instituciones:
e Banco central: una regla de Taylor que responde a la brecha del PIB y la inflacion.

* Gobierno: presupuesto balanceado (impuestos a los salarios formales, subsidios a los no
calificados).



3.2. Agregados macroecondmicos en una economia pequefia y abierta con

politica monetaria

Resultados

Respuestas del mercado laboral ante un aumento inesperado del SM en 1%

Horas Formales L Horas Informales

0 5 10 15 20 0 5 10 15 20

Horas Calificadas 04 Costo Laboral Unitario

A % (SS)




3.2. Agregados macroeconomicos en una economia pequeiia y abierta con

politica monetaria
* Agregados macroeconomicos: caida en la produccion, brecha negativa, recomposicion de la
inversion, y aumento transitorio en el consumo no calificado.

Respuestas del PIB, la inversion y el consumo ante un aumento inesperado del SM en 1%

PIB Brecha

0 5 10 15 20 0 5] 10 15 20

Inversiéon Consumo

Edificaciones — - Total

. Maquinaria __0.05 Calificado
w 17 )
2} 2
X - X
< 0Oy <

No Calificado




3.2. Agregados macroecondmicos en una economia pequefia y abierta con

politica monetaria

* Inflacion y politica monetaria: mayores presiones inflacionarias y aumento moderado en la
tasa de interés.

Respuestas anualizadas de la inflacion y las tasas de interés ante un aumento inesperado del SM en 1%

01: Inflacion - Tasa de interés Nom.
5057
2 0.05| el
4957
0 49

Tasa de interés real

5.05 - Nota: las presiones inflacionarias son mayores
cuando:

- Hay menores fuentes de sustitucion del
trabajo formal no calificado

- Hay mayor transmision del SM a otros

49 . . . ! salarios.

%
o

495




3.3 Cuentas fiscales

Efectos del SM en las finanzas publicas del GG

Efectos directos Efectos indirectos: aumento de la informalidad laboral

Afiliacion de los trabajadores a los regimenes de , . .
Némina oficial

pensiones (RPM) y contributivo de salud Ingresos Gastos
Ingresos Gastos Gastos
8 (a) (5)
(1) (2) (3)
Mayores ingresos por una Menores Ingresos por
b Y g & , p < | M v ¢ concepto de IVA e impuesto a | Corto  plazo:  mayores
Iase e clotlzauo:c\ mas | Mayores gastos por [Mayores dgas 0s p;)r I3 renta gastos en el régimen
alta a efectuar | concepto de [concepto de ndmina . . 1
I .. S g . Menor recaudo por concepto | Subsidiado de salud.
contribuciones al Régimen | pensién minima en [fuerzas militares de contribuciones al Régimen
de Prima Media y al|lel Régimen de|soldados e infantes de de  Prima  Media g o Largo  plazo: mayores
régimen contributivo de | Prima Media. marina). _ ey gastos por Colombia Mayor
subsistema contributivo de |y BEPS
salud. Y :
salud.




3.3 Cuentas fiscales

Objetivo
e Estimar los efectos directos e indirectos en las finanzas del Gobierno General de un

incremento del SM.
e ¢Cual es la elasticidad del balance del GNC al SM?

Datos
e Cuentas Nacionales
 MCS vy Cuentas Econdmicas Integradas (2019).

* Gran Encuesta Integrada de Hogares (GEIH)
* Balances financieros de la ADRES, Colpensiones, Fonpet, Fopep, Fomag, Casur y Cremil.

Enfoque empirico
* Modelo de Equilibrio General Computable (MEGC) calibrado con base en 2019.




3.3 Cuentas fiscales

El modelo

* 15 ramas productivas, 14 formales y 1 informal.

 Las unidades productivas formales emplean trabajo asalariado calificado y no calificado y lo
combinan con capital para producir bienes y servicios formales.

 Las unidades productivas informales emplean solo trabajo no calificado, y producen bienes
y servicios informales, que se combinan con bienes y servicios formales, para atender la
demanda de la economia.

* Fronteras CET para decidir oferta de exportaciones y funciones CES para combinar bienes
domeésticos e importados.

* Flujos de capital exdgenos y tasa de cambio enddgena.

* Tasa fija de ahorro.

 Cuatro instancias de gobierno: GNC, seguridad social, pensiones y resto del gobierno.
* Cierre guiado por el ahorro.
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3.3 Cuentas fiscales

Estatica comparativa: resultados sector real

Efectos de aumentos de 1% y 3,25% del SM real en variables del mercado laboral y PIB

Variables 2022 A1% SM real Diferencia A3,25% SM real Diferencia

(1) (2) (3)=(2)-(1) (4) (5)=(4)-(1)
Empleo total (miles) 22.522,0 22.449,8 —72,2 22.292,2 —229,8
Tasa de desempleo 12,2% 12,5% 0,3% 13,1% 0,9%
Tasa de informalidad 42,4% 42,6% 0,1% 42,8% 0,3%
PIB real (Smm) 1.139.205,3 1.137.283,1 -1.922,2 1.133.030,8 —6.174,5

* El incremento de 1% en el SM por encima de la inflacion pasada y la variacion de la PTF
tiene efectos negativos sobre el PIB real (con una elasticidad de —0,17) y el empleo (-0,32).




3.3 Cuentas fiscales

Estatica comparativa: resultados fiscales

* Un aumento de 1% del SM real deteriora ligeramente las cuentas del Gobierno General,
pasando de un déficit en 2022 de 7,0% del PIB a 7,1%, producto del efecto combinado de
reduccion de las contribuciones a la seguridad social, el aumento de las prestaciones en el
sector pensional, la disminucion de impuestos directos e indirectos y el aumento de gasto
publico por concepto de ndOmina.

* El incremento adicional de 3,25% en el SM real efectuado en 2022 aumenta el déficit de
7,0% a 7,2% (S2,4 mm).

* La semi—elasticidad del déficit fiscal del GNC al SM es 0,04.

* Cuando el incremento es de 3,25% por encima de la inflacion pasada y el cambio en |a
PTF, el déficit total del GNC se incrementa en 0,14 pp (pasando de $46.719,7 mm a
S48.223,0 mm) mientras que la deuda lo hace en 0,32 pp (pasando de $727,681,9 mm a
§727.897,2 mm).



Muchas gracias




