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Resumen ejecutivo
Impacto delincremento salarial en la economia colombiana

Mantener dichos incrementos con cal’das\
en la productividad podria generar riesgos
como presiones inflacionarias y
afectaciones a la calidad en el empleo.

En Colombia, los recientes incrementos
del salario minimo por encima de la
productividad han aumentado el numero
de personas que ganan menos de un
salario minimo.

cQué impacto
tiene el /
incremento de los
salarios minimos
4 y la productividad )

Cuan.do elincremento en la inflacién? D.uran.te anos se ha
salarial supera el avance debatido si aumentar el
de la productividad, se salario minimo provoca
generan costos adicionales pérdidade empleos e
que pueden trasladarse al inflacion.
incremento de los precios, afectando Sin embargo, la evidencia reciente
la competitividad de las empresasy, en indica que este efecto depende en gran
algunos casos, reduciendo la demanda K medida de la productividad del pais.

J
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de empleo.
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Contexto de los ajustes del
salario minimo en Colombia




Crecimiento acelerado del salario minimo como estrategia econdmica para el bienestar

En Colombia, el Salario Minimo (SM) funciona como un referente clave del
mercado laboral y de formacién de precios, debido a su uso extendido como
base para contratos, tarifas y ajustes economicos, mas alla de los trabajadores
que lo perciben directamente.

En los ultimos anos se observa un incremento significativo del salario minimo
(Grafica 1), con ajustes anuales que han superado de forma sistematica tanto la
inflacién como el crecimiento de la productividad laboral.

Estos incrementos han sido presentados como una estrategia orientada a reducir
la brecha de ingresos y a fortalecer el poder adquisitivo de los trabajadores de
menores ingresos: para 2026 el SM fue fijado en COP1,750,905 lo que representa
un aumento de alrededor del 23% respecto al 2025.

Esta alza ha generado amplio debate en la opinion publica; mientras algunos
sectores la consideran un avance para mejorar condiciones de vida, otros
senalan que el incremento supero las expectativas empresariales y obliga a
asumir costos laborales mas altos, lo cual afectaria el empleo y los precios.

Como se mostrara en el resto del informe, la evidencia sugiere que esta politica, a
pesar de sus objetivos declarados, no ha estado plenamente alineada con la
dinamica productiva de la economia, lo que pone en cuestién su efectividad
como mecanismo sostenible de mejora del bienestar.

Fuente: DANE. Calculos: Deloitte-Econosignal
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Grafica 1. Evolucion del salario minimo nominal
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Los mecanismos de indexacion en Colombia traslada el aumento del SM a los precios

En Colombia, una proporcion significativa del IPC esta sujeta a mecanismos
explicitos de indexacion. Alrededor del 30 % de la canasta se ajusta
directamente con base en la inflacion, principalmente a través de rubros
como los arriendos y los servicios regulados. Adicionalmente, cerca del 28 %
de la canasta responde a las variaciones del salario minimo. Algunas tarifas
(como las asociadas a vivienda VIS y VIP, las multas de transito y las cuotas
moderadoras de las EPS) se actualizan de manera directa,

Estos mecanismos implican que el aumento del salario minimo se traduzca
automaticamente en mayores gastos para los hogares, incluso antes de que
se materialicen otros ajustes de precios.

Por otro lado, existen mecanismos indirectos de indexacion. Por ejemplo los
precios de los bienes intensivos en mano de obra reaccionan de forma parcial
al incremento del SM, en la medida en que una fraccién de los mayores
costos laborales se traslada a los precios finales.

En este contexto, incrementos elevados del salario minimo tienden a
amplificar los efectos de la indexacidn, reforzando la persistencia
inflacionaria. El impacto no se manifiesta Unicamente en un aumento
inmediato de precios, sino también en una mayor inercia inflacionaria a lo largo
del ano, al propagarse hacia bienes y servicios cuyos ajustes contractuales
estan ligados al salario minimo o a la inflacidn. Este mecanismo dificulta el
proceso de desinflacion, especialmente cuando el crecimiento de la
productividad resulta insuficiente para absorber el mayor costo laboral.

Fuente: DANE. Calculos: Deloitte-Econosignal
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Grafica 2. Crecimiento real del salario minimo y la inflacion, 2005-2025, %
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La politica de fuertes incrementos del salario minimo no ha mejorado la distribucién del ingreso
Se evidencia una disminucion de la poblacion que gana mas de un salario minimo

0 La estructura salarial se ha deteriorado: mientras que en el segundo 0 A pesar de los significativos aumentos del SM en los ultimos afos, una
semestre de 2018 el segmento que percibia hasta un (Ingreso < SM) proporcion creciente de la poblacion ocupada se concentra en los niveles
equivalia al 48.3% del total de ocupados, para el mismo periodo de 2025 mas bajos de remuneracion (Ingreso < SM), lo que plantea retos en
alcanzo el 58.3%. términos de distribucién delingreso y calidad del empleo.

Grafica 3. Distribucion de la poblaciéon ocupada por nivel de ingresos, Grafica 4. Proporcion de trabajadores que reciben menos de un SM con
junio-2018 vs junio- 2025, % respecto al total de ocupados*
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Fuente: DANE-GEIH. Calculos: Deloitte-Econosignal. *Datos al segundo semestre de cada afo.
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Estructura salarial rigida en Colombia genera presiones inflacionarias

Q En términos de la estructura del costo
salarial (salario minimo/ salario promedio),
Colombia muestra un ratio de 0.79, es
decir, que la brecha entre el salario minimo 1.20
y el promedio es estrecha, reflejando

Grafica 5. Salario minimo/Salario promedio
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finales o al empleo al momento de Grafica 6. Ratio costo salarial en paises seleccionados,
incrementarse el salario minimo. En (salario minimo/ salario promedio)*, 2024
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inflacionarias , 0.85
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Fuente: DANE. Calculos: Deloitte-Econosignal ) p_o @) n oc é o © o)
* Ratio alto (cercano a 1) = estructura salarial mas comprimida y ratio bajo < 8 o) a T
(cercano a cero) = estructura mas flexible, con mayor margen para ajustes. &)
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Incremento del salario minimo real impacta la inflacidon en el corto plazo
Con el objetivo de analizar la relacién dinamica entre el indice de Precios al Consumidor (IPC), el salario realy la
productividad en Colombia, se realizé un analisis econométrico*, con los siguientes hallazgos™:

r ® - e -

Elincremento del Para neutralizar el
salario minimo esta impacto de un
asociado con au.mentc.>,salar|al en
la inflacién, se debe
aumentar la

incrementos de la

. La inflacién en Colombia inflacion Iz;ie?jrofi?gli\ggzgigilie productividad
entre 2005-2025 se oot lazo.
explica por su propia

- inercia (depende

moderadamente de su
propio pasado), de la
productividad y de los
incrementos en el

(8

N y, J J .

salario minimo.

1: el crecimiento real del salario minimo en los ultimos 20 afios promedia cerca de 2% y con maximos cercanos a 5%.
Fuente: Deloitte-Econosignal: *Para ver los detalles estadisticos del modelo ARDL, ver anexo.
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Impacto reciente de los incrementos del salario minimo

La inercia propia de la En los ultimos 3 afos el incremento del salario minimo se ha fijado
por decreto, y han resultado relativamente altos frente al promedio
histérico. Para 2026 se ajustd en 23%

inflacién impididé que
en 2024 elincremento
de salario minimo se Mayores costos laborales,
tradujera enun Mayor efecto por indexacion
incremento acelerado
de precios. En 2025 la
inercia perdic') fuerza Yy Presiones inflacionarias
la inflacion dejo de
descender. En 2026 se
espera que la inflacidon
incremente.

Y

2026: Riesgo de repunte
inflacionario, si no se acompana
por suficiente crecimiento de la
productividad.

\

Alta presion inflacionaria
parcialmente compensada por
incrementos en productividad y

politica monetaria contractiva
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Crecimiento de salario real supera la productividad

Segun el modelo (ver anexo, modelo 1) estimado, la productividad ejerce un efecto
antiinflacionario; si ésta no mejora, se pierde ese amortiguadory la inflacién
queda mas expuesta a choques de corto plazo derivados del aumento salarial.

Frente a este contexto y para evitar presiones inflacionarias, los incrementos del
salario minimo deben guardar coherencia con el crecimiento de la productividad.

En Colombia la productividad presenté tasas negativas entre 2021y 2023 (Grafica
7) lo cualimplicé que la inflacion se redujera a un ritmo menor del necesario para
cumplir con la meta de inflacion en 2024, afio para el cual el Banco de la Republica
esperabatener la inflacion dentro de la meta (2%-4%).

Elincremento actual del SM presionaria la inflacién alejandola de la meta en 2026
y con tendencia hacia el 7%.

La Tabla 1 muestra que la correlacion entre la productividad por horay la
proporcion de empleados que perciben ingresos inferiores a un SM es negativa;
es decir, incrementos en la productividad se asocian con una reduccién en el niUmero
de trabajadores que devengan hasta un SM. En contraste, la correlacion entre el
diferencial del SM frente a la productividad y esta misma poblacion es positiva, lo
que indica que la ampliacién del SM frente a la productividad se asocian con una
mayor proporcion de trabajadores con ingresos de hasta un SM.

Estos resultados sugieren que una estrategia mas efectiva para mejorar los ingresos
de la poblacién esta relacionada a politicas que impulsen la productividad, mas que a
incrementos del salario minimo.

Fuente: DANE. Calculos: Deloitte-Econosignal
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Grafica 7. Variacion anual la productividad del trabajo por horas y variacion
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Tabla 1. Productividad y % de trabajadores que ganan menos de un Salario Minimo*

Correlacidon del diferencial entre el
SMy productividad vs. % de
un SM trabajadores con menos de un SM

-0.17 0.41

* Se tomo el periodo comprendido entre 2014y 2025, sin tener en cuenta los afios 2020y 2021 por presentar observaciones atipicas

Correlacion productividad por hora
vs. % de trabajadores con menos de
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Anexo: resultados estadisticos del modelo ARDL

El modelo ARDL (Modelo Autorregresivo con Rezagos Distribuidos) captura los efectos de corto y largo plazo entre
variables econdmicas. Este enfoque es adecuado para evaluar como los cambios en salarios y productividad inciden
en la inflacidn a lo largo del tiempo. Para la ejecucion del modelo, se considerd una serie anual desde el ano 2005 hasta
el 2024 en variaciones logaritmicas. Adicionalmente, se usé como variable control la tasa de cambio real.

Resultados principales

Inflacién con inercia moderada: los valores anteriores de la
inflacion tienen un efecto importante sobre la inflacion actual. Esto
indica que la inflacién sigue una dinamica inercial, con ajustes
graduales y no abruptos, reflejando correccién en el tiempo.

El crecimiento del salario real tiene un efecto positivo y
significativo en el corto plazo sobre la inflacidn.

La productividad por hora tiende a reducir la inflacion (Modelo
1).

En el Modelo 2 se combiné el salario minimo con la
productividad. Este modelo demuestra que los incrementos en
el salario minimo dejan de ejercer presiones inflacionarias
cuando la productividad crece,

Datos: DANE. Estimaciones: Deloitte-Econosignal
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Anexo 1: Resultados del Modelo ARDL (1,1,0,0) y ARDL (1,1,0,0)*

Modelo 1 Modelo 2
Variable o o
Coeficiente Coeficiente
(elasticidad) (elasticidad)
Inflacion (t-1) -+ -+
Variacion salario minimo real -+ -+
Productividad - -

Productividad* Salario minimo
real

Constante + +

Significancia estadistica ** p < 0.05, * p<0.10

*Los modelos ARDL resultan adecuados para encontrar relaciones causales. No obstante, no lo son para pronosticar. Dada la
magnitud del shock de salario minimo, e n lugar de mostrar los coeficientes se muestran tinicamente los signos obtenidos, los
cuales son coherentes con la teoria econémica.

Impacto delincremento salarial en la economia colombiana 13
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Conclusiones

Desde 2021, el incremento sostenido
del salario minimo por encima de la
productividad, ha deteriorado los
ingresos de los trabajadores,
aumentado la proporcion de
ocupados que ganan menos de un
salario minimo.

Alincrementarse la proporcién de
trabajadores que ganan hasta un
salario minimo, se generan dudas
sobre cual es la politica acertada
para mejorar la calidad del empleo
y la distribucion del ingreso.

De acuerdo con el analisis
cuantitativo, mejorar la
productividad parece ser un
mecanismo mas apropiado para
mejorar el ingreso de los
trabajadores que los incrementos
de salario minimo.
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Los incrementos de salario minimo
deben ser compensados con
aumento de la productividad para
evitar presiones inflacionarias.

Impulsar la productividad es clave
para contener presiones
inflacionarias.

Los incrementos salariales solo
seran sostenibles si se fortalece la
productividad.

Impacto delincremento salarial en la economia colombiana
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