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La serie Borradores de Economia, de la Subgerencia de Estudios Econdmicos del Banco de la Republica,
contribuye aladifusién y promocion de lainvestigacion realizada por 1os empleados de lainstitucion. Esta serie
se encuentra indexada en Research Papers in Economics (RePEc).

En multiples ocasiones estos trabajos han sido el resultado de la colaboracién con personas de otras instituciones
nacionales o internacionales. Los trabajos son de caracter provisional, las opinionesy posibles errores son
responsabilidad exclusiva del autor y sus contenidos no comprometen al Banco de la Republica ni a su Junta
Directiva.

Autores y/o editores Avila-Montealegre, Oscar |van Grajales-Olarte, Anderson Ospina-Tejeiro, Juan José
Ramos-Veloza, Mario Andrés

Lainformalidad laboral, a interactuar con las rigideces salariales, las diferencias en productividad, y las
restricciones financieras de los hogares, acttia como un potente amplificador de la volatilidad macroecondmica
del consumo y lainversion, apesar de su rol tradicional como estabilizador del empleo en las economias
emergentes.
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Este documento examina el impacto de lainformalidad laboral sobre la volatilidad macroeconémica en una
economia pequeiay abierta, tomando como referencia el caso colombiano. En una primerafase, se llevaacabo
un gjercicio empirico con datos de 60 paises paraidentificar hechos estilizados que vinculan lainformalidad con
lavolatilidad agregaday con el acceso alos mercados financieros. A partir de esta evidencia, se construye un
model o DSGE que incluye hogares heterogéneos, un mercado laboral segmentado con rigideces salariales
diferenciadas y brechas de productividad entre sectores. Finalmente, dicho model o se emplea paraevaluar la
dinémica macroecondmica a corto plazo y realizar simulaciones contrafactuales con distintos niveles de
informalidad.

Contribucion

El documento aborda |a aparente paradoja de lainformalidad laboral, que amplificalavolatilidad
macroecondmica aun cuando funciona como amortiguador en €l empleo y en la dinamicadel mercado laboral. A
diferencia de trabgjos previos que se centran en lainformalidad a nivel de lafirma, este estudio introduce un
marco analitico basado en hogares heterogéneos, donde la oferta laboral se segmenta entre trabajadores
calificados y no calificados. El model o integra de manera conjunta como rigideces salariales, exclusion
financieray diferencias de productividad. De este modo, logra capturar la capacidad de |os hogares para sustituir
entre empleo formal e informal y muestra como dichas fricciones determinan |os canal es de transmision de los
choques macroecondmicos.

Resultados

L os resultados indican que un mayor nivel de informalidad aumenta la volatilidad del consumo y de lainversion,
en concordancia con la evidencia empiricainternacional y en contraste con lavision tradicional que la considera
un factor estabilizador. Este efecto es resultado de las rigideces salariales en el sector formal que generan gjustes
en lademanda laboral y en los ingresos de los hogares. Al mismo tiempo, la exclusion financieralimitala



capacidad de los trabajadores informal es para suavizar su consumo, amplificando las oscilaciones de la demanda
agregada. En términos cuantitativos, e modelo explica el 36% de larelacion entre informalidad y volatilidad del
consumo y el 60% en inversion. Finalmente, se observa que, aunque lainformalidad atentiala volatilidad del
empleo al absorber trabajadores desplazados del sector formal, incrementa la volatilidad de lainflacion, con
implicaciones directas para latransmision de la politica monetaria.
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