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Introduccion

Por primera vez en la historia del pais el crecimiento del salario minimo decretado por el
Gobierno Nacional sorprendié a empleadores y trabajadores porque super6 las propuestas
que gremios empresariales y sindicatos llevaron a la Comision Permanente de Concertacion
de Politicas Salariales y Laborales. Para sefialar el desacuerdo con esa medida, la mayoria de
las opiniones aseveraron que creceria el desempleo y se dispararia la inflacion. Corrido medio
afo las cifras objetan esos dictdmenes, lo que lleva a preguntarse si fueron veredictos
politicos per se o un desconocimiento de la estructura economica colombiana o una defensa
de un planteamiento tedrico dominante que se niega a reconocer la dindmica propia del
realismo magico colombiano con el propdsito de sugerir recetas que no son consistentes con

la enfermedad.

Salario y nivel de empleo

En diciembre la Comision Permanente de Concertacion de Politicas Salariales y Laborales
fracas6 de nuevo en su funcion de llegar a un acuerdo sobre el incremento del salario minimo
y, como ordena la ley, el Gobierno Nacional procedié a decretar el nivel de salario minimo
para 2026, que al compararlo con el vigente en 2025 arroja un crecimiento de 23,0%. Esa
decision gubernamental sorprendio6 a todo el pais. Los gremios empresariales, los politicos,
los economistas y las personas de otras profesiones manifestaron en los medios de
comunicacion que esa decision aumentaria el desempleo, la informalidad y la inflacion. Seis
meses después el pais se encuentra con dos resultados: en el primer semestre la tasa de
desocupacion desestacionalizada sigue la tendencia decreciente que trae desde 2025 y en
junio llegd a 8.2%, las menores tasas en lo corrido del siglo; y la inflacién en junio llego a

6,1% anual, lo que indica que creci6 un (1) punto porcentual en el primer semestre de 2026



frente al dato anual de 2025 ;Por qué los resultados concretos no concuerdan con las

predicciones de quienes opinaron sobre un posible desastre economico?

La respuesta tiene a esta cuestion varios angulos. Las personas que opinaron partieron de un
principio que parece indudable: si el salario minimo nominal sube, los empresarios reduciran
costos de produccion con disminucién de ndmina o no efectuaran contrataciones adicionales
de personal, en consecuencia, el empleo cae. Esta argumentacion no distingue entre lo
microecondmico y lo macroecondémico. Cuando se dice el empleo, el ambito de referencia es
el nivel de empleo de toda la economia, variable que esté situada en lo macro, en lo agregado.

Y este nivel de empleo depende de las estructuras de mercado laboral que tiene la economia.

El mercado laboral colombiano es segmentado. El segmento sindicalizado del sector privado
negocia su salario con la empresa en las convenciones colectivas de trabajo, que normalmente
se pacta a mas de un afio e incorpora alguna clausula de ajuste para su variacion anual. El
segmento de los trabajadores estatales el salario se define por una norma que dura décadas 'y
los ajustes anuales se hacen por la inflacion observada. Los trabajadores del sector privado
en el segmento no sindicalizado pactan con el empleador el nivel inicial del salario y lo
ajustan anualmente por inflacion, incluso en algunas microempresas no tienen reajuste anual.
En la zona rural el trabajador y el contratante pactan el jornal diario, excepto en la

agroindustria, y que no es igual al salario minimo diario.

Esta heterogeneidad en la negociacion laboral y formacion del salario contribuye a aclarar
porqué un 47,0% de los ocupados devengan menos de un salario minimo mensual legal
vigente-SMMLYV, unos 11,5 millones de ocupados, y el 46,7% devengan entre uno y menos
de cuatro salarios minimos, el porcentaje restante de ocupados devengan cuatro o mas
SMMLV. El Gobierno Nacional capta implicitamente esta caracteristica cuando, en el
Decreto 159 de 2026 que le dio cumplimiento a la providencia del Consejo de Estado,
sostiene que el nuevo salario minimo beneficiara a 2,5 millones de trabajadoras(es). Esa cifra
equivale a tan solo un 10,8% de los ocupados del pais. Por las cifras anteriores no es correcto
afirmar que el incremento es una acciéon de politica laboral que beneficia a todos los

trabajadores, en el mejor de los casos al 53,0% de los ocupados. A esto se debe agregar que



las estructuras de mercado laboral y los niveles salariales difieren entre las regiones del pais.
Bogota DC es donde se paga el mayor nivel y menos informalidad hay, pero departamentos

como Sucre o Narifio se encuentran en los de mas bajo nivel salarial y mas alta informalidad.

Asi las cosas, el efecto del incremento del salario minimo no se irriga de manera homogénea
en todo el mercado laboral. Un empleador que pague menos de un SMMLYV no tiene ninglin
argumento para despedir a sus empleados si varia ese salario. Los otros segmentos del
mercado podrian tomar como guia de incremento salarial la variaciéon del SMMLYV, pero lo
mas probable es que lo hicieron con la inflacion. No se dieron los despidos masivos que se
esperaban. La mejor prueba fue lo que sucedid a partir de febrero de 2026: en el segmento
de empleo formal los empresarios modificaron la contratacion, sus trabajadores con salario

integral los pasaron al sistema bdésico, no los despidieron.

En gracia de la discusion suponga que el incremento del SMMLYV se incorpora en todos los
segmentos de mercado /esto reduciria el empleo? No, porque a los empresarios les interesa
la productividad del trabajo y el salario real, no el nominal. Un incremento del SMMLV

nominal se puede compensar con un incremento en la productividad del trabajo.

En el grafico 1 se muestra la evolucion del salario minimo real. Todo el segmento rojo es el
salario minimo real observado. Desde 2015 el salario minimo real perdid su tendencia
creciente, entrd en un periodo de estancamiento, se mantuvo en un promedio de 431.574
pesos reales. A partir de 2022 desciende y en 2025 llegd a 416.455 pesos reales. Esto sefiala
que los empresarios en casi una década han mantenido el salario minimo real sin incrementos
significativos, de manera que no tienen incentivos a despedir trabajadores, pese a los

incrementos nominales entre 2022 y 2024.



QGrafico 1. Salario minimo real
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Fuente: calculos propios

Con los datos recientes de la inflacion anual es probable que el salario minimo real crezca de
manera significativa al cierre de 2026. La inflacion anual observada a junio lleg6 a 6,1%. Si
la variacion del segundo semestre fuera nula, el crecimiento del salario minimo real seria de
15,9%, equivalente a un incremento mensual de 103.934 pesos reales, el segmento de recta
azul del grafico 1. Si se cumple el pronodstico de la Gerencia Técnica del Banco de la
Reptiblica' que la estima en 6,9% para este afio, el crecimiento real del salario es de 15,1%,
equivalente 98.273 pesos reales mensuales. Con estas variaciones, el salario toma la
tendencia creciente que tenia entre 2015 y 2019, pero ahora se requiere que se eleve la
productividad laboral, en especial del segmento de mercado donde opera el incremento del
salario minimo y no se ajuste hacia abajo los demas segmentos para no deteriorar el ingreso

de una parte de la poblacion ocupada.

Salario e inflacion

Si la causa de la inflacion son los costos de produccion, se puede aceptar que el incremento

del SMMLYV puede acelerarla. Si la causa de la inflacion es de demanda también se puede

1 Gerencia Técnica (2026) Informe de Politica Monetaria. Julio. Banco de la Reptblica. Disponible en
https:/ /repositorio.banrep.gov.co/server/api/core/bitstreams/7al19fee-bead-43c1-9671-
78e3f45ef54a / content



https://repositorio.banrep.gov.co/server/api/core/bitstreams/7a119fee-bead-43c1-9671-78e3f45ef54a/content
https://repositorio.banrep.gov.co/server/api/core/bitstreams/7a119fee-bead-43c1-9671-78e3f45ef54a/content

admitir que el incremento salarial acelera la inflacion, siempre y cuando se muestre que esa
demanda adicional genera a incremento en el uso de la capacidad instalada de la economia.
También se puede pensar que las causas son de oferta y demanda agregada, al fin y al cabo,

tanto en la teoria como en la practica la inflacién es un fenémeno complejo.

La evidencia hasta junio muestra que la aceleracion inflacionaria es un efecto conjunto de
factores internos y externos, no necesariamente relacionados con el incremento del SMMLV.
Durante el primer semestre, en los meses en que crecié el rubro de alimentos del IPC la causa
fue el clima y los bloqueos de la red, no los salarios pues en el campo no opera el SMMLYV,
como se dijo anteriormente. Se adiciona el efecto externo, la guerra y el bloqueo en el Golfo
Pérsico que llevo a incrementos en el precio de la gasolina que afecta todas las cadenas
productivas y en los bienes importados pues, con un precio de petroleo a USA$100 en el
mercado mundial, subieron los costos de transporte internacional. Es necesario esperar el
dato de julio para observar si la apreciacion del peso que se acelerd desde el 22 de junio
compensa la aceleracion inflacionaria derivada de los choques externos. Y hacia el inmediato
futuro esta por evaluar el efecto inflacionario de El Nifio, tanto derivado por el tema de

alimentos como por el precio de la energia.

No se puede afirmar que la aceleracion inflacion de 2026 se debe al incremento del SMMLV.
Lo tnico que se puede decir es que es uno de los factores que incidieron en el primer bimestre,
pero que aun no se ha medido su magnitud. En este sentido es imprudente por parte de la
Gerencia Técnica del Banco de la Reptblica decir en su resumen del Informe de Politica
Monetaria que la inflacion del primer semestre se debe “...en parte, al traspaso progresivo
de los efectos del incremento significativo del salario minimo sobre los precios al
consumidor” (pag. 7) y a renglon seguido mostrar que los grupos del IPC variaron por causas
diferentes al SMMLYV, asi como también en la subseccion de proyecciones macroeconomicas.
Y es tendencioso por parte de los medios de comunicacion usar el Informe y resaltar
unicamente el incremento del salario minimo sin mencionar los otros elementos que los

técnicos mencionan.



Desde la academia podemos llegar facilmente a un consenso en que se debe controlar la
inflacion. Se puede tener disenso en la eleccion de instrumentos de politica macroecondmica
para controlarla y llevarla a meta definida por la Junta Directiva del Banco de la Republica.
La practica deja como leccion de la experiencia que un unico instrumento no es eficaz, se
requiere la coordinacion y cooperacion entre la autoridad monetaria y el Gobierno Nacional
Central para lograrlo. Una tasa de intervencion de 12%, puede reducir la demanda agregada,
pero al costo de menor crecimiento y empleo en el mediano y largo plazo. Es necesario ajustar
la tasa de intervencion hacia abajo y utilizar instrumentos fiscales, como una combinacion

eficiente de tributacion y gasto publico corriente, para compensar su reduccion.



