
Febrero 27 de 2019

Continúa

Director: Sergio Clavijo
Con la colaboración de Nelson Vera, Juan David Idrobo y Alejandra Toro

Desempleo-Inflación regional: ¿revive aquí también la Curva de Phillips?

Recientemente, hemos venido comentando el llama-
do “aplanamiento” de la Curva de Phillips en Estados 
Unidos, donde a pesar de un mercado laboral evi-
dentemente recalentado (con tasas de desempleo 
rondando el 4% vs. estimaciones NAIRU del 4.5%), 
los incrementos salariales del 1% real anual no lo-
gran mayor tracción sobre la inflación. Ello contrasta 
con el “renacer” de dicha Curva que hemos encon-
trado para el caso de Colombia, empinándose ese 
trade-off inflación vs. desempleo hacia correlaciones 
del -0.6 durante el período 2014-2018 vs. el +0.3 
observado en 2010-2014; todo ello al hacer las co-
rrecciones del caso con series desestacionalizadas 
(ver Informe Semanal No. 1447 de febrero de 2019). 

Esto último se ha visto reflejado en las tendencias 
opuestas referentes a: i) deterioros del mercado 
laboral de Colombia, donde la tasa de desempleo 
ha venido incrementándose desde sus valores mí-
nimos del 8.9% promedio anual en 2015 hacia el 
9.7% en 2018; y ii) la convergencia inflacionaria ha-
cia valores del 3.2% al cierre de 2018, regresando 
al rango-meta de largo plazo del Banco de la Re-
pública (2%-4%), después de 3 años de incumpli-
mientos. Esta coyuntura resulta apropiada para en-
trar en el detalle regional de la Curva de Phillips en 
Colombia, donde históricamente se han observado 
múltiples discrepancias entre territorios. 

Como ha sido usual, las ciudades del norte del país 
continuaron registrando los niveles más bajos de 
desempleo, significativamente inferiores al prome-
dio nacional. En efecto, Barranquilla (8.5% en 2018 
vs. 8.2% en 2017) y Bucaramanga (8.8% vs. 8.5%) 
registran el mejor desempeño en el mercado laboral 
(pese al deterioro coyuntural), siendo ello inferior a 
la lectura del 10.8% de desempleo nacional urbano 
(13 áreas). En general, el buen desempeño de estas 

regiones obedeció a una buena dinámica en los ser-
vicios sociales y actividades empresariales durante 
2018, aunque persisten elevados niveles de infor-
malidad laboral del orden del 55%. A pesar de esas 
favorables cifras de empleo, el caso de Bucaraman-
ga es particularmente complejo. Dicha región ha 
debido enfrentar desafíos duales durante el último 
quinquenio, dada su mayor afectación relativa en lo 
referente a: i) el fin del súper ciclo de commodities; 
y ii) la tensión migratoria de población venezolana. 

Por el contrario, Cúcuta y las ciudades del centro-
sur del país mantuvieron los niveles de desempleo 
más elevados, evidenciando la persistencia de gran-
des disparidades regionales. Durante 2018, Cúcu-
ta (16% vs. 15.9% un año atrás) registró la tasa de 
desempleo más elevada del país, siendo evidente 
la tensión laboral-social que implica ser la puerta de 
entrada de la crisis migratoria venezolana (viéndo-
se desbordada su capacidad de absorción frente al 
incremento masivo en la participación laboral). Le 
siguieron Medellín (11.7% en 2018 vs. 10.8% en 
2017), Cali (11.5% vs. 11.9%) y Manizales (11.2%, 
inalterado frente a un año atrás), todas superando 
el promedio de las 13 principales áreas urbanas 
(10.8%). Vale la pena destacar el caso de Cali, sien-
do una de las pocas ciudades con descensos en su 
tasa de desempleo durante 2018, aunque allí ha ju-
gado más el efecto de “trabajadores desalentados” 
(reducciones en la TGP de -0.7pps) que un verdade-
ro dinamismo en la creación de empleo.

Finalmente, continúa sorprendiendo el caso de 
Pereira (9% en 2018 vs. 9.1% en 2017), dado 
que suele ser una de las ciudades más golpeadas 
por el desempleo. Allí parecerían estar jugando 
efectos compuestos provenientes de: i) mayor de-
manda de mano de obra por cuenta de la concen-
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tración regional de obras de concesiones 4G; y ii) 
algo de menor oferta laboral por el potencial “efec-
to disuasivo” del repunte en las remesas del ex-
terior, habiendo llegado a máximos de US$6.300 
millones en 2018 (1.9% del PIB). 

En lo referente a la inflación, el panorama regional ge-
neral es consistente con la mencionada convergencia 
inflacionaria de la lectura agregada nacional. Entre 
las grandes ciudades, solo Barranquilla (inflación del 
3.7% en 2018 vs. 3.2% en 2017) y Medellín (3.7% 
vs. 4.1%) registraron un incremento de precios supe-
riores al promedio nacional (3.2% vs. 4.1%). Por el 
contrario, se registraron lecturas inferiores al prome-
dio en Cali (3.1% vs. 2.3%), Bogotá (3.1%, inalterado 
frente a un año atrás), Cúcuta (2.9%, inalterado frente 
a un año atrás) y Bucaramanga (2.8% vs. 3.8%). 

Todo lo anterior implica que en el frente regional 
también se dio un “renacer” de la Curva de Phillips 
(relación inversa entre el desempleo y la inflación) 
en el año 2018. Contrastando ello con los resulta-
dos de 2017, cuando dicha relación parecía haberse 
diluido temporalmente, ver Comentario Económico 
del Día 12 de febrero de 2018. Esta relación es parti-
cularmente evidente en los casos de: i) Barranquilla 
y Pereira, donde se tienen relativamente elevados 
niveles de inflación y bajas lecturas de desempleo; 

y ii) Cali y Cúcuta, donde se tuvieron bajas lecturas 
de inflación, pero elevados registros de desempleo. 
En este último caso, se tienen ruidos estadísticos 
tanto en la oferta laboral (incrementando el desem-
pleo por cuenta de la migración venezolana), como 
en el elemento de precios (donde la posibilidad de 
arbitraje de bienes baratos de contrabando pone 
presión bajista sobre los precios). Dicha Curva de 
Phillips es menos clara en Bogotá y Bucaramanga, 
donde se tuvieron valores relativamente bajos tanto 
en inflación cómo en desempleo, y Medellín (donde 
ocurrió lo contrario). 

Todo lo anterior evidencia las marcadas disparidades 
regionales que siguen presentándose en Colombia 
(no solo en cuanto a la inflación y el desempleo, sino 
también con relación a la actividad económica). En 
estos frentes, la Administración Duque deberá ahon-
dar en estrategias transversales-regionales, donde 
la actual discusión del Plan Nacional de Desarrollo 
es una buena oportunidad para cimentar el rol del 
DNP como el gestor de la descentralización fiscal en 
Colombia, ver Informe Semanal No. 1445 de febrero 
de 2019. Allí será clave el uso eficiente de los recur-
sos de regalías en la provisión de infraestructura con 
criterios de conectividad regional, evitando la eleva-
da burocracia y atomización que han implicado los 
llamados OCADs. 

Fuente: elaboración Anif con base en Dane.

Gráfico 1. Tasa de desempleo por ciudades
(%, promedio 2018) 

Gráfico 2. Inflación por ciudades
(% anual, diciembre de 2018)
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