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Resumen

La literatura econémica que estudia el impacto de los cambios en la Remune-
racion Minima Vital (RMV) o salario minimo sobre los precios se suele enfocar en
ciertos sectores u oficios, utilizando solo informacién parcial. Por ello, este trabajo
estima el impacto de los aumentos en el salario minimo sobre el nivel general de
precios, tomando en cuenta la exposicion heterogénea de las industrias a cambios en
la RMV y utilizando informacion desagregada del Indice de Precios al Consumidor
(IPC) de Pera. Ademas, a partir de encuestas a empresas y hogares, y de la tabla
de insumo-producto, se construyen 3 medidas de exposicion a la RMV especificas
a cada sector: (i) el porcentaje de trabajadores que percibe la RMV; (ii) la parti-
cipacién de los costos salariales de trabajadores que ganan la RMV en los costos
totales; y (iii) una medida que captura también los efectos indirectos de aumentos
en la RMV a través de la compra de insumos al resto de sectores. Los resultados
muestran que las industrias mas expuestas a aumentos del salario minimo sufren
un mayor incremento en sus precios finales, siendo estos aumentos superiores en
industrias que emplean un menor porcentaje de contenido importado o registran
una menor rigidez de precios finales. Asi, el impacto de un incremento de 10 por
ciento en el salario minimo generaria, 12 meses después, un incremento de hasta
0.73 pp. en el IPC. Por dltimo, dada la distribucién por quintiles de ingreso de
los trabajadores que perciben la RMV, un aumento en el salario minimo reduciria
principalmente los ingresos reales de los hogares con menores ingresos.
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1. Introduccién

Segin la Organizacion Internacional del Trabajo (OIT), la remuneracién minima
vital (RMV) o salario minimo es la cuantia minima de la remuneracion que un empleador
debera abonar a sus asalariados por las prestaciones que estos hayan efectuado durante
un determinado periodo, sin que dicha cuantia pueda ser rebajada mediante un convenio
colectivo ni acuerdo individual'l Su finalidad?] es proteger a los trabajadores contra el
pago de salarios indebidamente bajos y, en ciertos casos, formar parte de las politicas
destinadas a eliminar la pobreza y reducir la desigualdad, incluyendo las disparidades
que existen entre hombres y mujeres.

A pesar de sus buenas intenciones, el aspecto mas complicado de la RMV est4 en la
determinacion de su nivel o, en el caso de realizar ajustes, a qué nuevo nivel fijarlo. Esto
se debe a que salarios minimos muy bajos no seran lo suficientemente efectivos para
proteger a los trabajadores; mientras que salarios minimos muy elevados pueden tener
efectos adversos sobre el empleo y otras variables econémicas.

Debido a lo anterior, este documento estudia dos aspectos clave acerca de los poten-
ciales efectos de aumentar el salario minimo, que por lo general no se suelen documentar
en la literatura. El primero evalia el efecto traspaso que tienen los incrementos de la
RMYV sobre el nivel de precios, mientras que el segundo estudia los potenciales impactos
heterogéneos que tendrian los mayores precios sobre el poder adquisitivo de los hogares
a lo largo de la distribucién de ingresos.

Este trabajo utiliza datos desagregados de la economia peruana para estimar el
impacto de un aumento del salario minimo sobre los precios de todos los sectores produc-
tivos del pais. De esta manera, esta investigacion se diferencia de estudios previos que
tipicamente analizan el efecto traspaso de la RMV solo sobre un grupo parcial y acotado
de industrias. Por ejemplo, |Aaronson (2001)) o |Card & Krueger| (1994) analizan solo el
sector restaurantes; |Ganapati & Weaver| (2017)) o Leung| (2021)) el sector retail; o Renkin,
Montialoux & Siegenthaler| (2017) a los supermercados. Por otro lado, segin Dube
(2019), para el caso de la desigualdad no hay suficientes estudios que analicen el impacto
de los aumentos en la RMV sobre el cambio en el poder adquisitivo. Finalmente, para
el caso del Pert, la literatura se ha centrado en los efectos de los aumentos de la RMV
sobre la informalidad o el desempleo. Este es el caso para trabajos como el de (Céspedes
(2005), |(Céspedes & Sanchez (2013), (del Valle| (2009)), y |Jaramillo| (2004)). Sin embargo, el

impacto sobre el nivel de precios o la desigualdad atin sigue sin explorarse en su totalidad.

Los resultados muestran que, a nivel sectorial, el efecto traspaso del salario minimo
es creciente tanto en la proporcién de trabajadores con ingresos cercanos a la RMV
como en la participacion en los costos de la planilla de dicho grupo de trabajadores

Wer [OIT] (2014).
ZVer |OIT| (2016).



(efecto directo). Por su parte, también se verifica la existencia de un efecto traspaso
cuando se incluye la participaciéon de los trabajadores con ingresos cercanos a la RMV
en el resto de sectores a los cuales una industria demanda insumos (efecto indirecto).
Asi, un aumento de 10 por ciento en la RMV incrementaria la tasa de inflaciéon hasta en
0.73 puntos porcentuales (pp.) en un ano. Este efecto traspaso también dependeria de
la proporciéon de insumos de origen nacional y del grado de rigidez de precios de cada
industria. En cuanto a los efectos sobre la distribuciéon de ingresos, se encuentra que los
hogares méas perjudicados serian aquellos que pertenecen al quintil 1, en tanto que los
mas beneficiados pertenecen a los quintiles 3 y 4.

Este estudio contribuye de miiltiples formas a la literatura sobre los efectos de las
revisiones del salario minimo en el Perti. En primer lugar, se aplica un modelo empirico
que utiliza microdatos para medir el efecto traspaso y el impacto macroeconémico
sobre los precios ante revisiones de la RMV. Segundo, ademas de estimar el efecto
de los aumentos de la RMV sobre los precios en base a la estructura de costos de
las empresas, se evalian impactos heterogéneos segin la participacion de insumos
domésticos y el grado de rigidez de precios de cada sector. En tercer lugar, se estima
como los cambios en los ingresos y precios ante un incremento del salario minimo
afectan el poder adquisitivo de los hogares a lo largo de la distribucién de ingresos.
Finalmente, para medir todos estos efectos, se construye una base datos novedosa a
partir de los datos del IPC, encuesta a hogares y empresas, y la tabla de insumo-producto.

Por el lado de la oferta, las revisiones del salario minimo pueden afectar la dinamica
de precios a través de miltiples canales de transmision basados en la estructura de
costos de cada sector. Por un lado, los cambios en la RMV tienen un efecto directo
sobre los costos laborales, ya que estos tltimos deberian incrementarse en la medida
que una empresa o industria emplee més trabajadores con sueldos cercanos a la RMV.
Dicho impacto serd mayor cuanto mayor sea la participacion de los costos laborales en
los costos totales. Por otro lado, los aumentos en la RMV también tendran un efecto
indirecto sobre otros costos de produccion (aparte de los costos laborales), pues dichos
costos también se incrementaran en la medida que una empresa demande insumos a otros
sectores que emplean trabajadores con sueldos cercanos a la RMV. Como resultado de
ambos efectos, se esperaria un aumento en los costos de produccion de una determinada
industria, lo que a su vez conlleva a un aumento de los costos promedio del sector y, en
el tiempo, esto generara un mayor nivel de precios que dependeré -entre otros factores-
de la participacion doméstica de los bienes intermedios y finales de dicha industria y del
grado de rigidez de precios.

Por el lado de la demanda, los cambios en el salario minimo también pueden afectar
la evolucion de los precios en la economia. En particular, se espera que revisiones
en la RMV afecten de manera diferenciada a los distintos grupos de trabajadores,
en la medida en que la capacidad adquisitiva de dichos grupos mejore o empeore,
dependiendo de su ubicacion en la distribucion de ingresos. El posible impacto de dichas
revisiones sobre la capacidad adquisitiva por quintiles de ingreso se discutird més adelante.



GRAFICO 1. Mecanismos de transmisién por el lado de la oferta de los cambios
de la RMYV en los precios
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Nota: elaboracion propia.

El resto del documento continta de la siguiente manera: la seccién [2| realiza una breve
descripcion sobre la evolucion reciente del salario minimo en el Pert, como se determina
y algunas estadisticas descriptivas. La seccion [3| presenta caracteristicas socioeconémicas
de los trabajadores que perciben la RMV, asi como las ocupaciones en que se suelen de-
sempenar y su participacion en los hogares por quintiles de ingreso. La seccion 4| detalla
la estrategia empirica utilizada para determinar el impacto de las revisiones de la RMV
sobre la tasa de inflaciéon y hace una descripcion de las multiples fuentes de datos utili-
zadas para este estudio. En la seccion 5| se presentan los resultados de las estimaciones
principales y un analisis de robustez, ademéas de los impactos de la RMV sobre el nivel
agregado de precios y los ingresos reales por quintiles de ingreso. Finalmente, en la seccion
[6] se presentan las conclusiones del documento.

2. Salario minimo en el Peru

En el Pert, los aumentos del salario minimo son aprobados por el Poder Ejecutivo y
se promulgan mediante Decreto Supremo. De acuerdo al Grafico 2] durante los 17 afios
comprendidos entre 2002 y 2019 se han realizado 12 aumentos de la RMV en el pais. Con
ello, el salario minimo se incrementé de S/ 410 en el ano 2002 a S/ 930 en el ano 2019.



GRAFICO 2. Salario minimo en el Peru
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Fuente: BCRP.

La metodologia para actualizar y realizar cambios a la RMV deberia seguir una for-
mula técnica desde el ano 2007. Dicha metodologia se basa en la propuesta senalada en el
informe “Crecimiento de la productividad y reajuste del salario minimo'f}, aprobado por
el Consejo Nacional de Trabajo y Promocion del Empleo (CNTPE) en ese mismo ano.
La formula técnica considera que los cambios en la RMV, AMW,;, estan en funcién de la

inflacion subyacente esperada, £, [m{?|, y la productividad pasada de la economia, A;_;.
Con ello, el cambio en la RMV debiera ser:

AMWt = Et[ﬁf_?_rle] + At—l

Cabe resaltar que, formalmente, no se han fijado periodos especificos para la
actualizacion de la RMV. Sin embargo, la Comision Especial de Productividad y
Salarios Minimos (CEPSM) acordé que de darse cualquiera de los siguientes criterios
se postergaria en 1 ano la revision de la RMV: (i) una profunda recesion; (ii) una
fuerte elevacion de la tasa de desempleo abierto; (iii) una fuerte elevacion de la tasa de
informalidad laboral; o (iv) un alza desmedida del ratio RMV /salario minimo.

Si la formula de revision del salario minimo tuviera una temporalidad trimestral, los
calculos reportados en el Grafico |3 sugieren que dicha férmula no habria sido tomada en
consideraciéon frecuentemente:

3Ver |Garcia| (2007).



GRAFICO 3. Aumentos del salario minimo en el Pera por trimestres
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Nota: el grafico considera el salario minimo al fin de cada periodo.

Los aumentos del salario minimo registran un patron especial, que sugeriria que estos
habrian estado mas asociados a criterios politicos antes que a criterios técnicos, como se
muestra en el Grafico [d Al respecto, entre los anos 2002 y 2019, 10 de los 12 aumentos
del salario minimo han coincidido con periodos electorales (definidos como 6 meses antes
y después del cambio de Gobierno) o de baja aprobacion presidencial.

GRAFICO 4. Incremento del salario minimo y eventos politicos
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Nota: el periodo electoral considera los 6 meses antes y después del cambio de Gobierno (julio 2006,
julio 2011, y julio 2016). Se omiten aquellos periodos donde la aprobacion presidencial se encontr6 por

debajo del promedio de los ultimos 12 meses, pero donde no hubo revisiéon del salario minimo.
Fuente: BCRP, IPSOS.



De otro lado, el Grafico [5 muestra que la proporcion de trabajadores con ingresos
iguales o cercanos a la RMV no ha sido constante en el tiempo. Dicha proporcién mostro
una tendencia decreciente entre los anos 2008 y 2011, para luego iniciar una correccion
al alza hasta el ano 2019. En ese tltimo periodo, destaca el incremento significativo de
dicha proporcién de trabajadores entre los anos 2011 y 2012 debido a aumentos sucesivos
y relativamente elevados de la RMV. A fines de 2019, la proporcion de trabajadores con
un ingreso alrededor de la RMV borde6 el 12 por ciento, representando en promedio cerca
del 6,5 por ciento de los gastos de la planilla.

GRAFICO 5. Indicadores sobre trabajadores que ganan el salario minimo ( %)
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Nota: cada observacion considera informacion de la ENAHO del trimestre actual y de los tltimos 19
trimestres.
Fuente: INEI.

3. Caracteristicas de los trabajadores afectos ala RMV
a nivel de industria

Esta seccion presenta caracteristicas socioeconémicas de los trabajadores que per-
ciben el salario minimo, asi como las ocupaciones en que se suelen desempenar y su
participacion en los hogares por quintiles de ingreso. Consistente con el ingreso de un
salario minimo, este deberia estar asociado a trabajadores con menos anos de educacion
y/o experiencia, laborando en ocupaciones de no tan alta calificacion.

Al respecto, el Gréfico [0] reporta una correlacion negativa entre la edad promedio de
los trabajadores por industria y la proporciéon de trabajadores que ganan la RMV. Esto
quiere decir que, en promedio, los trabajadores en industrias con una mayor proporcion
de personas que ganan la RMV son mas jovenes.



GRAFICO 6. Edad promedio e intensidad de trabajadores con salario minimo
por industria
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Nota: cada observacion representa una industria segun la clasificacion sectorial del IPC a 4 digitos.
Fuente: INEL

Por su parte, el Grafico[7]muestra una correlacion negativa entre los afios de educacion
promedio de los trabajadores y la proporciéon de trabajadores que ganan la RMV en cada
industria. Esto implica que, en promedio, las industrias con una mayor proporciéon de
trabajadores que ganan la RMV tienen un menor capital humano.

GRAFICO 7. Anos de educacion promedio e intensidad de trabajadores con
salario minimo por industria
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Nota: cada observacion representa una industria segun la clasificacion sectorial del IPC a 4 digitos.
Fuente: INEL

Por otro lado, los trabajadores que ganan la RMV no se concentran en una tnica
ocupacion. Asi, la Tabla [I] muestra que las 10 primeras ocupaciones explican el 52
por ciento del total. De dicho total, la décima ocupacién con mas trabajadores apenas



TABLA 1. Principales ocupaciones de los trabajadores con salario minimo

Ocupaciones Porcentaje de
todos los
trabajadores
con salario
minimo
Trabajadores agricolas 18.18
Conserjes y afines 8.43
Servicios no clasificados 6.60
Trabajadores manufactureros 3.28
Operadores de teléfonos 3.04
Porteros 2.93
Trabajadores administrativos 2.85
Trabajadores textiles 2.17
Controladores 2.10
Recepcionistas 2.10
Otras ocupaciones 48.33

Nota: la tabla incluye informacion de los trabajadores con salario minimo registrados en la ENAHO de
2004 a 2019.
Fuente: INEI.

explica el 2.1 por ciento. Con ello, dentro de las 10 principales ocupaciones destacan:
conserjes, porteros, inspectores de trabajo, recepcionistas, o trabajadores en los sectores
del agricola, servicios, y manufactura.

De acuerdo al Grafico [, los hogares con al menos un integrante que perciba la RMV
se concentran en el tramo de ingresos medios y medios-altos de la distribuciéon de ingresos
(quintiles 3 y 4), en base a informacion de la Encuesta Nacional de Hogareﬁ. Por su lado,
la menor proporciéon de hogares con miembros que ganen el salario minimo se ubican en
la parte inferior de la distribucion de ingresos. Esto estaria asociado a las elevadas tasas
de informalidad laboral en dichos hogares, pues los trabajadores informales en hogares
con ingresos bajos mayoritariamente tienen ingresos mensuales inferiores a la RMV.

4Cabe mencionar que la ENAHO es una encuesta orientada principalmente a estimar la tasa de
pobreza del Perd, con lo cual existen ciertos problema de subrepresentacion de los hogares de mayores
ingresos.



GRAFICO 8. Porcentaje de hogares por quintil de ingresos con al menos 1
trabajador con salario minimo
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4. Estrategia empirica y datos

Para identificar el efecto de las revisiones del salario minimo sobre el nivel de precios,
se estima la siguiente ecuacion basada en (Castellares & Toma (2020)):

Aqapir = BAmw, + (X, X Apmwy) + 02,1 + oy + €41, (1)

donde Ajsp;; es la variacion porcentual del indice de precios de la industria (o rubro)
1 entre los periodos t y t — 12; Ajgmw; es la variacion porcentual del salario minimo
nominal entre los periodos t y t — 12, X; es un vector de variables que son especificas
a la industria 7; Z;_; es un vector de variables de control para toda la economia
(comin a todas las industrias); «; son los efectos fijos a nivel de industria; y ey
es el término de error. De esta manera, se define el efecto traspaso de la RMV (ET-
RMYV) como la suma de los coeficientes 5y 71, ..., Yk, los cuales forman parte del vector .

Para identificar los efectos senalados, se consideran multiples fuentes de datos. En pri-
mer lugar, se cuenta con series mensuales del IPC a un nivel de desagregacion de grupos a
2 digitoﬂ El IPC es un indicador estadistico que mide la evolucién de los precios para un
conjunto de bienes y servicios durante un determinado periodo. La canasta de consumo
que sirve de base para el célculo del IPC corresponde a un promedio del consumo de los
habitantes de Lima Metropolitana y, por tanto, no debe esperarse que tal indicador refleje
exactamente los cambios experimentados por un hogar o por una personas en particulai]

5Debido a su alta estacionalidad y volatilidad, se omiten 3 indices de precios asociados a las categorias

de equipos para el transporte personal, aparatos y equipos terapéuticos, y tubérculos y raices.
SVer INEI] (2020).
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Adicionalmente, se cuenta con informacién anual de la Encuesta Nacional de Hogares
(ENAHO) correspondiente al periodo 2004-2019. La ENAHO es una encuesta que realiza
trimestralmente el INEI y permite estimar indicadores anuales en miiltiples dimensiones:
educacion, salud, empleo e ingresos, entre otros; con nivel de inferencia nacional y
regional. Para nuestro interés, esta base de datos permite obtener, por ejemplo, el
porcentaje de trabajadores que ganan la RMV en una industria.

En tercer lugar, se considera la informacién anual de la Encuesta Nacional de
Empresas (ENE) correspondiente a los anos 2015-2017. El objetivo de la ENE es proveer
la informacion de las empresas para el diseno, priorizaciéon y seguimiento de las politicas
de desarrollo productivo adecuadas para los diferentes segmentos de la economia. De
esta base de datos se obtiene, entre otras variables, la participacion promedio de los
costos laborales en los costos de una empresa de una industria determinada.

Finalmente, las estimaciones también utilizan informaciéon del cuadro de oferta y
utilizacion (COU) del ano 2007, también conocida como la matriz de insumo-producto.
El COU cumple un rol central en el Sistema de Cuentas Nacionales, ya que este permite
describir la produccién de una economia, al observar la totalidad de usos o demandas
de un producto originado en la produccién doméstica o en las importaciones y las
estructuras productivas de las diferentes actividades econémicas.

Ademas de las fuentes de datos mencionadas, también se incluye, ante la falta de
datos para la economia peruana, informacién de Estados Unidos relacionada a una
medida que aproxima el grado de rigidez de los precios, equivalente al nimero de
trimestres que tardan las industrias en cambiar sus precios[].

A partir de todas estas fuentes de informacion, se calculan las siguientes variables
especificas a cada industria.

» Intensidad de la RMV (int!"™): captura el porcentaje de trabajadores que ganan la
RMYV respecto del total de trabajadores en la industria 7, y es obtenido a partir de
la ENAHO. Para el calculo de este indicador se considera una tolerancia de £10 %
la RMV, pues pueden existir errores al momento de recoger el salario en la encuesta.
Asimismo, el numero total de trabajadores excluye a aquellos que ganan por debajo
del 90 por ciento de la RMV, asi como a aquellos trabajadores que registren menos
de 30 horas semanales trabajadas y a los trabajadores informalef]. El valor final
de este indicador para cada industria se obtiene a partir de un pool de datos de
la ENAHO del ano 2004 hasta el 2019 para reducir posibles problemas de datos
atipicos.

» Participacion laboral (Is;): representa la suma de los costos laborales como porcen-

"Especificamente, la variable es Median duration of Price spells in quarters. Este indicador ha sido
utilizado en |Castellares & Salas| (2019), basado en informacion de Nakamura & Steinsson| (2008) y
Bouakez, Cardia & Ruge-Murcial (2014).

®En este documento se consideran trabajadores informales a aquellos que: (i) no cuentan con seguro
de salud; (ii) no cuentan con un contrato laboral; (iii) no estén afiliados al sistema de pensiones; o (iv)
trabajan en una firma que no cuenta con RUC.
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taje de los costos totales de la industria 4, y es obtenido a partir de la ENF’| Para
el calculo de este indicador, primero se calcula el porcentaje para cada ano del pe-
riodo 2015-2017 y luego se obtiene la mediana. En este caso, la mediana resultante
sera el valor representativo de la industria ¢ para todos los periodos utilizados en la
estimacion.

» Participacion de los insumos (is;): representa el costo total de los insumos, exclu-
yendo los laborales, como porcentaje de las ventas totales{:G] del sector i, obtenido
a partir de la ENEE. Al igual que el céalculo de la participacion laboral, para el
calculo de este indicador primero se calcula la participacion de los insumos para el
periodo 2015-2017 y luego se obtiene la mediana. En este caso, la mediana resul-
tante sera el valor representativo de la industria ¢ para todos los periodos utilizados
en la estimacion.

» Participacion doméstica (des;): es equivalente a 1 menos el porcentaje del contenido
importado en cada industria. El contenido importado mide la proporciéon de los
bienes intermedios y finales que son importados en la industria 7.

En la especificacion de la ecuacion (1)), una de las medidas utilizadas para capturar la
exposicion de las industrias a cambios en el salario minimo es la intensidad de la RMV
(int™™). Asi, se esperarfa que aumentos en el salario minimo afecten en mayor medida a
los costos de aquellas industrias que cuentan con una mayor participacion de trabajadores
que ganan el salario minimo. De esta manera, ante aumentos en la RMV, se esperaria
que los precios también aumenten en mayor proporciéon en dichas industrias. En el caso
del Peru, el Grafico [9] muestra que, dentro de los grupos del IPC, el grupo de vestido y
calzado tiene la mayor intensidad de trabajadores RMV (14.8 por ciento), mientras que
el grupo de ensenanza y esparcimiento tiene la menor intensidad (7.6 por ciento).

9Los costos laborales incluyen los salarios, beneficios y otras contribuciones laborales.

10T a5 ventas totales son una medida mas precisa que la agregacién de los diversos costos de las
empresas, ya que en algunos casos se reportaban valores atipicos. Debido a ello, para el calculo de este
indicador se opt6 por las ventas totales.

HTas ventas totales incluyen las ventas de productos y servicios.
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GRAFICO 9. int!™ por grupos del IPC (a 1 digito)

Vestido y Calzado

Muebles, Enseres y Mantenimiento de Vivienda
Alimentos y Bebidas

Otros Bienes y Senvicios
Transportes y Comunicaciones

Cuidado, Conservacion de la Salud y Serv. Médicos
Alquiler de Vivienda, Combustible y Electricidad

Esparcimiento, Diversidn, Serv. Culturales y Ensefianza

Fuente: INEI.

Complementariamente, las estimaciones de la ecuaciéon contemplan un medida
alternativa de exposicion de la industria a aumentos del salario minimo. Esta medida no
solo toma en cuenta la proporcion de trabajadores que ganan la RMV, sino que ademas
considera la participacion de los costos laborales en los costos totales de la industria.
Asi, esta medida (Isi™) cuantifica el efecto directo de los aumentos de la RMV y es
equivalente a la intensidad de la RMV en una industria (int™) multiplicado por la
participacion de los costos laborales en dicha industria (Is;). Es decir:

mw

Isi;"™ = int]™ x ls;.

Esta variable (lsi;) refleja el canal directo del efecto traspaso, pues un aumento del
salario minimo deberfa tener un mayor impacto en los costos laborales de aquellos sectores
que tienen una mayor proporcion de trabajadores con ingresos cercanos a la RMV y en
donde los costos laborales también representen un mayor porcentaje de los costos totales.
En base a este indicador, segtin el Grafico[I0] el grupo del IPC més afectado por los efectos
directos de un aumento del salario minimo seria el de muebles, enseres y mantenimiento
de la vivienda; mientras que el sector menos afectado seria el de alquiler de vivienda;
combustibles y electricidad.
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GRAFICO 10. (Isi!™) por grupos del IPC (a 1 digito)

Muebles, Enseres y Mantenimiento de Vivienda 30
Alimentos y Bebidas

Esparcimiento, Diversidn, Serv. Culturales y Ensefianza
Otros Bienes y Senvicios

Vestido y Calzado

Cuidado, Conservacion de la Salud y Serv. Médicos

Transportes y Comunicaciones

Alquiler de Vivienda, Combustible y Electricidad

Fuente: INEI.

Finalmente, se propone una tercera medida (isi™) que, ademas de recoger los efec-
tos directos de la RMV sobre los costos laborales (Isi™), también captura los efectos
indirectos de la RMV en la industria i. Esto, debido a que los costos de los insumos
demandados por la industria 7, a cada una de la J industrias, también se afectarian ante
los aumentos del salario minimo, en la medida en que dichas industrias también empleen
a trabajadores con sueldos cercanos a la RMV. En este caso:

J

J
isi™ = 1si™ + { is; X E wi(int]™ X Is;) o = Isi]™ + { 1s; X E wi; X (Is7™) ¢,
j=1

j=1

donde is; refiere a la participacién de los insumos no laborales en las ventas totaleg™]
de la industria 7, mientras que w;; representa la participaciéon de los insumos de cada
industria j en la industria . Al igual que el indicador anterior (que captura los efectos
directos), el Grafico|l1|muestra que el grupo del IPC més expuesto a los efectos directos e
indirectos de un aumento del salario minimo seria el de muebles, enseres y mantenimiento
de la vivienda; mientras que el sector menos afectado seria el de alquiler de vivienda;
combustibles y electricidad.

12Ver nota a pie de pagina
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GRAFICO 11. isi™ por grupos del IPC (a 1 digito)

Muebles, Enseres y Mantenimiento de Vivienda
Alimentos y Bebidas

Vestido y Calzado

Otros Bienes y Senvicios

Cuidado, Conservacion de la Salud y Serv. Médicos
Esparcimiento, Diversidn, Serv. Culturales y Ensefianza
Transportes y Comunicaciones

Alquiler de Vivienda, Combustible y Electricidad

Fuente: INEI.

TABLA 2. Estadisticas de las medidas de exposicién a la RMV por industria
(2 digitos)

intme i s

Media 21.47 3.56  5.28
Minimo 8.07 0.28 1.35
Mediana 20.62 3.07 4.91
Maximo 35.12 7.95 9.2
Desv.est. 6.61 1.65 1.67

Fuente: INEL

Uno de los mayores desafios que enfrenta este estudio con respecto a la recoleccion
de informacion es que cada fuente de datos (ENAHO, ENE, matriz insumo-producto y
rigideces de precios) sigue una clasificacion sectorial diferente. Al respecto, para trabajar
con la informacién en una tnica clasificacion se emplearon tablas de equivalencialzg] para
expresar todos los datos en la clasificacion utilizada para el calculo del IPC. En el caso
de la ENAHO, solo se utiliz6 la tabla de equivalencia de la Clasificacion Industrial
Internacional Uniforme (CIIU) revision 3.0 a la clasificacion por rubros del IPC. Sin
embargo, para el resto de las bases de datos se utilizaron multiples tablas. Asi, por
ejemplo, en el caso de la ENE se utilizo las tablas de CIIU revision 4 a revision 3.1 y
luego 3.0, y de la revision 3.0 a la clasificaciéon del IPC. La matriz de insumo-producto
tuvo un tratamiento similar al anterior, pues estaba basada en la CIIU revisiéon 3.1. En
el caso de las rigideces de precios se tuvo que usar atn més tablas de equivalencia, pues
originalmente estaban clasificadas en la Clasificacion Industrial Estandar (SIC 1987).
Asi, se tuvo que pasar de la SIC al Sistema de Clasificacion Industrial de América del

13Ge utilizaron tablas de equivalencia provenientes del Banco Central de Reserva del Pert, la Oficina
del Censo de Estados Unidos, y la Divisién de Estadisticas de las Naciones Unidas.
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Norte (NAICS 2002), del NAICS a la CIIU revision 3.1, de la revision 3.1 a la revision
3.0, y de la revisién 3 a la clasificacion del TP

Con ello, la base de datos final consiste en un panel balanceado mensual con 52 indices
de precios bajo la clasificacion por rubros del IPC de Lima Metropolitana, desde enero de
2002 hasta diciembre de 2019. Cada indice de precios tiene su propia medida de intensidad
de la RMV, participacion laboral, participacion de los insumos, participacion doméstica y
rigidez de precios (todas estas variables se mantienen constantes en el tiempo). Asimismo,
la base de datos incluye variables de control que son comunes a todos los sectores, pero
que cambian en el tiempo. Estas variables son: (i) la variacion porcentual en el indice
de precios agregado entre los periodos ¢t y t — 12, para tener en cuenta los choques de
precios comtnes a toda la economia; (ii) la variacion porcentual del indice de precios
externos ponderado entre los periodos t y t — 12, para tener en cuenta los choques de
precios externos{r_gl; (iii) la variacion porcentual del precio de petroleo crudo (WTI) entre
los periodos t y t — 12, para tener en cuenta los choques de oferta; (iv) la brecha del
producto, para tomar en cuenta los choques de demandaﬁ; y (v) la variacién porcentual
del tipo de cambio nominal entre los periodos t y t — 12, para tener en cuenta los choques
cambiarios y su impacto en la inflacion.

5. Resultados

En esta seccion se reportan los resultados de las estimaciones de la ecuacion . Asi,
se presentan estimaciones sobre: (i) el efecto traspaso del salario minimo a los precios y los
impactos diferenciados de la RMV a partir de las caracteristicas de cada industria, ademas
de medidas de robustez; (ii) el impacto agregado de la RMV en la tasa de inflacion; (iii)
el impacto de los aumentos de la RMV sobre la distribucion de ingresos de los hogares.

5.1. Resultados principales

La Tabla |3| presenta los resultados iniciales de las estimaciones de la ecuacion
. A primera vista, la columna (1) sugiere que los cambios en el salario minimo no
afectarian la dinamica de los precios. Sin embargo, al tomar en cuenta variables como la
intensidad de la RMV (2), la participacion laboral (3) o la participacion de los insumos
(4); si se evidencia la existencia de un efecto traspaso del salario minimo sobre la inflacion.

4Para las rigideces de precios, solo se emparejaron 45 de los 52 indices de precios porque ambos
indicadores solo se calculan para bienes y no para servicios.

15Las ponderaciones se calculan en base a la balanza comercial del Per.

16Con ello, también se estaria controlando por eventuales cambios en la masa salarial real debido a
cambios en el salario minimo.
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TABLA 3. Resultados base

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

Aqomuwy; 0.010 0.008 0.009 0.008

Ajomawg X int™ 0.629%**

Ajgmw; X lsi™ 1.633%**

Ajppymwy X isi™ 2.260%**
N 10 556 10 556 10 556 10 556
R? 0.122 0.124 0.123 0.124

** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1
Nota: se omiten los coeficientes de las variables de control. Errores estandar robustos clusterizados por
periodo, donde cada periodo es tinico en el tiempo. Las tildes indican desvios de las variables a nivel de
industria con respecto al promedio.

Utilizando la especificacion (3) de la Tabla (3] que toma en cuenta la participacion
laboral (Isif), la Tabla [4] reporta la existencia de efectos diferenciados de aumentos en
el salario minimo sobre los precios. En ese sentido, los grupos de productos que cuentan
con una participacion domeéstica (dcs;) por encima de su mediana estan asociados a
un mayor efecto traspaso (3a), lo cual es consistente con una mayor exposicion de sus
costos a aumentos de la RMV. Por su parte, aquellos sectores con un nivel de rigidez
de precios (pdur;) mayor a su mediana estan asociados a un menor efecto traspaso (3b).
Asi, en aquellas industrias que no cambian con frecuencia sus precios, cambios en los
costos como consecuencia de aumentos del salario minimo no serian trasladados tan
rapidamente a los precios finales.

TABLA 4. Participaciéon laboral (Isi!") e impactos diferenciados de los incre-
mentos de la RMV: contenido doméstico y rigideces de precios

(3) (3a) (3b)
Ajamauwy L 0.009 -0.001 0.023%**
Ajomwy X lﬁ@”ﬁ“ 1.633%**  _1.601*  4.738***
Argmuwy x Isi7™ x I (des; > des) 4.939%*
Ajgmawy X Lsi™ x 1 (pduri > W) -7.298%**
N 10 556 10 556 9135
R? 0.123 0.125 0.119

*x p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1
Nota: se omiten los coeficientes de las variables de control. Errores estandar robustos y clusterizados
por periodo, donde cada periodo es tnico en el tiempo. Las tildes indican desvios de las variables con
respecto a los valores promedios de las industrias. Las lineas superiores denotan el valor de la mediana
de dicha variable.

Por otro lado, si se utiliza la especificacion (4) de la Tabla , que emplea la variable

17



159" como medida de exposicion a la RMVB de la industria ¢, la Tabla [5[ también
reporta efectos diferenciados al controlar por variables especificas a cada sector. Dichos
efectos tienen la misma direcciéon y casi la misma magnitud que los efectos diferenciados
presentados en la Tabla[d] Asi, los sectores con una participacion doméstica relativamente
alta (o un menor componente importado) estan asociados a un mayor efecto traspaso
(4a). En cambio, aquellas industrias con una elevada rigidez de precios (4b) estén

asociados a un menor efecto traspaso.

TABLA 5. Participacion laboral y de insumos (isi/") e impactos diferenciados
de los incrementos de la RMV: contenido doméstico y rigideces de precios

(4) (4a) (4b)
Ajomuwy - 0.008 0.004 0.024***
Aomuw; X Zﬁ_lim/w 2.260***  -0.545 5.820%**
Ajamaw; X zi_zﬁ“ x I (dcsi > @ 4.245%%*
Agmuwy X isi™™ x I (pdun- > pdur) -7.364%**
N 10 556 10 556 9135
R? 0.124 0.125 0.120

** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1
Nota: se omiten los coeficientes de las variables de control. Errores estdndar robustos y clusterizados
por periodo, donde cada periodo es tnico en el tiempo. Las tildes indican desvios de las variables con
respecto a los valores promedios de las industrias. Las lineas superiores denotan el valor de la mediana
de dicha variable.

5.2. Medidas de robustez

Esta subseccion desarrolla 2 ejercicios de robustez planteados sobre la especificacion
principal de la ecuacion . Ambos ejercicios utilizan construcciones alternativas de las
medidas de intensidad de la RMV en la industria.

5.2.1. Medida alternativa de intensidad de RMV

La Tabla [6] reporta los resultados que replican las estimaciones mostradas en la
Tabla [3, pero utilizando una construccion alternativa de las 3 medidas de exposicion
de cada industria a la RMV. En este caso, se definen las medidas de intensidad de la
RMYV en los costos (int"™” 1si>™" isi®®™") en base al porcentaje de la masa salarial
(en lugar de tnicamente el niamero de trabajadores) que corresponde a los trabajadores
que ganan el salario minimo respecto al total de la masa salarial de la industria ¢, y
que es obtenido a partir de la ENAHO. Para la construcciéon de estos indicadores, se
aplicaron los mismos criterios que los utilizados en las 3 medidas de exposicién originales
de la RMV. Al respecto, los resultados reportados en las columnas (9), (10), (11) y

17Esta variable, ademas de considerar el costo laboral (Isi”"), también considera la participacion de
los insumos en el impacto de la RMV sobre los precios.
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(12) muestran resultados similares a los iniciales (1), (2), (3) y (4); lo cual es consisten-
te con la existencia de un efecto traspaso de los aumentos del salario minimo en los precios.

TABLA 6. Ejercicio de Robustez: masa salarial RMV

(9) (10) (11) (12)

Ajamawy 0.010 0.008 0.009 0.009

Ajamaw; X m/tlw\b/mw 0.781***

Ajamw; X ls?i”mw 2.720%**

Ajamaw; X zszw\bgw 3.449%**
N 10 556 10 556 10 556 10 556
R? 0.122 0.124 0.123 0.124

¥ p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1
Nota: se omiten los coeficientes de las variables de control. Errores estandar robustos clusterizados por
periodo, donde cada periodo es un punto en el tiempo. Las tildes indican desvios de las variables a nivel
de industria con respecto al promedio.

5.2.2. Medidas de intensidad de RMV cambiantes en el tiempo

Las estimaciones documentadas hasta este punto han mantenido constante las varia-
bles que miden la exposicion a la RMV de cada sector. Por ello, en la Tabla|7|se presentan
resultados que replican las estimaciones originales, pero utilizando medidas dinamicas de
exposicion (intensidad de la RMV, participacion laboral y participacion de los insumos;

denotados por inty;"™", lsiy™" y isi;;""", respectivamente). Para la construccion de estas

variables, la observacion de la industria ¢ en el trimestre ¢ considera informacion de la
ENAHO del trimestre actual y de los 19 anteriores (¢ — 19 hasta ¢). En ese sentido, los
valores mensuales cambian entre trimestres, pero no dentro de los trimestres (es decir,
cada mes t de cada trimestre ¢ dentro del mismo ano a tiene el mismo valor). Para este
ejercicio, los resultados reportados en las columnas (13), (14), (15) y (16) de la Tabla
también son consistentes con los resultados base (1), (2), (3) y (4) de la Tabla [3|
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TABLA 7. Ejercicio de Robustez: intensidad dinamica del salario minimo

(13) (14) (15) (16)
Ajymuw, 0.005 0.009 0.006 0.008
intl™ 0.148%%% (. 110%%*  (.137+F% (. 133%
Ajamaw; X iﬁw 0.838***
Aomuw; X l;glﬁj” 1.761%%*
Ajomawy X ;ft\"?” 2.451%**
N 7 020 7 020 7 020 7 020
R? 0.168 0.173 0.169 0.171

*EE p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1
Nota: se omiten los coeficientes de las variables de control. Errores estandar robustos clusterizados por
periodo, donde cada periodo es un punto en el tiempo. Las tildes indican desvios de las variables a nivel
de industria con respecto al promedio.

5.3. Impacto agregado sobre la inflacién

A partir de los resultados iniciales reportados en la Tabla [3] se estima el efecto de
un aumento de 10 por ciento en el salario minimo sobre la inflaciéon agregada 12 meses
después. Asi, manteniendo al resto de factores constantes, un aumento de 10 por ciento
en la RMV incrementaria la tasa de inflacion anual hasta en 0.73 puntos porcentuales.

TABLA 8. Impacto agregado sobre la inflacion

1 2 B
Impacto agregado sobre la tasa de inflacion 0.33 0.42 0.67 0.73

Nota: el nimero de la columna indica la especificacion utilizada en la Tabla [3]

En el caso de las estimaciones que incluyen la participacion doméstica (el comple-
mento del componente importado) y las rigideces de precios, también se encuentran
efectos diferenciados para aquellas industrias que se encuentran por encima de cierto
umbral. De este modo, al simular como afecta un aumento de 10 por ciento en el salario
minimo a los precios de las industrias que se encuentra por encima y por debajo del
umbral de cada variable, se encuentra que: (i) aquellos sectores con una participacion
doméstica por encima de la mediana muestran un mayor impacto de incrementos de la
RMYV sobre sus indices de precios y (ii) bienes con rigideces de precios por encima de
la mediana tienen un menor impacto de aumentos de la RMV sobre sus indices de precios.
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TABLA 9. Impacto diferenciado en la inflaciéon

(pp. adicionales ante un aumento de 10 % en la RMV)
(4)

des; > des  0.21
des; < dcs 0.18
Diferencia 0.03

pdur; > pdur  0.83
pdur; < pdur  0.88
Diferencia  -0.05

Nota: la columna (4) indica la especificacion utilizada en la Tabla[3| Las lineas superiores denotan la
mediana de cada variable.

5.4. Impacto por quintiles de ingresos

Como se evidencia en el Grafico[§] los hogares con al menos un integrante que recibe
como ingreso la RMV se concentran en el tramo de ingresos medios y medios-altos de la
distribucion de ingresos (quintiles 3 y 4). Por su parte, las estimaciones muestran que
los aumentos del salario minimo tienen efectos inflacionarios significativos. Debido a
ello, utilizando informacién de gastos del hogar a partir de la ENAHO, se construye un
indice de precios que representa la canasta de consumo de los hogares de cada quintil de
la distribucién de ingresos. A partir de dicha informacién, se calculan también “tasas de
inflacion” para cada quintil de ingresos.

Sobre la base de la especificacion (4) de la Tabla [3| se encuentra un mayor efecto
inflacionario de la RMV sobre los indices de precios que pertenecen a los hogares del
grupo inferior de la distribucion de ingresos (quintil 1). Esto indica que, en promedio, las
familias de menores ingresos consumirian proporcionalmente bienes con mayor exposicion
a la RMV que las familias con mayores ingresos.

TABLA 10. Impacto de la RMYV en la inflacién por quintil de ingreso

(4)
Quintil 1 0.80
Quintil 2 0.79
Quintil 3 0.78
Quintil 4 0.77
Quintil 5 0.72

Nota: la columna (4) indica la especificacion utilizada en la Tabla

Al juntar la informacién sobre el impacto en precios, ingresos y gastos de los hogares;
se puede aproximar de manera gruesa, a través de la siguiente féormula, el efecto que
tendria un aumento de 10 por ciento en el salario minimo sobre los ingresos reales de los
hogares:
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0,10 x %HogRMV, — Am,, (2)

donde %HogRMYV, refiere al porcentaje de hogares en el quintil ¢ que cuentan con al
menos un integrante que percibe el salario minimo, mientras que A, refiere al impacto
en la tasa de inflacion del quintil ¢ tras el aumento de la RMV y que es estimado en la
Tabla [I0] Asi, la ecuacion 2] aproxima el limite superior del cambio en el ingreso real
promedio de los hogares del quintil ¢ ante un aumento de la RMV. En extremo, si el
100 por ciento de los hogares y sus integrantes percibiesen la remuneracién minima, un
aumento del 10 por ciento en sus ingresos nominales seria parcialmente atenuado por el
incremento de precios en al menos 0.72 pp. Sin embargo, menos del 8 por ciento de los
hogares dentro de cada quintil recibe como ingreso la RMV.

En este caso, los resultados reportados en la Tabla [11| muestran que los hogares mas
perjudicados ante un aumento de la RMV son aquellos que pertenecen al quintil 1 (los
maés pobres), en tanto que los mas beneficiados pertenecerian a los quintiles 3 y 4 (aquellos
en el tramo de ingresos medio y medio-alto). Este tltimo resultado es consistente con la
participacion de los trabajadores que ganan la RMV en la distribucion de ingresos que
muestra el Grafico [8l

TABLA 11. Impacto de la RMYV en el poder de compra por quintil de ingreso

(4)
Quintil 1 -0.56
Quintil 2 0.26
Quintil 3 0.69
Quintil 4 0.73
Quintil 5 0.12

Nota: la columna (4) indica la especificacion utilizada en la Tabla

6. Conclusiones

El presente trabajo estima el impacto de los aumentos del salario minimo o Remu-
neracion Minima Vital (RMV) sobre el nivel de precios en Perti, tomando en cuenta la
exposicion heterogénea de las industrias a cambios en la RMV.

Para este fin, se utiliza informacion desagregada del Indice de Precios al Consumidor
(IPC), de la Encuesta Nacional de Hogares (ENAHO), de la Encuesta Nacional de
Empresas (ENE), y de la Tabla insumo-producto. A partir de estas fuentes de datos, se
plantean tres medidas distintas de exposicion de las industrias a cambios en el salario
minimo: (i) el porcentaje de trabajadores que perciben la RMV; (ii) la participacion de
los costos salariales de los trabajadores que ganan la RMV en los costos totales; y (iii)
una medida que contempla, ademés de los costos directos (capturados por la segunda
medida de exposicion), los efectos indirectos de aumentos en la RMV a través de la
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compra de insumos del resto de sectores.

Los resultados muestran que industrias mas expuestas a los aumentos del salario
minimo sufren un mayor incremento en sus precios finales, siendo estos aumentos mayores
en industrias que emplean un menor porcentaje de contenido importado o enfrentan
una menor rigidez de precios finales. Asi, el impacto de un incremento de 10 por ciento
en el salario minimo generaria, 12 meses después, un incremento de hasta 0.73 pp. en
el IPC. En base a este impacto y dada la distribucién por quintiles de ingreso de los
trabajadores que perciben la RMV, concentrados en los quintiles 3 y 4, un aumento de
la RMV también reduciria principalmente los ingresos reales de los hogares con menores
ingresos.

De esta manera, este trabajo contribuye a la literatura que estudia el impacto de
aumentos del salario minimo sobre precios. Por un lado, a diferencia de trabajos previos
que evaltan dicho impacto en industrias u oficios especificos, en este estudio se estiman
los impactos agregados de la RMV sobre la inflacién a partir de informacion desagregada.
Asimismo, se contribuye a la literatura especifica de la RMV en el Pert, pues los estudios
previos se enfocan en el impacto de la RMV sobre el empleo y la informalidad, pero no
sobre la inflacion.
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