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a economia chilena ha estado mostran-

do Ultimamente un ritmo de crecimien-

to sobre un 4% en doce meses de forma

sostenida. Mas aun, el dltimo registro
del IMACEC sorprendi¢ al mercado al apuntar
una tasa de crecimiento de un 4.9%. Estas bue-
nas noticias se dan dentro de un contexto de
relativa incertidumbre, con el precio del cobre
a la baja y con un prondstico comercial interna-
cional incierto luego que se desatara la guerra
comercial entre EEUU y China.

Las proyecciones para la economia, que se
abren con estos favorables nimeros para el
IMACEC, generan fuertes expectativas de recu-
perar los niveles de desempleo observados en
los anos previos a 2015, con tasas que oscilaban
alrededor del 6%. Sin embargo, el mercado la-
boral continta eludiendo estas buenas noticias
y la tasa de desempleo mantiene su tendencia
ascendente y se ubica en la Ultima medicion
para el ano 2018 en 6.9%. No es un deterioro
en los ultimos meses, sino una tendencia a ma-
yores niveles de desempleo (y mayor varianza
durante el ciclo anual) que se gestiona hacia fi-
nales del ano 2015 (ver grafico 1). Esto es aln
mas evidente cuando se analiza la dinamica
de salida y entrada al desempleo (ver grafico
2). En efecto, dejando de lado consideraciones .
estacionales, la creacion de nuevos puestos de U n d ete r I O ro
trabajo ha mostrado una tendencia decreciente
en los Ultimos anos, siendo la tasa de creacion
de empleo de los meses corridos de 2018 la - Dejando de lado consideraciones estacionales, la creacion

mas baja, en promedio, de los anos post crisis . .
financiera. En tanto, la destruccion de puestos A€ 1UEVOS puestos de trabajo ha mostrado una tendencia

de trabajo muestra un similar comportamiento, decreciente en los ultimos afos, siendo la tasa de creacion

aunque sus menores niveles promedio no lle= o opnlo0 de los meses corridos de 2018 la mds baja, en
gan a compensar la menor creacion de empleo,

lo que en definitiva explica la tendencia ascen- promedio, de los afios post crisis financiera.
dente en la tasa de desocupacion.

Si observamos el comportamiento del mer-
cado laboral en una ventana de veinticuatro
meses, pueden identificarse claramente cuatro
grupos, que han visto su situacion fuertemen-
te desmejorada en los ultimos doce meses. En
primer lugar, tenemos a las mujeres, cuya tasa
de participacion ha crecido de manera soste- 75
nida en el ultimo ano, lo que ante aumentos
moderados en los niveles de empleo, ha puesto
presion sobre su tasa de desempleo. Mientras 7
que para los hombres permanece casi constan-
te en los ultimos meses, la tasa de las mujeres
se empina a 8% a mayo de este afno. Parte de
estos mayores valores son estacionales, pero
hay una tendencia al alza que puede apreciar-
se en el grafico 3. Efectivamente en los ultimos 6
24 meses la cantidad de desempleadas mujeres
aumenta en aproximadamente 16%, mientras
la cantidad de desempleados hombres apenas 55
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res con 25-34 anos mujeres y los trabajadores :
hombres de 45 anos y mas. El grupo de 25- :
34 anos, el cual hasta principios del aho 2015
tenia tasas de desempleo del orden del 7-8% :
segun el periodo estacional, ahora esta en ta- :
sas de desempleo que bordean el 10%. Al des-
agregar entre hombres y mujeres, vemos que :
esta tasa de desempleo esta fundamentalmen-
te liderada por mujeres. En este grupo la tasa :
de participacion crece de manera importante, :
mientras que la creacion de empleo (5% en :
24 meses) es insuficiente para absorber esta :
nueva fuerza laboral, y el stock de desem- :
pleados jovenes mujeres aumenta en 32%.
En el grupo 45-54 anos, los hombres son :
los que han visto mas deteriorada su situa- :
cion, con aumentos notables en los niveles
de desempleo (en niveles), y notoriamente, :
con mayores niveles de inactividad. El stock :
de desempleados hombres en el tramo 45-54
ahos aumenta en un 15%, mientras que lo in- :
activos lo hacen en 22% y es por esto que no

se ve un gran salto en la tasa de desempleo.

Finalmente, el grupo de mayor calificacion :
presenta niveles de desempleo del orden del :
7% cuando un par de afos atras estaban en :
torno al 5%. Nuevamente en este grupo, el :
mayor aumento de desempleo lo enfrentan :
las mujeres, y en menor medida (pero igual
positivo) los hombres. El stock de desemplea- :
dos mujeres en este grupo aumenta en un 68% :
en 24 meses, con poca variacion en la tasa de :
actividad. En los hombres altamente educa-
dos, por el contrario, la tasa de actividad cae :
de 89% a 87%, reflejando posiblemente, desa- :
liento en presencia de bajas tasas de creacion :

de empleo para estos trabajadores.

En términos de composicion del empleo :
continta en alza el trabajo por cuenta propia :
y el empleo asalariado en el sector publico, :
los que aumentan en los Ultimos veinticuatro
meses en 9% y 13% respectivamente. Este :
patron se observa fundamentalmente para to- :
dos los trabajadores, independientemente de

8
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. su edad, pero para los menores a 45 anos este
. fendmeno se da con una caida sostenida en el

empleo asalariado privado. Para los mayores
de 45 anos, si bien el trabajo publico y el em-
pleo por cuenta propia suben fuertemente, el
privado no cae.

Al analizar el comportamiento del empleo
por nivel educativo, vemos que el grupo que
mas terreno ha perdido en los Ultimos dos
anos es sin dudas el de trabajadores sin cali-

. ficacion (sin ensefianza media). Para este gru-

po, los niveles de empleo privado han caido
de manera importante, 10%, la ocupacion por

. cuenta propia no ha subido, mientras que el

empleo publico crecié un 3%. Nuevamente,
las mujeres sufren un shock fuerte, con una

. caida total de 8% (versus 5% en los hombres)
.y un aumento en la cantidad de mujeres sin
. calificacion desocupadas de 26%.

En resumen, independientemente de la recu-

“Las tendencias
observadas en la
composicion del empleo
no son alentadoras.
La débil demanda
privada es parcialmente
compensada por un
aumento en los niveles
de empleo publico y
por un incremento en el
trabajo independiente”

peracion de los niveles de actividad, esta por

i verse qué es lo que sucede en el mercado la-

boral. Hasta ahora, las tendencias observadas
en la composicion del empleo, no son alenta-
doras. La débil demanda privada de empleo
es parcialmente compensada por un aumen-

. to en los niveles de empleo publico y por un

incremento en el trabajo independiente. Este

. fendmeno es particularmente agudo para las

personas de baja calificacion y para las mu-

. jeres. En el grupo de trabajadores de mayor
. calificacion, el empleo crece pero no alcanza

a compensar el aumento en la tasa de parti-

. cipacion, por lo que las tasas de desempleo

para este grupo estan ahora en niveles antes
no vistos.

Habra que esperar lo que resta del afo, para
evaluar la consolidacion o quiebre de estas

: tendencias. CE

Econdémico 3
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Ajuste Plurianual
de Salarios

; BENEFICIOS 0
RIESGOS?

El gobierno se ha manifestado a favor del modelo plu-
rianual, con la intencion de dejar determinado los ajustes
del salario minimo para los proximos 3 o 4 aiios. La natura-
leza de esta clase de acuerdos nos lleva a discutir dos asun-
tos economicos cruciales para el éxito o el fracaso de este
tipo de propuestas.

Por Lucas Navarro, PhD en Economia, Georgetown University, EE.UU., académico FEN UAH
Carlos J. Ponce, Ph.D. en Economia, University of California at Los Angeles, EE.UU., académico
FEN UAH
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de los trabajadores y sus familias. En

Chile, una fraccion importante de los trabaja- :

dores asalariados perciben ingresos en tor- | explicito para el ajuste del salario minimo, su :

no al salario minimo. El cuadro 1, basado en : determinacion resulta de negociaciones entre '

© el Gobierno y la Central Unica de Trabajado-

reciente disponible, presenta informacion res (CUT) que ocurren a mediados de cada :

sobre la distribucion de los trabajadores de :

la encuesta suplementaria de Ingresos mas

i acuerdo a tramos de ingresos en multiplos :
. del salario minimo. Observe que un poco més :
: del 10% de los ocupados con jornada com- :
: pleta gana el salario minimo (equivalente a
© 257.500 pesos brutos) en 2016. Las columnas :
: (3) a(7) de la tabla presentan informacion so- :
: bre algunas caracteristicas de los trabajado- :
: res segln su nivel de ingreso. Asi, dentro del :
. grupo de trabajadores que percibe el salario :
© minimo (primera fila), el 88% tiene educacion
© secundaria o inferior, el 67% se desempena :
en la construccion, agricultura, comercio o
: industria, el 76% son no calificados, el 75% :
. trabaja en empresas de menos de 10 emplea- :
: dos y el 61% tiene contrato indefinido. Es de- :
© cir, el tipico trabajador que recibe el ingreso :
© minimo tiene bajo nivel educativo, es no cali- :
. ficado y trabaja en empresas muy pequenas,
! todas caracteristicas correlacionadas con una
: baja productividad. Existe también un grupo :
. importante de trabajadores que ganan sala- :
! rios cercanos al minimo; cerca de un cuarto

| objetivo de una politica de ingreso

minimo es asegurar un salario que : nos de 1,33 salarios minimos (343 mil pesos) !

permita cubrir las necesidades basicas !y tienen caracteristicas similares a los traba- :

: jadores que ganan el minimo.

de los ocupados jornada completa gana me- :

Dado que en Chile no existe un mecanismo :

afio y que definen los incrementos del salario :

minimo que rigen tipicamente a contar del
primero de julio y por los 12 meses subsi-
guientes. Sdlo en tres ocasiones se estable-

. cieron aumentos plurianuales, en junio de

1998, julio de 2014 y julio de 2016. En efecto,
el ultimo ajuste estuvo vigente por un perio-
do de 18 meses, con aumentos predefinidos
cada 6 meses.

En los tltimos meses, el gobierno se ha ma-
nifestado abiertamente a favor del modelo
plurianual, con la intencion de dejar determi-
nado los ajustes del salario minimo para los
proximos 3 o 4 anos. La naturaleza de esta
clase de acuerdos nos lleva a discutir dos
asuntos econdmicos cruciales para el éxito o
el fracaso de este tipo de propuestas.

Por un lado, un asunto de ‘mediano’ plazo

. que esta intimamente vinculado a las expec-
: tativas de crecimiento economico. Mas pre-

cisamente, la fijacion plurianual de salarios
requiere armonizar las expectativas de los

. trabajadores y las empresas respecto al cre-

cimiento de la productividad laboral y la co-
rrespondiente evolucion del salario minimo.
Por otro lado, un asunto de ‘corto’ plazo vin-

© culado al reparto de riesgo entre trabajadores

y empresas a lo largo del ciclo econdémico.
En este sentido, la rigidez de un salario plu-
rianual implica que el riesgo de shocks ne-
gativos es absorbido completamente por las
empresas.

Discutamos primero los cambios en el sala-

Ocupados jornada completa por tramo de ingreso (2016)

Entre 1y 1.33 SM 521,954

Entre 1.66 y 2 SM

Fuente: Encuesta Suplementaria de Ingresos 2016, INE.
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rio minimo a lo largo del tiempo. En un con- :
texto de mediano plazo, la CUT planted que :
el salario minimo debiera alcanzar los 420 :
mil pesos mensuales. Considerando la infor- :

macion presentada en el cuadro 1, ese nivel

del salario minimo seria 1.63 veces superior :
al de 2016. Dada la magnitud de estas cifras :
conviene examinar si (a) el salario minimo :
ha evolucionado de acuerdo a la producti- :
vidad laboral y si (b) el tipo de negociacion :
-anual versus plurianual- tiene algin efecto :

sobre esta materia.

El grafico 1 muestra el crecimiento del PIB :
y del salario minimo en términos reales entre :
1990 y 2017. Los datos comprueban que en
los afos en los que el ajuste del salario mini- :

mo fue anual, el mismo crecio, en promedio,
por debajo del PIB, mientras que en los ahos
en donde el ajuste fue plurianual, el salario
minimo nunca crecio por debajo del PIB. Mas
aun, las ultimas dos experiencias de ajustes
plurianuales fueron ‘buenas’ en el sentido de
que la evolucion del salario minimo fue similar
a la de la actividad economica. Estas primeras
observaciones sugieren que las negociaciones
plurianuales no tienen por qué distorsionar la
relacion a largo plazo entre salario y producti-
vidad y poner en riesgo el empleo de los tra-
bajadores de menores recursos.

No obstante, la primera experiencia de
ajustes plurianuales fue negativa. En junio

de 1997, en el marco del buen contexto ma- .
croeconémico, se establecio un incremento :
nominal de 30% del salario minimo para tres :
afos que ante la posterior recesion durante
la crisis asiatica termind siendo excesivo y :
habria contribuido a potenciar la destruccion :
de empleos de baja calificacion. En efecto, :
entre 1998 y 2000 el salario minimo aumentd :
24% en términos reales y la actividad eco- :
némica crecié un 9%. La tasa de desempleo :
paso de un promedio de 6.1% en 1997 a 9.8%
en 1999, y luego tardé muchos anos en redu- :
cirse, aun luego de la recuperacion de la ac- :
tividad econdmica. Esta experiencia nos deja :
al menos dos ensefanzas respecto al modelo

plurianual de negociacion.

En primer lugar, que contingencias eco- :
nomicas negativas y exégenas son, muchas :

Economico
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veces, dificil de anticipar y que como conse- :
encarguen de absorber completamente
. los shocks econémicos negativos? Como
minimo. No hace falta remarcar los consi- :
guientes efectos negativos que este tipo de
: empresas con menos de 10 empleados! Es
. claramente una fantasia suponer que este
plazo puede generar un aumento en el des-
: limitado acceso a los mercados crediticios
. esté en condiciones de asegurar comple-
esta intimamente vinculado al reparto de
negativos, acuerdos salariales como estos
. pueden terminar en el cierre de este tipo
. de establecimientos y la consecuente pér-
: dida de empleos. Alin més, la posterior re-
. apertura de esta clase de empresas puede
. ser lenta y generar una persistencia en el
. desempleo de los trabajadores mas nece-
. sitados.

cuencia se puede generar un desacople en el
mediano plazo entre productividad y salario

distorsiones generan sobre el empleo.
Segundo, que un shock negativo de corto

empleo que se perpetie a mediano y largo
plazo. En nuestra opinion, este problema

riesgo entre empresas y trabajadores a lo
largo del ciclo econémico.

Un salario fijo plurianual funciona como un
seguro total provisto por las empresas para
“Un ajuste responsable
del salario minimo debe

velar por el bienestar de

en cuenta no solamente
que el ingreso alcance
para brindar un minimo
de bienestar, sino que
también sea viable”

los trabajadores. ;Es este reparto de riesgo
actitudes de los individuos frente al mismo.
tonces, si la empresas fueran neutrales al
disponen de activos liquidos y acceso en
rianuales repartirian dptimamente el riesgo

entre empleados y empleadores.

empenan los trabajadores que perciben el

bras: ;Es eficiente que estas empresas se

se dijo antes, jel 75% de los trabajadores
que percibe el salario minimo trabaja en

modelo de empresas cuasi-familiares y con

tamente a sus trabajadores. Ante shocks

En definitiva, un ajuste responsable del

. salario minimo debe velar por el bienes-
los trabajadores teniendo ,

. no solamente que el ingreso alcance para
brindar un minimo de bienestar, sino que
. también sea viable. Un salario demasiado
. alto y por encima de la productividad de
. los trabajadores puede derivar en la des-
: truccion de empleo y pérdida total del in-
© greso, lo que termina perjudicando, mas
. que ayudando, a los trabajadores. De igual
. manera, el reparto del riesgo promovido
© por el modelo plurianual puede terminar
. perjudicando a los trabajadores ya que
eficiente? La teoria econdmica muestra que :
un reparto optimo del riesgo depende de las
. shocks econémicos negativos.
Parece natural asumir que trabajadores poco :
calificados y con escaso acceso a mercados :
financieros ‘sufren’ aversion al riesgo. En- :
: guna manera, deben dejarse de lado los
riesgo (como lo son las grandes firmas que :
. los supuestos sobre los que se determinan
condiciones favorables a mercados financie- :
ros internacionales), los salarios fijos plu- :
. evitar estos efectos indeseados, la formula
. debiera contar con cierta flexibilidad que
iPero son las empresas (en la que se des- :
© sea necesario enfrentar shocks econémi-
salario) neutrales al riesgo? En otras pala-

tar de los trabajadores teniendo en cuenta

las empresas que los emplean no estan
preparadas para absorber completamente

La propuesta de la CUT de alcanzar un
salario minimo de 420 mil pesos requiere
ser analizada con sumo cuidado. De nin-
potenciales riesgos que acarrea cuando
los ajustes no se cumplen, tal como ocu-
rrio a fines de los noventa en Chile. Para

permitiera adaptar la regla en caso de que

cos adversos. (E

08-08-18 2:31 p.m.



Coyuntura, guerra comerciales

La economia chilena estd frente a un escenario adverso, pero
hasta el momento no critico. No obstante, es un momento
clave para que la politica monetaria demuestre su capacidad
para estabilizar la economia, permitiendo una depreciacion

acotada del peso.

Carlos J. Gareia, Ph.D. en Economia, University of California (LA), EE.UU., académico FEN.

a principal incdgnita en el crecimiento de :
la economia chilena es ahora lo que ocu-
rrird con el escenario internacional donde :
existen dos factores de riesgo que pueden :
complicar la recuperacion, el primero la escalada :
en la guerra comercial entre China y EEUU y, el :
segundo, el aumento de las tasas de interés en :

este Ultimo pais. Ambos factores combinados re- : R

sultan ser peligrosos para los objetivos de creci- :

miento del actual Gobierno.

Hasta el momento el comportamiento de la :
economia nacional ha mostrado buenos niime- :
ros, aunque estos resultados indican basicamen- :
te la recuperacion respecto del afo pasado. Solo :
desde el segundo semestre, sin embargo, obser- :
varemos su real capacidad de crecimiento. Re- :
cordemos que una tasa razonable para alcanzar :
los niveles de desarrollo deseado debe ser por lo :
menos de 5% o mas. Solo con ese crecimiento, :
podremos alcanzar los niveles de bienestar ob- :
servado en economias desarrolladas como Nue-

va Zelanda o Australia, por citar dos ejemplos.
El desafio externo que enfrenta la economia

chilena por los factores mencionados es que, al :
juntarse, producen un doble shock sobre noso- :

tros. Mientras la guerra comercial entre todos los

paises reduce el intercambio mundial y con ello :
hace caer los precios de nuestras exportaciones,
el aumento de la tasa de interés en los Estados :
Unidos produce que los capitales fluyan desde :

las economias emergentes hacia ese pais.

La paradoja que enfrenta Chile con estos he- :
chos econdmicos es que el aumento de latasa de :
interés hace subir el precio del dolar. El conocido :
efecto es que un dolar mas alto puede tener un |

impacto inflacionario. Por tanto, el Banco Central
podria estar tentado a subir la tasa de interés y,
sin duda, que ello seria pernicioso para la inver-
sion privada que, hasta ahora, ha mostrado una
dinamica muy diferente a afos anteriores, im-
pulsando ciertamente el crecimiento de nuestra
economia.

La paradoja se completa con la guerra comer-
cial, porque un menor comercio mundial afecta
negativamente el precio de nuestros productos
exportados. Un caso clave, es el valor del cobre

EP_281.indd 19

que, en estos dias, esta por debajo de los 3 délares :

la libras.

Segun estimaciones de la OECD, la guerra co-
mercial de los Estados Unidos y China podria re- :
ducir el comercio en 6% y el crecimiento mundial :
. en 1,5%. Para poner en contexto el significado de :
© esto y considerando que en la actualidad el mundo :
esta creciendo a un 3,9%, la pugna desatada entre :
ambas potencias significaria una caida a 2,4%, que,
© si bien no es comparable con la recesion mundial
del 2008 (donde la disminucion fue de un 0,1 del :
PIB mundial), el efecto estimado no es para nada :

menor o despreciable.

Es muy probable, ademas, que la tasa de interés :
© en los Estados Unidos llegue a finales de afo a 2%.
Recordemos que esta estuvo cerca de cero en los :
ultimos 10 anos, después de la crisis internacional

“Es importante
destacar que los efectos
negativos del escenario
internacional debieran

concretarse solo a finales
de este afio y a principios
del préximo”

del 2008. En consecuencia, una tasa de 2% es un

nimero alto en relacion con el pasado reciente.
Este escenario, sin embargo, no generard en

Chile algo similar a lo que esta experimentando

. Argentina con la salida de los flujos de capitales

debido a que nuestra economia tiene bases soli-
das, por lo que se espera una salida acotada de

capitales, entre ellos los especulativos y de corto

plazo.
Pienso que las autoridades debieran enfrentar

. esta situacion con una natural depreciacion del

peso que produzca el ajuste necesario en pro de
las exportaciones. Esto porque un dolar més alto

© compensaria en parte la caida del precio de nues-
. tros productos exportados.

Sobre los temores inflacionarios, recomendaria

© cautela porque la economia recién se esta recu-

perando y adn no llega a su producto potencial.
En ese caso, las presiones inflacionarias no esta-
rian operando, por lo tanto, la economia podria

: soportar una depreciacion razonable del peso sin

producir tasas de inflacion excesivas. En otras pa-
labras, este es el momento para la politica mone-

taria: no hay que subir tasas y dejar que el tipo de
cambio suba.

Dentro de todo este escenario, seria el sector fis-
cal uno de los mas afectados. Esto por la meta de
reduccion del déficit fiscal planteado por este Go-
bierno. En efecto, el esfuerzo fiscal se complicaria
con un menor nivel de actividad. No obstante, es
importante destacar que los efectos negativos del
escenario internacional debieran concretarse solo
a finales de este afno y a principios del proximo.
En consecuencia, aln esperaria que la economia
chilena crezca a una tasa cercana al 4% el 2018
y que el Gobierno pueda reducir su déficit por lo
menos este ano.

La actual coyuntura del escenario internacional
nos deja una leccion. La politica fiscal debe re-
cuperar su capacidad de accion, no para actuar
ahora, sino por futuras contingencias porque el
escenario externo demuestra una y otra vez que
es incierto. Para esto es clave la reduccion del
déficit, gradual, pero persistente. En este sentido,

| este no es el momento de la politica fiscal, que sin

ser restrictiva debe ser conservadora y recuperar
potencias para futuros shocks.

En resumen, la economia chilena esta en frente
de un escenario adverso, pero hasta el momento
no critico. No obstante, es un momento clave para
que la politica monetaria demuestre su capacidad
para estabilizar la economia permitiendo una de-
preciacion acotada del peso. Por ahora, esta seria,
a mi juicio, la forma mas adecuada desde el pun-
to de vista macroeconomico para enfrentar estos
desafios. (E
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