Una economia que no irradia
empleo

Hernan Frigolett!

1 Contexto ciclico de mediano plazo

El mercado laboral no es un mercado autébnomo que muestre un ciclo inde-
pendiente del ciclo econdmico por el que atraviesa la actividad productiva.
Asi, probablemente el ultimo ciclo expansivo observado en el mercado laboral
sea el del posterremoto de febrero de 2010, en el cual, tras al impacto de la
destruccién de puestos de trabajo significativos, se inicio6 el ciclo de recupe-
racién de empleos derivados de enfrentar la emergencia en el corto plazo, y
luego el ciclo de reconstruccion.

En el andlisis que se desarrollara para evaluar el momento actual del mer-
cado laboral, se utilizaran las estadisticas de ocupacion y desocupacion que
siguieron a la inmediatez de la emergencia ocasionada por el terremoto, de
modo de apreciar de mejor forma el ciclo expansivo de la economia producto
de las inversiones de reconstruccidon que se extendieron con intensidad por
treinta meses, entre el primer trimestre del afno 2011 y el segundo trimestre
del ano 2013.

Al mismo tiempo que se desarrollaba el ciclo de inversion para la re-
construccion, se observada un fuerte incremento de los términos de in-
tercambio para la economia chilena: el precio del cobre entraba en un
proceso alcista que llevé a su cotizacion internacional a mantenerse, por

1 Hernan Frigolett. Economista Universidad de Chile. M.Sc. in Economics, University of London.
Académico Universidad de Santiago. Consultor y asesor en economia.

95



96 Barometro de Politicay Equidad

varios meses, sobre los cuatro délares la libra, por un lado; y por otro, una
baja sostenida en la cotizacion internacional del petréleo crudo, que im-
pacté luego en el menor precio internacional de los hidrocarburos. Esta
situacion virtuosa de precios relativos para la economia se manifesté con
cierta intensidad en la confianza de consumidores y empresarios, con el
consiguiente positivo estimulo sobre la demanda agregada, por la via del
consumo y de la inversién productiva.

Por su parte, el Banco Central mantuvo congruencia con lo que se obser-
vaba en términos de politica monetaria en los mercados financieros mundiales
de mayor tamano, y sostuvo el estimulo monetario durante gran parte de 2010
y 2011, generando un menor costo de financiamiento para el consumo y la
inversién productiva e inmobiliaria. En el primer trimestre de 2012 iniciaba el
proceso de normalizacion monetaria, llevando la tasa de politica monetaria a
su valor de equilibrio de largo plazo, en torno al 5%, a criterio de los consejeros
del Banco Central. Mientras el estimulo monetario se mantenia muy activo en
los mercados financieros internacionales, el Central generaba una diferencial
que retenia o atraia capitales de corto plazo, con el consiguiente efecto a la
baja en el tipo de cambio.

Los términos de intercambio tan favorables afectaron de modo significa-
tivo el mercado cambiario, revalorizando al peso frente al délar y euro, gene-
rando efectos contrapuestos sobre la demanda agregada. La valorizacion del
peso estimulaba el gasto interno de consumo, no solo en bienes importados,
sino también en servicios, proceso reflejado en el fuerte aumento de los via-
jes de turismo al exterior y en los margenes de intermediacion comercial. La
otra cara de la moneda de la revalorizacién del peso se observé con fuerza
en el sector exportador no minero, cuando la baja del tipo de cambio no se
compensaba por mejores precios internacionales, padeciendo entonces el de-
terioro del tipo de cambio real. El efecto en el sector exportador, de reduccién
de los margenes, se asimilé por la via de postergar inversiones a la espera de
un ciclo mas normal de términos de intercambio y del consiguiente retorno
a un tipo de cambio de equilibrio de largo plazo. Cabe resaltar que durante
el periodo no hubo mayor reaccién por parte del Banco Central para atenuar
la situacion del mercado cambiario, que retir6 el estimulo monetario relativa-
mente pronto, iniciando un proceso sostenido de alzas en la tasa de politica
monetaria.

Hacia fines de 2012, las condiciones externas iniciaron el proceso de nor-
malizacién, y el comercio internacional comenzé a evidenciar el impacto reza-
gado de la crisis financiera internacional en las economias europeas de mayor
incidencia (Inglaterra, Francia y Alemania). La economia china también entr6
en una fase de desaceleracién, pasando de tasas de crecimiento sobre el 10%
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anual, para estabilizarse en torno al 6,5%, con el consiguiente efecto sobre
los precios de las principales materias primas minerales, incluido el petréleo.
Mientras el precio del petréleo se estabilizd en torno a los 45 délares el barril,
el precio del cobre inicié un persistente periodo de cotizacién a la baja que se
inicié a fines de 2012, llegando a menos de 2 délares la libra, y que perdurd
hasta el segundo semestre de 2017, cuando volvié a sostenerse en el rango de
2,5 a3 ddlares la libra.

Este contexto externo incidié en la senda de crecimiento de la econo-
mia chilena en 2015 y 2016, cuando el PIB per capita tuvo un crecimiento
inferior al 1% anual. Las reformas tributaria y laboral impactaron en la con-
fianza empresarial, lo que, junto al mal momento para la mineria metalica
en los mercados externos, generé un estancamiento de la inversién priva-
da. El comercio internacional también perdié dinamismo y se reflejé en un
magro crecimiento de las exportaciones, configurando un debilitamiento
interno y externo de la demanda agregada. El consumo se mantuvo como
el elemento mas dinamico de la demanda agregada, sostenido por un per-
sistente crecimiento del empleo que mantuvo estable la tasa de desem-
pleoy un aumento de la masa de salarios reales. Adicionalmente se verifico
mayor endeudamiento de los hogares, tanto en productos bancarios hipo-
tecarios como en un mayor uso de las tarjetas de crédito y operaciones de
crédito de consumo.

El ano 2017 se vio afectado por una huelga prolongada en la mineria pri-
vada, que incidio en el PIB nacional anualizado y en el PIB del segundo trimes-
tre de ese ano. Durante el sequndo semestre, la economia mostré signos de
mayor vitalidad, para converger con un crecimiento de largo plazo cercano al
3%. El proceso se ha sostenido durante 2018, y ademas tuvo un efecto esta-
distico reflejado en tasas de variacion de 5% en el PIB del segundo trimestre,
debido a la baja base de comparacién por la huelga de 2017 en la mineria. Ya
iniciado el tercer trimestre, el crecimiento ha retornado a una expansién anua-
lizada de 3%.

El resultado en materia de mejores indices de crecimiento de la actividad
no se ha transmitido a la dindmica del mercado laboral, dando sustento a la
hipétesis de que el resultado es mas estadistico y menos una real aceleracion
del crecimiento. La tasa de desempleo se ha elevado como resultado de una
menor capacidad de creacién de empleos, y la cesantia indica una intensifica-
cién de la destruccion de empleo. Las remuneraciones reales han mostrado
una exigua variacion, y en los ultimos dos meses ya muestran un total estan-
camiento. En este contexto, la confianza de los consumidores se ha visto redu-
cida, y el sostén de la demanda interna muestra signos de debilidad que no
estan siendo compensados por la demanda externa o la inversién.
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2 Signos tendenciales del mercado laboral

En el contexto latinoamericano, la economia chilena se caracteriza por una
persistente baja tasa de participacion, complementada con un predominio
marcado de la formalidad como fuente principal de empleo para los hoga-
res. El menor dinamismo demografico es uno de los factores que inciden en la
dinamica de la tasa de participacién, y que coopera para mantener un cierto
statu quo estructural.

Grafico 1. Evoluciéon de la fuerza de trabajo e inactivos y tasa de participacion
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Fuente: Elaboracidon propia de series trimestrales anualizadas sobre datos de Encuesta
Nacional de Empleo INE.

La tasa de participaciéon no ha logrado superar el 60% en los ultimos ocho
anos debido a la dinamica en el incremento de la fuerza de trabajo, que ha os-
cilado entre 1% y 2%, muy cercana al crecimiento demografico. La poblaciéon
inactiva, que se mantiene fuera de la fuerza de trabajo y que, por ende, no
participa del mercado laboral, en varios periodos ha superado el crecimiento
de la fuerza de trabajo.

Asi, se configura un problema estructural de la capacidad de la economia
para dinamizar el mercado laboral, ya que la demanda de trabajo no presenta
atributos que presionen a los inactivos a una incorporacién al mercado laboral.
Tampoco se trata de una situacion de rigidez de contratacion, ya que el em-
pleo que considera la encuesta tiene en cuenta plenamente la informalidad.

Solo en el ciclo de reconstruccion luego del terremoto, durante 2011y pri-
mer semestre de 2012, se observé una dindamica mas acelerada de crecimiento
de la fuerza de trabajo acompanada de una disminucién de la poblacién inac-
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tiva. Una vez normalizada la situacién productiva, y debilitada la presion de la
reconstrucciéon sobre la demanda agregada de la economia, se retoma el ritmo
mas lento de crecimiento de la fuerza de trabajo y se observa un proceso muy
similar de reincorporacion a la inactividad laboral.

Grafico 2. Evolucion de la fuerza de trabajo y empleo
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Fuente: Elaboracion propia de series trimestrales anualizadas sobre datos de Encuesta
Nacional de Empleo INE.

La creacion de empleo ha sido mas bien débil y ha superado ocasional-
mente a la fuerza de trabajo luego de la reconstruccién del terremoto. En los
ultimos seis anos, la dinamica del empleo no logré superar tasas de crecimien-
to anualizadas de 2%, alineada con el crecimiento de la economia, pero que
revela una condicién estructural mas estacionaria derivada de la matriz de
produccién nacional. En efecto, el rapido decrecimiento de la fuerza laboral
frente al retiro del estimulo del plan de reconstruccion denota una situaciéon
que viene decantando en un proceso de mas largo plazo.

3 Lasdinamicas de la ocupacion

El andlisis de la ocupacién se centra en las modalidades de creacién de em-
pleo asalariado y de las actividades por cuenta propia. En general, el trabajo
asalariado supone un acceso a los mecanismos de proteccion social, pero uni-
camente cuando se trata de empleo formal, y en la dindmica de ocupacion
asalariada se considera la informalidad en el levantamiento de la encuesta de
empleo.



Grafico3. Creacion de empleo y tasa de cesantia
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Fuente: Elaboracion propia de series trimestrales anualizadas sobre datos de Encuesta
Nacional de Empleo INE.

El aumento de la ocupacién es extremadamente bajo, ya que desde 2012
la economia no ha logrado generar mas alla de 200.000 empleos anuales, y el
promedio de aumento de la ocupacién estda mas bien en torno a los 130.000
anuales.

Complementariamente, la tasa de cesantia se mantiene sobre el 5,5% de
la fuerza de trabajo, y se observa una aceleracién en los Ultimos seis meses,
cuando el mercado laboral evidenciaba una recuperacién de la capacidad de
creacion de empleo, aproximandose a los 180.000 desde niveles inferiores a
los 100.000 empleos anuales al inicio de 2017.

Para comprender mejor la tendencia relativamente contrapuesta de crea-
cién de empleo y tasa de cesantia, es necesario observar lo que ha acontecido
con los tipos de empleo que se han creado acomparnando el ciclo de creci-
miento econémico.
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Grafico4. Tipo de empleos creados
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Fuente: Elaboracién propia de series trimestrales anualizadas sobre datos de Encuesta
Nacional de Empleo INE.

El ciclo expansivo de la ocupacion desencadenado por la reconstrucciéon
del terremoto de 2010 empezé a ceder a inicios de 2012, cuando el aumento
del empleo asalariado pasé de casi 300.000 personas en el primer trimestre, a
150.000 como promedio en 2013. En cuanto a la dindmica de la ocupacién por
cuenta propia, luego de un periodo de decrecimiento y reemplazo parcial por
el empleo asalariado, se ha comportado de forma anticiclica frente al debilita-
miento del empleo asalariado.

El afo 2016 ha sido el de mayor debilitamiento de la creacién de empleo,
porque practicamente durante el afno no hubo aumento de la ocupacién asa-
lariada, y es en ese contexto que se acelera la tasa de cesantia.

En 2017 se observa un cambio de tendencia y la modalidad asalariada
vuelva a dinamizarse, retomando el liderazgo en materia de ocupacion. El em-
pleo por cuenta propia sigue expandiéndose, pero de manera decreciente. Sin
embargo, la tasa de cesantia prosigue su incremento, lo cual denota un fené-
meno de sustitucion de nuevos ocupados que desplazan asalariados, segu-
ramente porque hay un cambio en las actividades econémicas que lideran el
proceso de contratacion.
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Grafico5. Dinamica del empleo
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Fuente: Elaboracion propia de series trimestrales anualizadas sobre datos de Encuesta
Nacional de Empleo INE.

El ciclo de la ocupacién esta determinado por lo que ocurra con el proceso
de contratacion en la economia, y el empleo por cuenta propia posee clara
tendencia anticiclica. Es preocupante la tendencia observada de un crecimien-
to promedio del empleo asalariado que esta por debajo del 1,5%, que se ha
recuperado en los ultimos meses pero que muestra signos de debilitamiento
en el ultimo trimestre, sin que aun supere el 2% de expansion anualizada.

4 Absorcion del empleo por tamaio de empresa

Cuatro son los tipos de tamano de empresas que suelen utilizarse para analizar
el desempeno econdémico y, por cierto, el laboral. Es comun escuchar que la
micro y pequena empresa proveen el mayor empleo de la economia, situando
su capacidad en torno al 70%, y que las medianas y grandes no aportan a la
dindmica de la ocupacién.

Segun las ultimas estimaciones en la materia, las microempresas (menos
de diez trabajadores) explican 40% de la ocupacion, incluidas empresas con
un unico trabajador, que serian mas bien trabajadores por cuenta propia con
un giro de sociedad que facilita la participacion en procesos de provision de
servicios profesionales o empresariales.

Las pequefias empresas serian aquellas que contratan menos de cincuenta
trabajadores, y representan menos del 14% de la ocupacién, mientras que las me-
dianas dan cuenta del 12% en empresas de menos de doscientos trabajadores.

La gran empresa supera las doscientas personas ocupadas y muestra una
participaciéon de mas de 34% de la ocupacion.
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Grafico6. Creacion de empleo por tamaino de empresa
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Fuente: Elaboracién propia de series trimestrales anualizadas sobre datos de Encuesta
Nacional de Empleo INE.

Al observar el desempeno de cada uno de los rubros en la tendencia cicli-
ca de los ultimos ocho anos, es interesante apreciar el cariz competitivo y sus-
titutivo que presenta el mercado laboral desde esta perspectiva corporativa.

Durante todo el periodo de reconstruccion, segundo semestre de 2011
y 2012, hubo un fuerte desplazamiento del empleo desde la microempresa
hacia las medianas y grandes, prevaleciendo finalmente la dinamica de las em-
presas mas grandes. Una vez desaparecido el estimulo de las tareas posterre-
moto, la pequefia y mediana empresa fueron espacios corporativos en los que
se destruyd empleo, lo que ocurrié desde inicios de 2013 hasta 2015, cuando
lograron recuperar el espacio perdido.

Durante 2017, la dinamica del mercado laboral estuvo marcada por una
recuperacion en la ocupacién de la micro y la pequefia empresa, secundadas
por la mediana, mientras que las empresas grandes redujeron su contratacién.

En el ciclo de recuperacién del crecimiento, desde el ultimo trimestre de
2017 hasta el momento actual, han sido la micro y la gran empresa las que
explican el aumento del empleo. Las pequenas empresas muestran menor ca-
pacidad de contratacion.

El problema estructural es ain mas complejo, ya que no se aprecian rela-
ciones de complementariedad, sino que, por el contrario, los elementos que
prevalecen son de sustitucion. Cuando el ciclo es expansivo, la gran empresa
crea empleos a costa de las pequefias y medianas, y en los momentos mas difi-
ciles, las micro y pequenas empresas son las que absorben la rapida liberacion
de ocupados de las grandes empresas.
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La persistencia de la cesantia, e incluso su reciente comportamiento pro-
ciclico, tienen que ver con este proceso competitivo sustitutivo que se observa
entre los distintos segmentos de tamano de las empresas. La evolucion de las
remuneraciones también se ve afectada por esta relacion no cooperativa que
se observa, ya que el traspaso de ocupacion entre segmentos acentua el carac-
ter prociclico observado en las remuneraciones medias.

5 Remuneraciones reales a la baja

El indice de remuneraciones reales presenta una persistente disminucién en lo
que va del afo, contrariando la opinion general del Ejecutivo respecto de una
economia que recupera dinamismo. Sin embargo, no hay que olvidar que el
indicador de crecimiento, el Indicador Mensual de Actividad Econémica (Ima-
cec), incorpora de forma plena el efecto de la huelga de Minera Escondida du-
rante el sequndo trimestre de 2017; y que, una vez desvanecida su incidencia
en el indicador, las tasas de variacion han vuelto a alinearse con el crecimiento
de tendencia de largo plazo.

Tal como ocurre en la dindmica de la ocupacién por tamano de empre-
sas, se observa un proceso friccional producto del efecto sustitutivo que se
evidencia entre las grandes empresas y las micro y pequefias empresas, con el
consiguiente resultado de presidn a la baja de las remuneraciones reales.

Tabla1. indice real de remuneraciones
Ano Mes indice Variacion mensual Variacion Variaciona 12
acumulada meses
Enero 92,15 0,0 0,0 1,7
Febrero 91,64 -0,5 -0,5 1,6
Marzo 91,99 04 -0,2 1,8
Abril 91,82 -0,2 -04 1,1
2018
Mayo 91,36 -0,5 -0,8 1,1
Junio 91,34 0,0 -0,9 0,1
Julio 91,48 0,0 -0,7 -0,1
Agosto 91,40 -0,1 -0,8 -0,2

Fuente: Indice Real de Remuneraciones INE.

La tendencia muestra con claridad que, en términos generales, las remu-
neraciones no estan compensando la inflacion registrada en el periodo, lo cual
se debe a la situacion friccional del empleo entre estratos de tamano, por una
parte; y por otra, a la cesantia, que sigue incrementandose, dando sefnales cla-
ras de la incertidumbre que se apodera del mercado laboral.
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;Habra algun efecto sustitutivo de trabajo por capital (ahora denominado
robética)? Las cifras mas bien reflejan con claridad la transicién ciclica hacia
una economia que sube un peldafho en materia de crecimiento econémico,
para crecer a un ritmo de 3%, que se complementa con un recambio a favor
de la mayor empleabilidad formal provista por las empresas de mayor tamafio.

El efecto de las remuneraciones reales es un sintoma claro del compor-
tamiento del mercado laboral, que frente a escenarios de incertidumbre en
la economia global y en la demanda interna, reacciona conservadoramente,
entrando a ralentizar el ritmo de la ocupacién. Sin duda que los indicadores de
confianza de los consumidores se veran afectados negativamente, perturban-
do de paso uno de los componentes mas relevantes de la demanda interna,
como es el consumo privado de los hogares. El reciente movimiento de la tasa
de politica monetaria al alza también incidirad en esta sensacion de mayor in-
certidumbre, provocando de paso una posicion mas conservadora al momen-
to de solicitar créditos, en especial de consumo. En la medida en que el ciclo
de recuperacion del empleo empieza a abortar y se profundice la caida de las
remuneraciones reales, las expectativas de mediano plazo se veran afectadas,
impactando al sector inmobiliario habitacional. Precisamente, la construccion
es uno de los sectores econdmicos que viene mostrando pérdida de dinamis-
mo en materia de empleo y que adicionalmente muestra mayor dificultad para
reducir el stock disponible de viviendas nuevas, retrasando asi el inicio de nue-
VOs proyectos.



