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Agenda

Mercado Laboral: ;donde estamos?
» Algunas tendencias.
» ¢ Pleno empleo?

Mercado Laboral: ¢ hacia donde vamos?

» La restriccion del bajo crecimiento potencial.
» El escenario macro mas probable.

» El ajuste de las variables laborales.

El foco de las politicas:
» Estructural: la agenda de siempre.
» Ciclico: de restriccion de oferta a problemas de demanda.

Resumen.
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El dinamismo del empleo 2010-13 se explica
por el alto crecimiento del PIB...
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Simultaneidad: el crecimiento del PIB determina el crecimiento de
la masa salarial y el factor trabajo contribuye al PIB.
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...y la expansion de los salarios reales acorde
con la productividad
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El fuerte aumento del desempleo en la crisis 2009 obedecio al
desalineamiento de los salarios reales con la productividad.



La tasa de desempleo esta en minimos

historicos...
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Sigue habiendo un alto grado de utilizacion de la fuerza de trabajo,
PEero con recursos ociosos en la poblacion en edad de trabajar.
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...pese alarecuperacion de la fuerza de
trabajo por aumento en la participacion

Tasas de Participacion, %
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Con todo, las cifras de participacion en algunos segmentos siguen
siendo bajas: mujeres pobres, jovenes (NINIs), adultos mayores.
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La masa salarial crece pari passu con el PIB:
participacion estable del trabajo en el ingreso

Variacion, % 1984-2013 Var Prom Var
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El dinamismo actual de la masa salarial solo podra sostenerse si

el crecimiento del PIB continda al ritmo del 5,5%.
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. Hacia donde vamos?

La restriccidon del bajo crecimiento potencial
« Hay un factor estructural que frenara el dinamismo reciente
del mercado laboral: el bajo crecimiento potencial.

* Que Chile haya crecido en torno a 5,5% con condiciones
externas muy favorables y grandes holguras post crisis, torna
optimista la tesis de un crecimiento potencial en torno a 5%.

* Internalizacion de crecimiento potencial cerca de 4% (y
podria ser menor segun politicas)
» Aporte de la inversion se estancaria (2,5%).
» Baja contribucion del capital humano por exiguo crecimiento
de la poblacion y calidad de la educacion (0,7%).
» Recuperacion de la productividad ha sido muy pobre (<1%).
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Bajo aporte del capital humano y la
productividad => potencial en torno a 4%

Descomposicion del crecimiento. pp
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La contribucion del capital fisico (inversion) podria estancarse
durante los proximos anos.



. Hacia donde vamos?

Del viento de cola al viento de frente
 Transitando desde un entorno externo muy favorable a

condiciones normales o definitivamente adversas:

» Rebalanceo del crecimiento mundial hacia EEUU.

» Menor crecimiento de China.

» Normalizacion de tasas de interés (FED).

» Doélar globalmente mas fuerte.

» Menores precios de los recursos naturales.

» Menor flujo de capitales hacia América Latina.

e Con un crecimiento potencial de 4% y un entorno externo
adverso, el PIB se expandiria a tasas menores: ¢,2-4%?

 Esto implicaria una fuerte pérdida de dinamismo del mercado
laboral.
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Los ajustes pasados y el que viene

e Tras la crisis asiatica:
» Mercado Laboral poco dinamico por algunos ajustes
salariales desmedidos, pero sobre todo por caida del
crecimiento (3% promedio 1998-2003).

« Enlacrisis de 2009:
» Caida del empleo por contraccion econdmica, pero sobre
todo por el alto crecimiento de los salarios reales (sorpresa
deflacionaria).

e Con crecimiento hacia 2-4% en 2014-17:
» Fuerte desaceleracion del crecimiento de la masa salarial.
» Dudas sobre distribucidon entre empleo y salarios reales.
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La sorpresa desinflacionaria reciente ha
acelerado el crecimiento de los salarios reales

Variacion, %
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Esta aceleracion de los salarios reales seguira moderando el

crecimiento de la demanda por trabajo (y del empleo).
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Siguiendo los patrones historicos, el ajuste se
produciria mayoritariamente via cantidad
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Resultara clave la sintonia fina del Banco Central para evitar
sorpresas deflacionarias y empujar la depreciacion cambiaria.
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El foco de las politicas

* Durante los proximos anos, los problemas (ciclicos) dejaran de
ser de oferta y volveran a ser de demanda.

 Deben mantenerse las politicas (estructurales) que incentiven
la participacion laboral y la inmigracion.

« Pero las politicas deberan reorientarse a amortiguar los
costos de ajuste en el aterrizaje o en una crisis: reducir
Indemnizaciones por anos de servicios, etc.

* Y deberan evitarse politicas que exacerben esos costos: mayor
sindicalizacion, negociacion colectiva interempresas, reajustes
excesivos del salario minimo, etc.
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AUn no se revierte el desequilibrio inducido
en 1998 en materia de salario minimo

Salario Minimo/Salario Promedio
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Un alza de 30% en el salario minimo ($ 250.000) provocaria una caida
entre 1% y 2% en demanda por trabajo (80-160 mil puestos de trabajo)
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En Resumen

e Ciclo de caida en el desempleo estaria llegando a su fin: punto
de inflexion => Pleno empleo mas del presente que del futuro.

 Mercado laboral perderia dinamismo en proximos afios debido
al menor crecimiento economico.

 El aumento del desempleo dependera de las politicas laborales
y del grado de flexibilidad en el ajuste de los salarios reales.

 El foco de las politicas estructurales debe mantenerse en la
oferta/demanda, pero el de las ciclicas volvera a la demanda.

 Politicas que impulsen la sindicalizacion o la negociacion
colectiva interempresas solo haran mas costosos los ajustes.
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