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En su Ipom de diciembre, el Banco Central alerto sobre los efectos en la inflacion y en el mercado laboral de la persistente
alza de los costos laborales en la economia chilena. Los especialistas coinciden en que esto responde especialmente al
incremento de un salario minimo desalineado respecto de la trayectoria de la productividad y a la reduccion de la jornada
laboral el aiio pasado de 45 a 44 horas semanales. Y la situacion para 2025 no seria distinta. Ahora en enero subiri de
nuevo el salario minimo a cerca de $ 12 mil y en abril debe negociarse un nuevo aumento.

Un reportaje de JULIO NAHUELHUAL

l efecto del incremento de
los costos laborales y, par-
ticularmente, el alza de los
salarios en la economia
chilena, fue tema de deba-
te frecuente entre los espe-
cialistas el afo pasado. Sin
embargo, ello subié un es-
caloén en la discusion publica con el ultimo
Informe de Politica Monetaria del Banco
Central (Ipom), en el que el ente rector puso
especial énfasis en el aumento del salario
minimo y en el impacto de los costos labo-
rales en la inflacion.

“Los indicadores de salarios han mostrado
tasas de expansion significativas, pesealade-
bilidad del panorama por el lado del empleo.
El incremento de los salarios se explica por
un conjunto de factores, como la recupera-
cion de lasremuneracionesreales trasla alta
inflacion de afos previos y el reajuste del
sueldo minimo. Medido en términos reales,

Foto: ANDRES PEREZ

el aumento anual del Indice de Costos Labo-
rales (INE) ha superado sus promedios his-
toricos en los tiltimos meses. A su vez, indi-
cadores obtenidos a partir de registros admi-
nistrativos (AFC) dan cuenta de que la
variacion real anual de los salarios se ha
mantenido elevada durante el ultimo afo.
Esto ha tenido efectos directos en algunos
items del IPC, al mismo tiempo que se suma
a las presiones de costos ya mencionadas
para las empresas”, resalto el Banco Central
en su Ipom de diciembre.

Este factor, sumado al alzade las tarifas eléc-
tricas y del precio del dolar, llevé al institu-
to emisor a subir su estimacion de inflacion
para el cierre de 2024, desde un 4,5% a un
4,8%, y a proyectar que esta se mantendria
entornoal 5% en el primer semestre de 2025.

Pero los economistas también han releva-
do la influencia que el alza de los costos la-
borales ha tenido en la generacion de empleo
y los riesgos de que las presiones persistan ha-

“El salario minimo
en términos reales,
una vez ya
descontada la
inflacion, ha crecido
significativamente
por sobre lo que
crece la
productividad
laboral™.

JUAN BRAVO
Economistay Director del OCEC-
ubP

“El incremento del
salario minimo que
se hizo, va mds alla
de las ganancias en
productividad, que
sabemos que las
tenemos estancadas
0 que son, incluso,
negativas. Eso genera
desbalance”.

INGRID JONES
Economista de Libertad y Desarrollo

cia adelante.

Uno de los componentes clave del aumen-
to de los costos laborales ha sido la subida del
salario minimo, en medio de una producti-
vidad que no avanza. El 1 de julio del afio pa-
sado se cumplio la promesa de campana del
Presidente Gabriel Boric de aumentar el sa-
lario mfnimoa $500 mil, tras un acuerdoen-
tre el gobierno y la CUT que lo ajusté escalo-
nadamente. La decision implico un aumen-
to del 43% en términos nominales y de cerca
del 20% real (descontando la inflacién).

“Esto viene a confirmar efectivamente lo
que se venia senalando desde antes. Elsala-
rio minimo en términos reales, una vez ya
descontada la inflacion, ha crecido signifi-
cativamente por sobre lo que crece la produc-
tividad laboral. Si miramos los ultimos tres
anos, entre noviembre de 2021 y noviembre
de 2024, el salario minimo en términos rea-
les ha crecido un 19,9%. En cambio, la pro-
ductividad laboral en ese periodo estd estan-
cada, no ha crecido”, sostiene el director del
Observatorio del Contexto Econémico de la
Universidad Diego Portales (OCEC-UDP),
Juan Bravo (ver infografia).

Presiones laborales

Si bien el Banco Central no lo menciona ex-
plicitamente, los especialistas coinciden en
que lareduccion gradual de 45a 40 horas se-
manales de trabajo también ha impactado y
seguird afectando los costos laborales de Chi-
le. El 26 de abril de 2024 la jornada laboral
bajo de 45 a 44 horas semanales y, con ello,
sedio elinicio a la nuevaley que gradualmen-
te llevard la jornada a 40 horas, en un plazo
de cinco anos.

De hecho, Juan Bravo, de la UDP, cree que
la trayectoria al alza de los salarios reales de
la economia durante el afio pasado estuvo im-
pactado por la rebaja de horas semanales.

“Loque hace lareduccion de la jornadala-
boral es que se mantiene la remuneracion,
pero se trabaja una hora menos. Entonces,
como yo no bajo el salario, pero si trabajo una
hora menos, mi salario por hora aumenta. Pa-
sar de 45 a 44 horas semanales, lo que hace
es subir laremuneracion por horaen 2,5%",
estima el economista.
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CRECIMIENTO SALARIO MiNIMO Y PRODUCTIVIDAD
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FUENTE: OCEC UDP elaborado en base a INE y Banco Central de Chile
Enlamisma linea, Andrés Pérez, economis- | como la rebaja de horas semanales y el au- | El escenario que se avecina

ta jefe Latam de Banco Itau, coincide en que
se han sumado varias medidas que han afec-
tado elmercado del trabajoy que “no conver-
san” con la nula dindmica que ha tenido la
productividad, como esel aumento del sala-
rio minimo y la reduccién de la jornada la-
boral. “El alza de los costos laborales va a se-
guir. Como no hay almuerzo que sea gratis,
si se aumentan los precios y no hay un alza
compensada en la productividad, lo mas
probable es que haya un ajuste en la canti-
dad de empleados, y eso eslo que uno obser-
va en los datos”, afirma Andrés Pérez.

Al respecto, en lo que es una cifra que ha
llamado la atencién de los economistas, el
Banco Central en su ultimo Ipom ademds
menciondé que la tasa de desempleo estruc-
tural (Nairu, por sus siglas en inglés), aque-
lla que no es inflacionaria y que es de equi-
librio a largo plazo, no es muy distinta a la
tasa de desempleo actual. Cuando se publi-
cd elIpom, la ultima tasa reportada de desem-
pleo era de 8,6% para el trimestre movil
agosto-octubre, y este lunes el Instituto Na-
cional de Estadisticas (INE) informoé que ha-
bia descendido a 8,2% en septiembre-no-
viembre.

“Esdecir, ;estamos con una tasa de desem-
pleode equilibriodel 8,5% u 8,4%? Eso es sig-
nificativamente mas alto que la tasa prome-
dio que hemos tenido en los tltimos 20 anos.
¢Por qué ese cambio tan significativo en la
tasa de desempleo? Eso no me cuadra”, dijo
recientemente el expresidente del Banco
Central, Rodrigo Vergara, en entrevista con
Pulso.

Andrés Pérez complementa: “Estamos ha-
blando de que tenemos una economia don-
de la tasa de desocupacion se ha estaciona-
do en niveles algo por encima de lo que es
considerado una tasa de desempleo natural,
que refleja holguras en el mercado del traba-
jo...ylo mas probable es que no veamos que
esa tasa de desempleo caiga, mds alld de los
vaivenes ocasionales que ocurran”.

Mas categdricoy punzante es David Bravo,
director del Centro UC de Encuestas y Estu-
dios Longitudinales, quien afirma que las
“medidas antiempleo”, como las denomina,

mento del salario minimo, han tenido un
fuerte impacto en el mercado laboral y en la
recuperacion de los empleos pospandemia.

Cuestiona que los incrementos en el sala-
rio minimo han ido por sobre los de la pro-
ductividad y también por sobre los del res-
to de los salarios de la economia. “Tenemos
un salario minimo que es el mas alto que he-
mos tenido en la historia, que estd en el or-
dendel 44% del salario promedio. Hay que
pensar que hasta el ano 2000 el salario mi-
nimo representaba menos del 30% del sala-
rio medio, por ejemplo”, detalla David Bra-
vo, quien dice que los grupos mds afectados
por el deterioro del mercado laboral son
aquellos que ganan menos de $600 mil al
mes.

El economista de la UC asegura que desde
2022 se ha registrado un deterioro del empleo
formal en la economia, segtin informacion
de las cotizaciones previsionales, datos que
contradicen lo entregado por el INE.

“Elimpacto mdsimportante ha estadoenel
grupo de personas que son las que ganan el
salario minimo, que son menos calificadas y
jovenes en general. En ese grupo es donde no-
sotrosvemos pérdidasde empleo que son mu-
cho mis significativas”, anade David Bravo.

Ingrid Jones, economista de Libertad y
Desarrollo (LyD), coincide en que el grupo
que estd siendo mas afectado porel alza del
salariominimo es el de personas menos ca-
lificadas y dice que los incrementos de re-
muneraciones minimas en una empresa
involucran también a los trabajadores que
estdn inmediatamente por arriba de este
ingreso.

“El incremento a través de la ley del salario
minimo quese hizo, va més alld de las ganan-
cias en productividad, que sabemos que las
tenemos estancadas o que son, incluso, ne-
gativas segun las mediciones. Eso genera
desbalance. El incremento no solamente in-
volucra a las personas que ganan el salario
minimo, sino que también al grupo de per-
sonasque estd alrededor del salario minimo
y se genera, por ejemplo, un alza de salarios
dentro dela mismaempresa”, sostiene la eco-
nomista.

Por de pronto, los economistas coinciden tam-
biénen que el complejo escenario de costos la-
borales al alza puede seguir complicandolare-
cuperacion de la economia.

De hecho, a partir de enero el monto del in-
greso minimo mensual de $500 mil tendrd un
nuevo incremento, segin la ley respectiva.
Conformea la variacién acumulada por el in-
dice de Precios al Consumidor (IPC) del segun-
do semestre de 2024, el salario minimo subi-
ria a cerca de $512 mil.

“Segun nuestros cilculos, en el segundo se-
mestre de 2024 lainflacién acumulada habria
sido del 2,5%. Por lo tanto, el reajuste llevaria
el salario minimo este enero a $512.500", in-
dica Juan Bravo de la UDP, quien anticipa un
incierto panorama para 2025 en el mercado del
trabajo dado el lento crecimiento que tendria
la economia.

Proyecta que la tasa de desempleo promedio
estard levemente por sobre el 8% y dice que el
fin del subsidio entregado por el Estado a pro-
posito del salario minimo (abril de 2025), pue-
de complejizaratin masel panorama. “Es muy
relevante que para la proxima negociacion en
abril el incremento del salario minimo esté mas
apegado a sus fundamentos. Es decir, que
haya un reajuste del salario minimo que con-
sidere la inflacion y el crecimiento de la pro-
ductividad laboral”, enfatiza Juan Bravo.

Sinembargo, David Bravo, de la UC, cree que
podria ser tentador para la autoridad negociar
este un salario minimo “calendarizado” a va-
rios afos, tal cual como se hizo con el reajuste
a$500 mil, sin tener en cuenta la evolucion de
los fundamentos de la economia.

“Se corre el peligro de que, en un periodo de
campana politica, se termine dejando un ca-
lendariode salario minimo que no tenga nin-
guna relacion con laevolucion de la economia
y sin clausulas de salida por silas condiciones
cambian”, alerta David Bravo.

Adicionalmente, Ingrid Jones y Andrés Pé-
rez estin de acuerdo en que el panorama de
costos laborales puede verse complicado por
eleventual acuerdo de subir la cotizacion pre-
visional extra en un 6% en el marco de la re-
forma de pensiones que hoy estd en negocia-
ciones en el Congreso.@

“Tenemos el salario
minimo mas alto
que hemos tenido en
la historia, que estd
en el orden del 44%
del salario promedio.
Hasta el afio 2000 el
salario minimo
representaba menos
del 30% del salario
medio”.

DAVID BRAVO

Director del Centro UC de Encuestas
y Estudios Longitudinales

“Tenemos una

economia donde la
tasa de desocupacion
se ha estacionado en
niveles algo por
encima de lo que es
considerado una tasa
de desempleo
natural”.

ANDRES PEREZ
Economista jefe Latam de Banco ltau
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