F ° SCOTIA ECONOMICS
.’ SCOilabank & FINANCIAL RESEARCH

31 de mayo, 2021
Chile | Fuerza de trabajo continla en retirada: ¢ Cuarentenas y/o mayor ayuda

financiera?

Mercado laboral evidencia adaptacion a las restricciones de
movilidad - cifras sectoriales ratifican adaptacion y abundante
liquidez e IMACEC abril seria de 2 digitos

La tasa de desempleo se ubicd en 10,2% en el trimestre movil terminado en abril (Fig. 1), 0,2pp
por debajo del registro de marzo (10,4% mes previo) y mejor que lo esperado por el mercado
(10,6%). Esta menor tasa de desempleo se debe al bajo dinamismo observado en la fuerza de trabajo
respecto al empleo, a pesar de que ambos disminuyeron durante el mes (Fig. 2), en un contexto de
reimposicion de cuarentenas en gran parte del pais. Estas cifras ratifican que la economia se encuentra
mejor adaptada al funcionamiento bajo restricciones de movilidad, gracias también a una red de
proteccion mas fortalecida que a inicios de la pandemia, amortiguando sus efectos sobre el mercado
laboral.

A pesar de estas cifras y latendencia a la baja en la tasa de desempleo reportada por el INE, la
situacion del mercado laboral sigue siendo muy fragil y heterogénea. Una vez superada la
pandemia seguiremos viendo un mercado laboral debilitado, con un mayor nimero de personas
buscando trabajo y presionando la tasa de desempleo, en un contexto de lenta creacion de empleo y
absorcion de la fuerza de trabajo. Segun el INE, la tasa de desempleo potencial (que incluye los
trabajadores potencialmente activos) se ubica en 21,2%, levemente por debajo de los registros
previos, debido a un menor dinamismo de la fuerza de trabajo potencial femenina, fenbmeno que se
observa ya hace algunos meses.

Durante el mes se destruyeron cerca de 44 mil empleos, lo que nos deja ain con una amplia
brecha por cerrar de 959 mil empleos respecto al nivel existente previo a la pandemia (febrero
2020; Fig. 3). A nivel sectorial, se mantiene una alta heterogeneidad y mayor lentitud en la
recuperacion respecto a lo observado en las cifras de actividad, pero sectores como Manufactura,
Construccion y Comercio muestran mejor adaptacion a la segunda ola de cuarentenas en el pais (Fig.
4). Este mes destaca la creacion de cerca de 35 mil empleos asalariados en el sector manufacturero
(Fig. 5y 6), junto con el sostenido repunte que muestra la construccién desde fines de 2020.

Por ultimo, los empleos informales mostraron una leve caida en el trimestre febrero-abril. La tasa de
ocupacioén informal se ubic6 en 26,2%, cayendo respecto al 26,7% del trimestre anterior, y mostrando
un registro inferior al mismo trimestre de 2020.

Por otra parte, las cifras sectoriales avalan la mejor adaptacion que muestra la economia ante
las restricciones de movilidad reimpuestas a fines de marzo. Mafiana se conocera el IMACEC
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de abril, pero a nivel sectorial se observan cifras alentadoras. La producciéon manufacturera
aumentoé 5,9% a/a, con una caida de solo 1,2% m/m (desestacionalizada), bastante menor a lo visto
en abril de 2020 (-5,7% m/m desest.). Destaca también el crecimiento de 44% a/a en el indice de
actividad del comercio minorista, tal como anticipamos en nuestro reporte “Tracking Covid” hace varias

semanas, debido a las muy favorables bases de comparacion y el efecto de la mayor liquidez de los
hogares proveniente de las ayudas fiscales y los retiros de fondos previsionales. Con todo,
proyectamos IMACEC de abril en torno a 10% a/a, lo que continuaria pavimentando nuestra
proyeccion superior a consenso de expansion del PIB 2021 de 7,5%.

Figura 1 Figura 2
Tasa de desempleo: sigue disminuyendo a pesar de Creacién de empleo y fuerza de trabajo: menor
reimposicipén de cuarentenas durante abril dinamismo en fuerza de trabajo durante la cuarentena
(porcentaje) (miles de personas, diferencia mensual)
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Figura 3 Figura 4

Nivel de empleo: alin con una brecha de 959 mil Nivel de empleo por sectores: Manufactura,
empleos respecto a febrero 2020 Construccién y Comercio entre los mejor adaptados

(nivel, miles de personas por mes) (indice, nivel pre-Covid de febrero 2020 = 100)
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Figura 5 Figura 6

Creacion mensual de empleo en abril 2021: destacan Genuina recuperacion del empleo en Manufactura
las mejoras en Manufactura y Construccion (miles de personas, creacion mensual de empleo total en Manufactura)
(miles de personas, diferencia mensual)
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involving a swap or any other transaction. Scotiabank may engage in transactions in a manner inconsistent with the views discussed
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