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Chile | Nula creaciéon de empleo total cuando alin no se ve lo peor en actividad

Destruccion de empleo: continlla en comercio y se inicia en
manufactura

La tasa de desempleo se mantuvo en 7,9% en el trimestre terminado en agosto, sorprendiendo
positivamente las expectativas del mercado y las nuestras, que se ubicaban en 8%. Con respecto al
mes previo, la tasa no experimentd variacidon (Fig. 1), debido a la nula expansién tanto del empleo
(+0,04% m/m) como de la fuerza de trabajo (+0,05% m/m) (Fig. 2).

El nulo dinamismo del empleo en el mes, con una creacion de sélo 3,5 mil puestos de trabajo, mantiene
el gap respecto al nivel pre-Covid en torno a 210 mil puestos de trabajo (Fig. 3 y 4). Esta baja creacion
de empleo se explica principalmente por la destruccion de empleo en comercio y manufactura,
contrarrestando las leves mejoras en sectores de servicios.

Desaceleracion de la actividad del comercio comienza a reflejarse en constante destruccion de
empleo. En comercio, se destruyeron 21 mil empleos, la mayoria de ellos por cuenta propia (Fig. 5),
mostrando un desempefio mas negativo que lo observado estacionalmente para agosto y anotando
tres meses consecutivos de caida del empleo. Si bien la desaceleracion en el sector fue suave durante
la primera parte del aio, en el segundo semestre caeria con mas fuerza debido a la ausencia del exceso
de liquidez existente en la primera parte del afo.

En la misma linea, la industria manufacturera comenzé a destruir empleos (6 mil), gran parte de
ellos asalariados. En los ultimos meses, la actividad de la industria ha experimentado retrocesos
mensuales que se estarian viendo reflejados en negativas cifras de creacidon de empleo asalariado en
el sector, afectando la dinamica del empleo asalariado total (Fig. 6). Con esto, dos de los sectores mas
relevantes en el empleo se encuentran destruyendo puestos de trabajo, y podrian seguir haciéndolo
en los préximos meses.

Desde el punto de vista de variables financieras, las brechas de capacidad medidas por el mercado
laboral comienzan a abrirse algo antes de lo anticipado apoyando menores presiones inflacionarias
subyacentes. En la medida que el tipo de cambio logre estabilizarse, deberiamos comenzar a observar
registros inflacionarios “normales” a contar de noviembre. Para el Banco Central, las sefiales desde el
mercado laboral sefalizan incrementos acotados adicionales en la tasa de politica monetaria ad-
portas de preparar un sesgo neutral en la RPM de diciembre, e iniciar el proceso de recortes una vez
que todos los determinantes inflacionarios (internos y externos) apoyen la relajacion monetaria.
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Figura 1 Figura 2
Tasa de desempleo: se mantiene el bajo dinamismo del Creacion de empleo y fuerza de trabajo: nulo
mercado laboral crecimiento a pesar de estacionalidad mas favorable
(porcentaje) (miles de personas, diferencia mensual)
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Fuente: INE, Scotiabank Economics. Fuente: INE, Scotiabank Economics.

Figura 3
Nivel de empleo: se mantiene brecha ante nula

Figura 4
Empleo por sectores: pobre desempeiio del comercio,
con destruccion de empleo por cuenta propia
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Figura 5 Figura 6
Creacion mensual de empleo por sector en agosto.22: Creacion mensual de empleo asalariado: ralentizacion,

por caidas en manufactura
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