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En dias recientes, la OCDE dio a conocer su informe “Economic Outlook™, en el cual se analiza
la recuperacion econémica mundial luego de la fuerte crisis generada por la pandemia. Algunos
resultados importantes son que el PIB global ya recuperd su nivel prepandemia, y que se estima
crezca un5,7% el 2021y un 4,5% el 2022, aunque con diferencias importantes entre paises. Ademas,
las presiones al alza de precios, producto de los shocks a la oferta de bienes transables, junto a las
politicas de estimulo monetario y fiscal, van a seguir siendo importantes. De acuerdo con la OCDE,
el efecto de estos shocks equivale a 1,75 puntos porcentuales de la inflacién que tienen los pafses
del G20 actualmente.

Por otro lado, los riesgos vienen de la variante Delta, que al entrar a paises con bajas tasas de
vacunacion puede causar que deban volver a cerrar parte de sus economias, agravando la crisis
sanitaria, junto con la econémica, al provocar aumentos en las disrupciones de la oferta internacional
de bienes. Es por lo anterior que recomiendan no retirar de manera anticipada los estimulos fiscales
y monetarios, ya que hay mucha volatilidad en el mediano plazo. Junto con lo anterior, recomiendan
implementar politicas que ayuden a flexibilizar las distintas economias, de manera de adaptarse
mejor a los cambios en la manera de organizar la produccion. A continuacién, revisamos estos
temas con mayor detalle.

Variaciones en el PIB:

Como se mencionaba en la introduccién, el PIB global ha llegado a su nivel prepandemia. De todas
maneras, hay brechas de producto y empleo, sobre todo en paises en desarrollo y seguimos estando
3,5 puntos porcentuales por debajo del nivel que habriamos estado de no producirse esta crisis, lo
que es equivalente a perder un afio “normal” de crecimiento mundial.

En el Cuadro N° 1 estén las proyecciones para 2021y 2022 del informe entregado en septiembre.
Estas cifras son comparadas ademas con las de 2020 y con los cambios respecto a las proyecciones
del mismo informe de la OCDE entregado en mayo pasado.

' Disponible completo en: https://www.oecd-ilibrary.org/sites/490d4832-en/index.html|?itemld=/content/
publication/490d4832-en&_ga=2.40474338.1359952663.1632335235-710756698.1606477414.
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CUADRO N° 1: CAMBIOS PROYECTADOS EN EL PIB MUNDIAL PARA 2021-2022.

Cambio % anual
Proyecciones 2021 Proyecciones 2022
2020 Sept. Mayo* Sept. Mayo

World** 34 57 58 4,5 46
G20** 3.1 6.1 6.3 48 47
Euro Area™™ -6,5 5.3 6,3 4,6 44
Germany -4,9 2.9 33 4,6 44
France -8,0 6.3 5.8 4,0 40
Italy -89 59 45 41 4,4
Spain -10,8 6.8 59 6.6 6.9
United States -3.4 6.0 6.9 39 3.6
United Kingdom 9.8 6,7 7.2 5,2 55
Canada 5,3 5,4 6,1 4.1 3.8
Australia 2,5 4,0 5,1 3.3 34
Japan -4.6 2,5 2,6 2,1 2,0
Korea -09 4,0 4,2 2.9 2.8
China 23 8.5 8.5 58 58
India -7.3 9,7 9.9 79 8,2
Indonesia 2,1 3,7 47 49 51
Mexico -8.3 6.3 5,0 34 32
Argentina -99 7,6 6,1 1.9 1.8
Brazil -4.4 5.2 3,7 2,3 25
Russia 25 2,7 35 34 3.0
Turkey 1.8 8,4 5,7 31 34
Saudi Arabia -4,1 23 28 438 38
South Africa -7.0 46 38 25 25

**Agregados mundiales, del G20 y del Area Euro usan pesos nominales que se adaptan en el tiempo segtn el PIB a
paridad de poder de compra de los paises.

En cuanto a los resultados para el 2021, destacamos que estiman que el mundo va a crecer un 5,7%,
corregido en +0,1 pp relativo a mayo, y con el G20 liderando las cifras con un 6,1% de crecimiento
para el mismo periodo. Es importante que esto se da a pesar de que en 2020 este grupo de pafses
tuvo una cafda en promedio menor que el mundo (-3,1% versus un -3,4%) y que su proyeccion fue
revisada a la baja en 0,2 pp. En cuanto a los resultados que obtienen para 2022, destacar que
estiman una dindmica similar, con el mundo creciendo en 4,5% vy el G20 en 4,8% (ambos corregidos
al alzaen 0,1 pp), lo que deja ver que los paises emergentes son los que estan mas atrasados en
el proceso de recuperacion.

En cuanto a las economias mas importantes, tenemos que Estados Unidos y China contindan con su
recuperacion este 2021 (6% y 8,5%), aunque la estimacion para el primero fue reducida respecto
a lo publicado en mayo en 0,9 pp, lo que es compensado en parte por un aumento de 0,3 pp para
2022. Las estimaciones para China, por su parte, no fueron modificadas, y son consistentes con que
el pais estaria volviendo a su tendencia prepandemia.

En cuanto a los pafses de América Latina que se muestran en la Cuadro N°1, Argentina, Brasil y
México, vemos que sus proyecciones de crecimiento para este afio fueron corregidas al alza entre
1,3a 1,5 pp para el 2021.
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De manera general, es importante destacar que el impacto de la variante Delta ha sido moderado.
Esto se confirma con indicadores de actividad/movilidad de alta frecuencia, como los que
proporciona Google?. De todas maneras, algunos paises han tenido que establecer nuevas medidas
de confinamiento, particularmente en el Asia-Pacifico, donde la proporcién de vacunados no es tan
alta y han aumentado los casos producto de esta variante. Lo anterior genera dudas sobre cuando
podran normalizarse las cadenas de produccion de bienes que se fabrican en aquella region.

Cambio en precios:

Durante el Gltimo perfodo, el nivel de precios ha subido de manera importante en Estados Unidos,
Canaddy el Reino Unido, junto con algunos mercados emergentes. En Europa y Asia se ha mantenido
en niveles controlados, aunque ha subido también. Estos resultados han relegado a un segundo plano
los miedos de deflacion que se pensé podian ser importantes al comienzo de la pandemia (sobre
todo antes de los grandes programas de estimulo fiscal y monetario que hemos visto).

Un elemento comUn detrés de todas estas alzas de precios es que han sido impulsadas, en parte
importante, por los componentes méas volatiles de la canasta de bienes. La inflacién subyacente ha
aumentado, pero se mantiene acotada a niveles similares a los que se veian previos a la pandemia.
Lo anterior se puede observar en el Grafico N° 1. En el Panel A aparece la mediana de la inflacion
para los paises en desarrollo y para las economias emergentes. En ambos grupos se puede ver un
salto importante a comienzos de este afio. Mientras tanto, en el Panel B del mismo gréfico, esta
la inflacién subyacente (que excluye energfa y alimentos) para las economias avanzadas. En aquel
panel se ve que los movimientos de esta medida de inflacién han sido bastante similares a lo que
se podia observar antes de la pandemia.

GRAFICO N°1: INFLACION E INFLACION SUBYACENTE
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Fuente: OCDE, indicadores econdmicos principales.

2 Mas informacién sobre estos indicadores en: https://www.google.com/covid19/mobility/.
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El estudio de la OCDE sefiala que los precios de commodities y de transporte de carga estan detrés
de estos movimientos, agregando alrededor de 1,75 pp durante el Gltimo trimestre de 2021y 1 pp
para el 2022 a la inflacién de los paises del G20. Destaca también que los bienes durables han sido
los que han sufrido més por esto.

De acuerdo con el andlisis, se espera que la inflacion del G20 baje de 4,5% a fines de este afio, a
3,5% en 2022, guiada en parte importante por la normalizacion de los shocks negativos en la oferta,
junto con que el crecimiento de los salarios ha sido moderado y las expectativas de inflacién se
mantienen ancladas.

No obstante, se sefiala que atin hay mucha incertidumbre, la variable Delta podria causar problemas
en pafses que tienen bajas proporciones de personas vacunadas. Esto, ademéas de la tragedia
humana, puede hacer que los shocks de oferta perduren por mas tiempo, contagiando de esta forma
a otras economias. Al mismo tiempo, si la vacunacién avanza a buen ritmo y las restricciones de
movilidad empiezan a disminuir alrededor del mundo, es posible que la presién extra a la logistica
de transporte termine produciendo mayores alzas en los precios del transporte internacional y de
bienes transables.

Junto a lo anterior, sefialan que una fuente importante de posibles alzas a mediano plazo en los
precios podria venir de inflacién de costos a través de los salarios, lo que podria hacer que se
desanclen las expectativas. Diferencias en las politicas pablicas que se implementaron durante la
pandemia, pueden estar contribuyendo a diferencias en las presiones sobre los salarios a través de
los paises. En paises donde no se privilegi6 el mantener las relaciones empleado-empleador, como
Estados Unidos, la recuperacion acelerada ha generado problemas a la hora de volver a llenar las
vacantes a medida que los sectores vuelven abrir. De todas maneras, en sectores “intensivos en
contacto”, se ha registrado una escasez de trabajadores en paises de Europa también, sobre todo
en negocios que son de caracter estacionario o que dependen de mano de obra migrante.

Recomendaciones:

Debido al alto nivel de incertidumbre es que el analisis recomienda mantener adn el estimulo tanto
fiscal como monetario. En cuanto al estimulo fiscal, sefialan que debe ser flexible y contingente
al estado de la economia. Sobre la politica monetaria, sefialan que esta debe ser manejada con
cuidado, para dejar claro qué tanto se van a tolerar los excesos sobre la meta de inflacion y el timing
con el que se van a hacer cargo de ellos los respectivos bancos centrales.

Por Gltimo, proponen que es necesario implementar politicas publicas que ayuden a que las distintas
economias puedan adaptarse de una manera menos costosa a la nueva realidad, con un foco
especial en mejorar el mercado laboral. Plantean que los trabajadores disponibles pueden no tener
las habilidades necesarias, o simplemente no saber cuales son las oportunidades disponibles, por
lo que es necesario flexibilizar y capacitar, junto con hacerse cargo de los vacios que han quedado
en cuanto a educacion en los jovenes.
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Afinales de septiembre, el Ejecutivo present6 al parlamento el proyecto de ley para el presupuesto
2022. En este articulo revisamos la situacion macro y las implicancias que tiene para el mediano
plazo la trayectoria de gasto propuesta. Entre los aspectos més importantes, se confirma un déficit
de 8,3% del PIB para el gobierno central en 2021, producto principalmente de un aumento del gasto
de 32,1% respecto al gasto ejecutado en 2020. En 2022 el gasto fiscal creceria un 3,7% relativoa la
Ley de Presupuestos aprobada el 2021, lo que implica una disminucion de 22,5% entre al mismo me
debes aceptar, debido a las ayudas fiscales que se aprobaron a mediados de junio, principalmente
el IFE. Si esta disminucion de gasto se hiciera efectiva, el déficit se podria reducir el préximo afio
aun 2,8% del PIB.

Revisamos a continuacién la situacién presupuestaria de 2021, 2022 y las proyecciones hasta el
afio 2026, contenidas en la estimacién de mediano plazo.

Proyecciones y supuestos macroeconémicos para 2021 y 2022:

En cuanto a los supuestos de actividad para este afio y relativo a lo que se habfa publicado en mayo
por la DIPRES, se aumentd la proyeccion de crecimiento del PIB de 7,5 a 9,5%, gracias a la rdpida
adaptacion a las restricciones sanitarias, el apoyo fiscal que han recibido los hogares y empresas,
y la reapertura gradual ante la baja en contagios del Covid-19. Por su parte, el cobre estimado sube
de US$ 4,11/libra a US$ 4,22/libra por una recuperacion de la demanda y estrechez de la oferta a
corto plazo. Junto a eso se ajusté el valor del tipo de cambio a § 741 (desde $ 712) pesos por ddlar.
Lo anterior permite estimar que los ingresos fiscales creceran un 33,1% relativo a 2020, llegando
a $55.233 miles de millones de pesos (de 2021).

En cuanto a los gastos, en el Cuadro N° 2 esté resumido el costo y el nimero de beneficiarios de
los programas de gobierno que se implementaron en los Gltimos dos ahos. Estos corresponden a las
medidas transitorias de reforzamiento y ampliacién de la red de proteccion social que hizo el Estado
para apoyar a los ciudadanos. Como se puede observar, parte importante del aumento relativo al
afio anterior corresponde al IFE 2021, que por sf solo cuesta 3,5 veces lo gastado durante el 2020 en
apoyos, 0 a un 28,5% de los ingresos fiscales durante 2021. El total de gastos se sitta en $ 74.970
miles de millones de pesos, creciendo un 32,1% respecto a 2020.
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CUADRO N° 2

2020 2021
N° de Costo fiscal N° de Costo fiscal
beneficiarios = (MMUSS$) | beneficiarios  (MMUSS$)
IFE 2020 8.267.106 3.593 8.267.106 3.593
IFE 2021 - - 16.282.182 21.296
Bono clase media 2020 1.677.633 1.052 1.677.843 1.052
Bono clase media 2021 1.882.308 1.377
Bono pensionados - - 1.308.237 177
Bono transportistas 2020 78.033 32 80.953 33
Bono transportistas 2021 - - 257 173
Bono navidad 8.267.099 312 8.267.099 312
Ingreso minimo garantizado 270.298 92 950.47 261
Postnatal de emergencia 52.786 120 110 270
Subsidio contrata y regresa 321.857 519 935.878 1.2
Nuevo empleo/IFE laboral - 500 493
Subsidio protege 36.505 47
Bono reintegro 3.637.980 877
Bono personal de salud - - 263.363 65
Bono emergencia Covid 3.973.993 179 3.973.993 179
Caja de alimentos 6.183.369 267 6.183.369 267
Bono alivio Pymes 2021 913.368 1.313
Bono adicional variable Pymes 820.545 643
Bono pago de cotizaciones Pymes - 70 72
Total 6.168 33.701
% del PIB 1,9% 10,5%

Fuente: DIPRES.

Los ingresos y gastos mencionados anteriormente permiten llegar a las cifras presentadas en el
Cuadro N° 3. En ella se ve que el balance efectivo para este afio se estima en un -8,3% del PIB,
cifra superior al -7,1% del PIB que habia estimado la DIPRES en su informe del segundo trimestre.
Lo anterior implica que la deuda publica estimada para fin de afio llegaria a un 31,5% del PIB.

CUADRO N°3: BALANCE DEL GOBIERNO CENTRAL 2021 (MILLONES DE PESOS 2021)

MM$ % del PIB Variacion real anual
Total ingresos efectivos 55.233.026 23,3 33,1%
Total gastos 74.970.710 31,7 32,1%
Balance efectivo -19.737.683 -8,3

Fuente: DIPRES.
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Para 2022 se proyecta que el PIB crezca un 2,5%, la demanda interna un 1,7%, la inflacién esté en
4,4% promedio, el tipo de cambio en $ 739 pesos por ddlar y el precio del cobre en US$ 4/libra. Con
ello, el total de ingresos efectivos para el 2022 llegaria a $ 53.641 miles de millones, representando
un 7% real menos que lo que se espera recaudar durante este afio.

En cuanto a los gastos, se propone disminuirlos en un 22,5%, representando de esta forma un 2,38%
del PIB. Esta disminucién serfa a costa de los programas extraordinarios que fueron llevados a cabo
durante este afio, donde se incluye el IFE comentado anteriormente. En cuanto al gasto permanente
del presupuesto, se propone que crezca un 3,7% relativo a lo aprobado en la Ley de Presupuestos
2021, que es acorde a la tendencia de crecimiento del gasto piblico en el periodo previo a la crisis
provocada por la pandemia. También se considera el Fondo de Emergencia Transitorio (FET), al cual
se le van a entregar recursos para el arrastre de iniciativas en 2022, y para la ejecucion de otras
nuevas el préximo afo, pero todo esto en linea con su retiro gradual, producto de su existencia legal
transitoria. En el Grafico N°2 estan las proyecciones del gasto separadas por medidas extraordinarias,
presupuesto regular y FET.

GRAFICO N°2: PROYECCIONES DE GASTO TOTAL DEL GOBIERNO CENTRAL 2021-2022

(MILLONES DE PESOS DE 2022)
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Fuente: Dipres.
**Datos 2021 para presupuesto regular y FET corresponden a la Ley Aprobada 2021.

Con todo lo anterior, se puede armar el balance efectivo que se estima tendré el gobierno en 2022
de aprobarse el proyecto de ley. Esta informacion se presenta en el Cuadro N°4, donde se puede
ver que el gobierno quedaria con un balance efectivo de -2,8%, lo que implicaria que la deuda
crezca a un 37,5% del PIB.
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CUADRO N°4: BALANCE DEL GOBIERNO CENTRAL 2022 (MILLONES DE PESOS 2022)

MM$ % del PIB Variacion % real anual
Total ingresos 53.641.577 21,1 -7,0
Total gastos 60.698.005 238 22,5
Balance efectivo -7.056.428 2.8

Fuente: DIPRES.

Situacion Fiscal de Mediano Plazo:

El gohierno debe entregar también, junto con el presupuesto para el afio entrante, la situacion
proyectada a cinco anos, en este caso, el periodo 2023-2026. Los supuestos macroeconémicos
utilizados para esa estimacion se muestran a continuacion en el Cuadro N°4:

CUADRO N°4: SUPUESTOS MACROECONOMICOS 2023-2026

2023 2024 2025 2026
PIB
(var.anual,%) 2,5 2.8 2.9 30
Demanda Interna
(var.anual,%) 2,7 2,7 2.8 29
IPC
(var.anual,% promedio) 3.3 3.0 3.0 3.0
Tipo de cambio
($/US$, promedio, valor nominal) 719 705 700 700
Precio del cobre
(S$c/IB,promedio,BML) 389 366 339 330
Precio petroleo WTI
(US$/bbl) 62 58 55 53

Fuente: Ministerio de Hacienda

Con estos supuestos como base, el gobierno estima que los ingresas fiscales podrian crecer a un
ritmo algo superior a 2% en promedio, y de 3,7% promedio anual para los ingresos tributarios.
En ese sentido, se podria decir que tanto las estimaciones de crecimiento del PIB como de los
ingresos tributarios, podrian tener un sesgo optimista, por cuanto son posibles en un contexto de
relativa estabilidad institucional, que hasta ahora no esté asegurado.

Esta situacion de ingresos, junto con la contencion del crecimiento del gasto, podria permitir
ir cerrando la elevada brecha fiscal con que cerrard el afio en curso. Llevar el resultado fiscal
ciclicamente ajustado a un nivel de -0,5% del PIB en 2026, requiere un nivel de gasto que se
mantiene practicamente constante entre el estimado para la Ley de Presupuestos 2022 y el afio
2026, lo que muestra la dificultad de cumplir esa meta. La conclusién es una sola; la sostenibilidad
fiscal del pafs presenta un nivel de riesgo considerable.
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La tendencia alcista de las tasas de interés en Chile ha pasado a ser un tema de primera linea, que
constituye el reflejo méas claro del camino errado que han tomado las politicas pablicas. Si tomamos
al grupo de pafses de la OCDE y a algunos otros mercados emergentes, vemos que, desde su punto
mas bajo en mayo de 2020, las tasas de los bonos soberanos chilenos a 10 afios son las que mas
han subido, y ademas con una diferencia muy significativa con el resto de los pafses, como muestra
el siguiente grafico:

GRAFICO N°3: CAMBIO EN LA TASA DEL BONO SOBERANO A 10 ANOS

ENTRE MAY-20 Y SEP-21 (PUNTOS PORCENTUALES)

Chile

Iceland
Colombia
New Zealand
Hungary
Norway
Mexico
Czech Republic
Canada
United States
Korea

United Kingdom
Australia
Sweden
Poland

Israel
Germany
Denmark
Switzerland
Japan
Belgium
Netherlands
France
Finland
Luxembourg
Lithuania
Latvia

Spain

South Africa
Portugal
Slovak Republic
Slovenia

Italy

Greece

-1,50 -1,00 -0,50 0,00 050 1,00 1,50 200 250 3,00 3,50

Fuente: Stats OECD
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La tasa del bono soberano en pesos a 10 afios méas se duplicé en los Gltimos 16 meses, pasando
de 2,4% a 5,2%, un aumento de 283 puntos base. Este es un aspecto muy importante a tener en
cuenta cuando se habla del espacio para mayor deuda publica. Efectivamente, Chile aln tiene un
stock de deuda pablica moderado en relacion con el PIB (33,1% en junio pasado), pero se duplicd en
los Ultimos cinco afios, situacién que no es indiferente para los mercados de capitales. El gobierno
puede seguir emitiendo bonos soberanos, pero el costo de esos bonos es muy superior al que tenian
emisiones de deuda hace dos afos, lo que demandara mayores recursos para el pago de intereses.
El spread de tasas de interés respecto a un bono del Tesoro americano se encuentra en el mayor
nivel desde el inicio de la crisis Subprime, aunque distinto a esa oportunidad, esta vez el aumento
ha sido méas persistente.

GRAFICO N°4: TASAS DE INTERES DE BONOS SOBERANOS A 10 ANOS (%)
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Fuente: Stats OECD

+En qué forma esta situacion afecta a la economia? Las tasas de los bonos soberanos constituyen
un piso para el costo del endeudamiento del sector privado y, de hecho, el mercado de emisiones
de bonos de empresas ha estado practicamente seco en los Gltimos meses. Este mayor costo de
fondos afecta las decisiones de inversion privadas y, de esta forma, el empleo y las remuneraciones.
Es cierto que estos efectos no son adin muy patentes en el mercado, producto de la abundante
liquidez generada por los retiros de fondos de pensiones y por las ayudas fiscales, pero una vez
que la politica de gasto publico vuelva a una tendencia sostenible, los efectos de estas mayores
tasas de interés se haran méas patentes.

Esta tendencia alcista en la tasa libre de riesgo es también la causa principal de la cafda del
Fondo E de un 14% real en los nueve primeros meses de este afio, debido a que en este fondo los
instrumentos estatales tienen una participacion de 35%. Por supuesto, también se ven afectadas
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las inversiones en instrumentos privados locales, que sufren el impacto del mayor costo de fondos
soberanos. Este es un aspecto importante a tener en cuenta cuando, desde el mundo politico, se
plantean criticas a la inversion externa de los fondos de pensiones, ya que se estd demostrando
que es este tipo de inversion la que mejor protege a los trabajadores de los impulsos populistas de
una clase politica que ha mostrado su peor cara en los Gltimos dos afios.

Otro efecto que ha tenido el deterioro de la situacion fiscal se puede ver en las tasas de los créditos
hipotecarios, que han subido cerca de un punto porcentual respecto a sus niveles minimos en enero
de este afio. Dado que estas tasas estan expresadas en UF, que también ha subido producto de la
mayor inflacion, el costo de los créditos de vivienda muestra un alza significativa. Como muestra
el grafico N° 5, este mayor costo ha empezado a impactar al flujo de crédito, que habia tenido una
significativa recuperacion entre el tercer trimestre del afio pasado y el primero del afio en curso.
De todas formas, el flujo de nuevos créditos se mantiene relativamente alto en una comparacion
histérica, por lo que es probable que la tendencia decreciente de los Gltimos meses se mantenga.

GRAFICO N°5: TASAS Y FLUJO DE CREDITO HIPOTECARIO
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Resulta obvio entonces que lo que estd ocurriendo en materia de tasas de interés es una mala
noticia para la poblacién, y constituye ademas una leccién para el mundo politico. Los efectos de
los cambios legales son evaluados a diario por los mercados de capitales, y es mas que evidente
que la evaluacién del proceso legislativo chileno es negativa.
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Qué duda cabe que en los Gltimos dos afios se han producido cambios muy importantes en el mercado
laboral, y que, aunque han afectado en mayor medida al sector informal, también han generado
efectos en la actividad laboral formal. A continuacién, presentaremos un anélisis de lo que ha
ocurrido con el nimero de cotizantes y sus ingresos en los distintos sectores de actividad entre junio
de 2019y junio de 2021, producto primero del estallido de octubre de 2019y, mas importante aln en
sus efectos, la pandemia.

Para el anélisis, usaremos los datos de la Superintendencia de Pensiones, mirando también si se
han producido diferencias entre el empleo masculino y el femenino, tanto en términos de nimero de
cotizantes como de ingresos imponibles por sectores de actividad.

Lo primero que habria que sefialar es que el nimero de cotizantes en junio de este afio fue equivalente
al de junio de 2019, lo que no es tan mala noticia en el contexto de crisis que hemos enfrentado.
No obstante, el comportamiento aparece bastante desigual entre sectores. Aquellos donde méas
aumenta el nimero de cotizantes es Actividades de la salud humana y de asistencia social, como era
esperable, con un crecimiento de 20,7%, y 52,6 mil nuevos cotizantes. El segundo lugar en términos
de crecimiento, lo ocupa el sector Actividades profesionales, cientificas y técnicas, con un aumento
de 17,6% y 34,1 mil nuevos cotizantes. También crecen los cotizantes de los sectores Informacion y
comunicaciones y Actividades financieras y de seguros, ambos un 12,4%, con 14,2 mil y 36 mil nuevos
cotizantes, respectivamente; la Industria manufacturera (12,1%, 51,8 mil); Suministro de electricidad,
gas, vapor v aire (3,1%, 1,8 mil); Explotacién de minas y canteras (8,1%, 5,5 mil); y Actividades de
servicios administrativos y de apoyo (5%, 23,6 mil). Por otra parte, y de acuerdo con lo esperado,
registran caidas importantes el sector Actividades artfsticas, de entretenimiento y recreativas,
(-32,1%, -9,1 mil); Actividades de alojamiento y de servicio de comidas (-20,6%, -50,1 mil); Servicio
doméstico (-15,8%, -21, mil); y Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca (-7,8%, -25,2 mil). También
caen, aunque en forma mas moderada, Construccion y Ensefianza. El siguiente gréafico muestra las
cifras anteriores:
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Fuente: Elaboracion propia en base a Superintendencia de Pensiones

Si se analiza separado por género, los resultados son los siguientes:

GRAFICO N°7: NUMERO DE COTIZANTES MASCULINOS POR ACTIVIDAD ECONOMICA
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En el caso de los cotizantes masculinas, hubo un leve aumento en el nimero, de 0,7%, equivalente
a 23,7 mil personas. Los sectores que empujaron este aumento fueron Actividades de la salud
humana y de asistencia social (27,9%); Actividades profesionales, cientificas y técnicas (24,7%);
Actividades financieras y de seguros (19,8%); y Suministro de agua, aguas residuales y gestion de
desechos (12,6%). Las mayores caidas se registraron en Actividades artisticas, de entretenimiento
y recreativas (-27,9%); Actividades de alojamiento y de servicio de comidas (-21,2%); Agricultura,
ganaderia, silvicultura y pesca (-6,4%); y Construccion (-4,1%).

GRAFICO N°8: NUMERO DE COTIZANTES FEMENINAS POR ACTIVIDAD ECONOMICA
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Fuente: Elaboracion propia en base a Superintendencia de Pensiones

En el caso de las cotizantes femeninas, se registré una cafda de un 1%, equivalente a 22,4 mil
personas. Los sectores que mostraron una tendencia positiva fueron Industria manufacturera
(21,1%); Actividades de la salud humana y de asistencia social (17,5%); Explotacién de minas
y canteras (15,7%); Suministro de electricidad, gas, vapor y aire (15%); Construccion (9,9%);
Informacion y comunicaciones (8,2%); Actividades profesionales, cientificas y técnicas (7,9%);
y Actividades financieras y de seguros (7,1%). Estos datos muestran un fenémeno interesante,
relativo a la incorporacion de mujeres a sectores tradicionalmente méas masculinos, y es por
lo tanto una noticia positiva. Por otra parte, las mayores caidas se registraron en Actividades
artisticas, de entretenimiento y recreativas (-38%); Suministro de agua, aguas residuales y gestion
de desechos (-23,4%); Actividades de alojamiento y de servicio de comidas (-20,2%); Servicio
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doméstico (-16,9%); y Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca (-11,8%). La caida en este Gltimo
sector, tanto para hombres como para mujeres, parece explicarse mas por razones de oferta que
de demanda.

Si miramos ahora lo que ha ocurrido con los ingresos imponibles por sector productivo, en esos
dos afios se produjo un aumento de 10% nominal (que equivale a un 3,3% real). Esto se explica,
en parte, porque los sectores productivos donde cayd el nimero de cotizantes tienen en general
niveles de ingreso imponible superiores, como se muestra en el grafico a continuacién:

GRAFICO N°9: INGRESO IMPONIBLE PROMEDIO POR ACTIVIDAD ECONOMICA

($ DE CADA ANO)
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Fuente: Elaboracion propia en base a Superintendencia de Pensiones

Podemos ver que los mayores aumentos de ingreso imponible se registraron en Suministro de
agua, aguas residuales y gestion de desechos (17%); Actividades profesionales, cientificas y
técnicas (12%); Informacién y comunicaciones (11%); Ensefianza (11%); e Industria manufacturera
(10%). Por otra parte, dado que en ese lapso de dos afios el IPC subié un 6,5%, se puede ver
que los sectores de Actividades financieras y de seguros (2%), y de Actividades de servicios
administrativos y de apoyo (3%), mostraron aumentos menores al costo de la vida.
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Si analizamos los ingresos imponibles promedio para los cotizantes masculinos, estos subieron
algo por debajo del promedio global, un 9%, lo que se explica por tasas de crecimiento levemente
inferiores al promedio de ambos sexos en varios sectores. Se puede concluir entonces que se ha
producido algtn avance en el cierre de las brechas de género.

El ingreso imponible promedio de las cotizantes femeninas registrd un crecimiento nominal de
11%. Los sectores que contribuyeron a reducir la brecha de género fueron Explotacion de minas y
canteras; Industria manufacturera; y Suministro de agua, aguas residuales y gestién de desechos.

En definitiva, los datos de cotizantes por sectores de actividad confirman que son los sectores de
servicios los que se han visto mas afectados con los problemas generados por la crisis politica y la
pandemia, con pérdidas de empleo que costara recuperar. No obstante, se han producido avances
en la incorporacion laboral formal femenina en rubros tradicionalmente masculinos, sectores en
los cuales el crecimiento de los ingresos imponibles femeninos ha permitido reducir las brechas
salariales.

GRAFICO N°10: INGRESO IMPONIBLE PROMEDIO COTIZANTES MASCULINOS

POR ACTIVIDAD ECONOMICA ($ DE CADA ANO)

Servicio doméstico

Otras actividades de servicios

Actividades artisticas, de entretenimiento y recreativas
Actividades de la salud humana y de asistencia social
Ensefianza

Administracion publica y defensa

Actividades de servicios administrativos y de apoyo
Actividades profesionales, cientificas y técnicas
Actividades inmobiliarias

Actividades financieras y de seguros

Informacién y comunicaciones

Actividades de alojamiento y de servicio de comidas
Transporte y almacenamiento

Comercio al por mayor y al por menor, reparacién de vehiculos
Construccion

Suministro de agua, aguas residuales y gestion de desechos
Suministro de electricidad, gas, vapor y aire

Industria manufacturera

Explotacién de minas y canteras

Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca

M Junio 2019
400.000  800.000  1.200.000 1.600.000 2.000.000 W Junio 2021

o

Fuente: Elaboracidn propia en base a Superintendencia de Pensiones
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GRAFICO N°11: INGRESO IMPONIBLE PROMEDIO COTIZANTES FEMENINAS
POR ACTIVIDAD ECONOMICA ($ DE CADA ANO)
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En base a la Gltima edicién de la Encuesta Suplementaria de Ingresos (ESI), llevada a cabo
durante el Gltimo trimestre del 2020 por el Instituto Nacional de Estadisticas (INE), analizamos la
situacion de los ingresos del trabajo en Chile. Estos ingresos son muy relevantes para determinar
la situacion socioecondmica de los hogares del pafs, segtn la encuesta Casen, entre 2006 y 2020,
estos representan el 83% de los ingresos totales de los que disponen los hogares en Chile.’

En cuanto a los contenidos, en la primera seccién revisamos estadisticas descriptivas generales,
en la segunda los determinantes de los ingresos del trabajo mediante regresiones y en la tercera
nos concentramos en la brecha de género y revisamos cémo varia en distintas situaciones. A lo
largo del articulo esta la discusién de cémo se pueden interpretar estos resultados y qué nos
pueden aportar realmente, mostrando que puede ser mas complejo de lo que parece deducir
politicas adecuadas para solucionar los problemas de salarios del pais. El articulo termina con una
conclusién que resume los principales resultados empiricos y situaciones que hay que tener en
cuenta a la hora de analizar datos de este tipo.

1] Estadisticas descriptivas:

La ESI fue administrada durante el dltimo trimestre del 2020 a 71.935 personas, que se usan
como muestra representativa de la poblacién completa del pais (19.540.931 habitantes), en ella se
estima que hay 7.747.769 personas que reportan recibir algin tipo de ingreso del trabajo. Es a este
grupo al que analizaremos en méas detalle.?

En el Gréfico N°1 se puede ver la evolucion del ingreso medio entre el 2016 y el 2020, separando
por género. El ingreso real promedio (ajustando por inflacidn), crecié de manera continua hasta el
2018, para luego caer el 2019y 2020. La brecha entre hombres y mujeres ha disminuido también,
bajando a 20,4% el 2020. Esto puede verse como algo positivo, pero se debe en gran parte a que
muchas mujeres en empleos que pagan menos perdieron sus puestos debido a la crisis econémica
actual.

' Més detalles de la variacién en el tiempo de los ingresos, de la distribucién de estos entre los hogares y
de la cantidad de empleos en el Tema de Andlisis del informe de Septiembre: “Trabajo en Chile, una mirada
desde los datos”, disponible en: https://www.ese.cl/ese/site/artic/20210920/asocfile/20210920153022/
informe_cef49.pdf.

2Esto implica que no vamos a analizar la decision de entrar al mercado laboral, sélo analizamos el margen
“intensivo”.
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GRAFICO N°1: INGRESO MEDIO MENSUAL DE LAS PERSONAS OCUPADAS Y BRECHA DE GENERO (2016-2020)
(CIFRAS EN PESOS A DICIEMBRE DE CADA ANO)
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Fuente: INE.

Una de las variables usadas para explicar los sueldos es la educacién. Cémo se puede ver en el
Grafico N°2, durante el 2020, hay diferencias importantes en los ingresos que reciben las personas
relativo nivel de educacion que declaran tener. El ingreso mediano de una persona que sélo terming
la educacion primaria fue de $302.000, mientras que el mediano de una persona que terming la
educacién universitaria fue de $770.000, méas del doble.

Una segunda variable que se plantea para explicar el fenémeno es la distribucion del empleo en
distintas categorias de trabajo (desde profesionales a artesanos). Esto obviamente es dependiente
de la educacion de las personas, pero también de otros factores, como las ventajas que tiene el
pais en la produccién de ciertos bienes y servicios. En el Grafico N°3 estén los ingresos por grupo
ocupacional, junto con la proporcién del total de empleados que representa cada uno. La categoria
mas numerosa es la de trabajadores del comercio, que representa el 20,5% y cuya mediana de
sueldos es de $330.000. Como se puede ver, los sueldos de las categorias crecen mientras son mas
intensivos en habilidades especificas, por ejemplo, operadores de maquinarias o personal de apoyo
administrativo. Estos no necesariamente requieren titulos profesionales, pero si conocimientos
especificos. Luego, se podria sugerir que una politica de capacitacion en el tipo de habilidades
necesarias en estas industrias podria ser (til para subir los salarios 0 que serfa bueno desarrollar
industrias que sean intensivas en el uso de este tipo de trabajadores.
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GRAFICO N°2: PERSONAS OCUPADAS E INGRESO MEDIO Y MEDIANO MENSUAL POR NIVEL DE EDUCACION (2020)
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GRAFICO N°3: PERSONAS OCUPADAS E INGRESO MEDIO Y MEDIANO, SEGUN GRUPO OCUPACIONAL (2020)
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Las comparaciones analizadas en esta seccién pueden ser (tiles, pero son sélo un punto de
partida. Esto porque, por ejemplo, puede ser mas comin trabajar medio tiempo en sectores como
el comercio o la agricultura, o que estos sean trabajos que sirven como primera experiencia
laboral para las personas, pero que cuando tienen mas afos se cambien a personal de apoyo
administrativo u operadores. Puede ocurrir también que personas de mayor edad actualmente
tienen menor escolaridad, pero dado que tienen mas experiencia, ganan mas que lo que ganaria
una persona sin estudios mas joven.
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Otras situaciones posibles son que aquellos que tienen mas estudios sean personas que tienen
mejores habilidades laborales y que aquellos que no estudian sean los que tuvieron més problemas
de aprendizaje en el colegio. Esto implicaria que, si tomamos dos personas iguales, pero que
difieren solo en su habilidad y las obligo a estudiar una carrera, la con méas facilidades terminaria
la carrera antes y tendrfa luego un mayor sueldo que la otra. Cuando hay libertad de por medio, es
mas probable que la segunda decida no estudiar. En los datos que tenemos no podemos distinguir
a un tipo del otro. No sabemos si el que no estudia es porque no pudo o porque no le gustaba.

Todo lo anterior no implica que no haya relaciones importantes entre educacion y salarios o entre
industrias y salarios, solo que para entender el problema es necesario ir mas all. En la siguiente
seccion controlamos por algunos de los factores mencionados, de manera de poder explicar mejor
la relacién entre las caracteristicas de la persona y sus ingresos del trabajo.

2] Determinantes de los ingresos del trabajo:

Para lograr lo anterior usaremos la ESI 2020 y regresiones a nivel de personas, donde la variable
dependiente va a ser el ingreso (o el logaritmo de este) y en las independientes tendremos
caracteristicas observables de las personas, que introduciremos de una forma no lineal, de manera
de dar méas flexibilidad a la estimacién.® Usando esa técnica, controlamos por sexo, nivel de
educacion, horas trabajadas, edad y region del pais. Antes vefamos la brecha de salarios por nivel
de educacién, pero no estabamos distinguiendo si la persona tenfa 24 ¢ 64 afios. Ahora veremos lo
mismo, pero controlando por edad, horas trabajadas, y las demés variables.

Lo anterior es (til, pero no nos permite deshacernos de todos los problemas que comentdbamos
en la seccion previa. Los resultados siguen siendo funciones de decisiones de las personas (esto
es, no se decide aleatoriamente si estudiar o no, ni la regién en la que se vive), tampoco tenemos
claras las oportunidades que tenfan las personas, ni las habilidades no observables. Esto genera
que posiblemente sobrestimemos los retornos a la educacion y, en general, que no se puedan
interpretar de manera causal los resultados.

En la Tabla N°1 estén los resultados de las tres especificaciones que estudian la relacién entre
ingresos y educacion. En la columna (1) vemos que las mujeres ganan menos y que a mayor
educacion, mayor es el ingreso. En la columna (2) controlamos por la cantidad de horas trabajadas.

% Si bien la regresion asume que existe una relacion lineal entre la variable dependiente y cada una de
las dependientes, acé flexibilizamos ese supuesto al introducir las variables independientes separadas en
“dummies”. Es decir, una versién lineal serfa introducir una variable con la edad de la persona, con esto se
asumirfa que cada afio aumenta en X% el sueldo, independiente si la persona tiene 18 o 64. En cambio, en
estas regresiones, dado que tenemos bastantes observaciones, hacemos que cada afio por separado sea una
variable distinta. Asi, la variable que es 1 cuando la persona tiene 18, nos entrega lo que cambia el ingreso
por tener esa edad, relativo a un afio base. Lo mismo para cada afio entre los 15 a los 65, asi tenemos que
el premio por experiencia puede ser alto al comienzo y decreciente al final. Esto permite que estimemos una
relacion no lineal entre edad e ingresos. Hacemos lo mismo con la edad y las horas trabajadas.
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Ahf podemos ver que hay un salto importante en el R cuadrado (que mide el porcentaje de la
variacion en el ingreso estamos explicando con nuestro modelo) y vemos que la brecha de género
baja de -0,33 a -0,213, es decir, alrededor de un tercio de esta venia porque las mujeres trabajan
menos horas. Al mismo tiempo vemos que para todas las categorias de educacion, menos para el
doctorado, los coeficientes son menores. Es decir, parte de la diferencia en ingresos que veiamos
por educacion, eran porque que aquellos que tienen mas educacién estarfan trabajando mas que
los que tienen menos.

TABLA N°1: LOGARITMO DEL INGRESO Y EDUCACION

Log. del ingreso
(1) (2) (3)
Mujer -0.333*** -0.213*** -0.214%**
(0.015) (0.013) (0.013)
Educacion:
Basica o primaria 0.180 0.094 0.088
(0.131) (0.112) (0.109)
Media 0.531*** 0.365*** 0.3471***
(0.130) (0.112) (0.109)
Media Tec. Prof. 0.686*** 0.504*** 0.476***
(0.132) (0.113) (0.110)
CFT 0.876*** 0.691*** 0.646***
(0.136) (0.118) (0.115)
IP 0.969*** 0.715*** 0.690***
(0.132) (0.114) (0.111)
Universitaria 1.368*** 1.149%** 1117
(0.131) (0.112) (0.109)
Magister 1.908*** 1.692*** 1.651%***
(0.138) (0.120) (0.117)
Doctorado 0.665 0.8471%*** 0.816***
(0.468) (0.319) (0.312)
Horas trabajadas:
10-20 0.591%*** 0.590***
(0.060) (0.060)
21-30 0.981*** 0.983***
(0.060) (0.060)
31-40 1.332%** 1.337%**
(0.059) (0.059)
41-50 1.564%** 1.564***
(0.053) (0.054)
51-60 1.6527%** 1.524%**
(0.064) (0.064)
61-70 1.397%** 1.400%**
(0.063) (0.063)
Constante 11.204%** 11.135%** 11.218***
(0.457) (0.542) (0.534)
Observaciones 25,633 24,378 24,378
R-cuadrado 0.289 0.465 0.472
EF Region No No Si
EF Edad St Si Si

Errores estandar en paréntesis.
*** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1
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Por Gltimo, en la columna (3) agregamos controles por regién. Esto hace que, una vez mas,
disminuyan los coeficientes asociados a educacién, lo que sugiere que importa la regién en la
que viven las personas para determinar el salario. A continuacion analizaremos de manera grafica
los resultados para las principales variables. En todos estén incluidos los intervalos al 95% de
confianza.

GRAFICQ N°4: CAMBIO EN EL SALARIO PROMEDIO SEGUN NIVEL DE
EDUCACION, CONTROLANDO POR SEXO, EDAD, HORAS Y REGION (2020).
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Fuente: Elaboracidn propia, en base a INE.

Como se puede observar en el Gréafico N°4, se mantiene la l6gica de que a menor educacion,
menos ingresos, pero hay cambios de grado. Por ejemplo, el salario promedio de una persona que
termind educacion primaria lo estimabamos en $304 mil, cuando controlamos ahora por todos
estos factores, queda en $263 mil. Esta diferencia representa una proporcién importante de los
ingresos de este grupo y se puede deber a que las generaciones mayores tenian menos acceso a
la educacion, por lo que hay gente sin educacién, pero con experiencia. El resto de las categorias
se mantienen similares. Esto nos sefiala que la situacién de las personas que solo tienen hasta
educacion basica completa 0 menos y son jévenes, estan peor de lo que parece a simple vista.

En cuanto a las horas, podemos ver en el Grafico N°5, que las personas que trabajan entre 40 y
50 horas tienen salarios mayores en promedio, controlando por las deméas variables. Esto puede
ser una buena noticia si es que asumimos que todos los que quieren trabajar a tiempo completo
lo pueden hacer. Obviamente, este no es el caso, ni nunca lo serd, ya que hay restricciones de las
personas y restricciones de las empresas que no lo permiten.
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GRAFICO N°5: CAMBIO EN EL SALARIO PROMEDIO SEGUN CANTIDAD DE HORAS
TRABAJADAS, CONTROLANDO POR SEXO, EDAD Y EDUCACION (2020).
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Fuente: Elaboracidn propia, en base a INE.

Otra variable de interés es la region en la que vive la persona. Nuevamente, acé hay decisiones de
parte de las personas, lo que hace que no se pueda interpretar de manera causal los resultados.
De todas maneras, el Grafico N°6 nos da una idea mas precisa de la relacion que existe entre el
salarioy laregion en la que vive la persona. En este se puede ver que hay tres “grupos” de regiones
con los mayores salarios, primero estan las intensivas en minerfa, luego Aysén y Magallanes y a
continuacion la Regién Metropolitana. Es importante que no se ha ajustado por costo de vida, lo
que hace que las comparaciones de ingresos laborales puedan no reflejar diferencias en calidad
de vida.



TEMA DE ANALISIS

DISCUSION DE LAS BRECHAS

SALARIALES EN CHILE
FELIPE CORREA

CEF ANALISIS N°50 | OCTUBRE 2021 PAG. 26

GRAFICO N°6: CAMBIO EN EL SALARIO PROMEDIO SEGU’N REGION,
CONTROLANDO POR SEXO, EDAD, HORAS Y EDUCACION (2020).
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Fuente: Elaboracidn propia, en base a INE.

Por dltimo, en el Grafico N°7 esté la relacion entre el ingreso y la edad. La edad fue interactuada
con una variable dicotémica que toma el valor de 1 si es que la persona tiene algin tipo de
educacion terciaria (ya sea en IP, CFT o universidades). Con esto se puede observar que, si bien
ambas categorias tienen mejores sueldos a medida que aumenta la edad, la pendiente es mayor
para los con educacion terciaria. Este grupo pasa de ganar en promedio $443 mil entre los 21-
25 afios a $1.250.000 a los 51-55 afios. Por su parte, aquellos que solo terminaron el colegio o
menos, pasan en promedio de ganar $341 mil a los 21-25 afios a ganar $465 mil a los 51-55 afios.
Siguiendo con la discusion de la primera seccidn, estos datos sugieren que las diferencias por nivel
de educacién pueden ser mas importantes de lo que se observa a simple vista y apoyaria la idea
de, en el margen, aumentar la cobertura de la educacion terciaria.
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GRAFICO N°7: CAMBIO EN EL SALARIO PROMEDIO SEGUN EDAD Y EDUCACION,
CONTROLANDO POR SEXO, EDAD, HORAS Y REGION (2020).
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Fuente: Elaboracion propia, en base a INE.

Siguiendo con el andlisis, en la Tabla N°2 estd disponible el andlisis a nivel de categorfa de trabajo.
No podemos agregar esto junto con el nivel de educacién, ya que existe una alta correlacion
entre ambas variables. De todas maneras, agregamos esto al estudio ya que muestra que hay
diferencias dentro de la gente que tiene un nivel de educacion similar. Por ejemplo, que dentro de
la gente que tiene educacién terciaria los directivos ganan sueldos mayores a los profesionales.
Podemos pensar esto como la diferencia de sueldos entre un profesor y un gerente, ya que ambos
son puestos que necesitan gente educada, pero las carreras necesarias para llegar a estos, junto
con los pagos asociados, son distintos.

En el Grafico N°8 estan los principales resultados de esta regresion. En este estan los sueldos
promedio por sector, controlando por sexo, cantidad de horas trabajadas, edad y region. Ademas de
la ya mencionada diferencia dentro de las personas con educacién terciaria, un segundo resultado
interesante es que, todo lo demas constante, los vendedores tienen ingresos mayores en general a
los otros grupos de trabajadores no calificados. Esto es contradictorio con lo que observamos en la
primera seccién, donde vefamos que, en promedio, los operarios de maquinaria y de oficios tenfan
sueldos mayores que los que trabajaban en el comercio.
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TABLA N°2: LOGARITMO DEL INGRESO Y SECTOR

Log. del ingreso
Mujer -0.256%**
(0.014)
Horas trabajadas:
10-20 0.628***
(0.062)
21-30 0.986™**
(0.060)
31-40 1.270%**
(0.060)
41-50 1.497***
(0.056)
51-60 1.482%**
(0.064)
61-70 1.3971%%*
(0.064)
Grupo de ocupacion: 1.908%***
Profesionales e investigadores -0.326"**
(0.048)
Técnicos y prof. medios -0.811%**
(0.048)
Apoyo administrativo -1.086***
(0.050)
Servicios y vendedores -1.287***
(0.049)
Agricultores y trabajadores calificados -1.540%**
(0.053)
Artesanos y operarios de oficios -1.426***
(0.048)
Operadores de instalaciones y maquinas S1.217%
(0.048)
Ocupaciones elementales -1.484%**
(0.046)
Constante 12.638™**
(0.475)
Observaciones 24,337
R-cuadrado 0.513
EF Region Si
EF Edad St

Errores estandar en paréntesis.
***p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1
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GRAFICO N°8: INGRESOS POR CATEGORIA DE TRABAJO, CONTROLANDO POR
HORAS, SEX0, EDAD Y REGION (2020)
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Fuente: Elaboracion propia, en base a INE.

3] Brechas de género:

En las regresiones anteriores, y siguiendo lo mostrado en el Gréfico N°1, vimos que en promedio
las mujeres ganan menos que los hombres. Ahora, usando regresiones que tengan interacciones
entre la variable género y las demds caracteristicas observables que hemos estudiado, revisamos
como esta brecha varfa segin distintos factores observables.

En el Gréfico N°9 esta disponible la estimacion de la brecha por género para los distintos niveles
de educacién, controlando por horas trabajadas, edad y regién del pais. Se puede observar que
esta varfa de manera importante, y que para las personas que tienen educacion primaria completa,
esta brecha es de $50 mil pesos o un 19% del sueldo de la mujer promedio de ese grupo. La
brecha se mantiene en alrededor de 25% del sueldo de las mujeres para todos los grupos, menos
para aquellos que estudiaron en un CFT, donde la brecha asciende a un 50% del sueldo. Estas
son cifras importantes, pero no toman en cuenta que, si bien hay un mismo nivel de educacién
completado, hay carreras con distintos retornos monetarios. Para entender esto puede ser (til
volver al ejemplo del sueldo del gerente versus el del profesor. Ambos (en general) terminaron
educacion terciaria, pero el primer grupo gana mas. Si a esto le agregamos que hay mas profesoras
mujeres que hombres, este fenémeno puede explicar parte de la brecha y hace que no se pueda
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interpretar como que exista una discriminacion directa a las mujeres. Si puede existir algn tipo
de discriminacion previa, que hace que en promedio mas mujeres quieran estudiar pedagogia que
hombres, pero el punto central es que este dato no es suficiente para probar que en el mercado
laboral, a igual cargo y experiencia, se pague menos a las mujeres, que es la version mas directa
de discriminacion.

Para intentar aproximar ese efecto es que en el Gréafico N°10 estudiamos como varfa la brecha de
género por categoria de trabajo (controlando por las mismas variables que en el gréfico anterior).
En este se puede observar como hay diferencias importantes segin la categoria de trabajo. Para
directivos y cargos altos, la brecha no es significativa estadisticamente. Algo similar ocurre para
el personal administrativo. En cambio, hay otros sectores, como el de técnicos y profesionales
medios donde la brecha es de $300 mil, lo que corresponde al 50% del ingreso de las mujeres
en esos cargos o en operarios de oficios, donde es de $134 mil y corresponde al 41% del ingreso
de las mujeres en esos cargos. Donde también son relevantes es en los profesionales ($305 mil y
30%) y en los vendedores ($128 mil y 32%).

GRAFICO N°9: BRECHA DE GENERO EN INGRESOS SEGUN NIVEL DE EDUCACION,

CONTROLANDO POR EDAD, HORAS Y REGION (2020)
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Fuente: Elaboracidn propia, en base a INE.
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GRAFICO N°10: BRECHA DE GENERO EN INGRESOS SEGUN QATEGORiA ]3
TRABAJO, CONTROLANDO POR EDAD, HORAS Y REGION (2020)
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Fuente: Elaboracion propia, en base a INE.

Siguiendo con el anélisis, en el Grafico N°11 estudiamos las brechas de género por edad. Se puede
observar que, si bien existe entre los 26 y los 35 afios, estas aumentan de manera importante entre
los 36 y 40 afios y se mantiene relativamente constante para las demas edades. Una hipétesis de
por qué se da ese cambio es que fueron mujeres que entraron al mercado laboral antes de que
cambiara la percepcion respecto a que hombres y mujeres tuvieran sueldos distintos a igual cargo.
De todas maneras, en esta encuesta no tenemos los datos indicados para testear si es correcta o
no la hipétesis.

Por Gltimo, analizamos la diferencia en cuanto a horas trabajadas y por region. En el caso de las
horas trabajadas, las diferencias no eran tan importantes, aunque para el rango de personas que
trabajan entre 25 a 45 horas, hay una brecha a favor de los hombres. En el resto, que son los
tramos donde hay menos personas, no son estadisticamente distintos los sueldos por género. Por
altimo, en el caso de las regiones, las brechas son relativamente parejas a favor de los hombres.
Cabe destacar el caso de Antofagasta, donde el sueldo de las mujeres no es distinto que el de las
demas regiones, pero el de los hombres es mas del doble que el de ellas. Algo similar se ve en
Magallanes. En las regiones de Los Rios y de Arica la brecha de género no es estadisticamente
significativa.
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GRAFICO N°11: BRECHA DE GENER!) EN INGRESOS SE’Gl'JN EDAD,
CONTROLANDO POR EDUCACION, HORAS Y REGION (2020)
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Fuente: Elaboracion propia, en base a INE.

Conclusiones:

La informacidn presentada en este informe nos permite entender, sin probar ningtn tipo de relacion
causal, de una manera méas sistematica las relaciones que existen entre distintas caracterfsticas
observables y los ingresos de las personas. Dentro de los principales hallazgos estan que no sélo
importa que la gente tenga educacion terciaria, sino que el rubro en el que se especializa. También
que, controlando por edad y otros, el comercio paga sueldos mejores que otros rubros intensivos
en trabajadores sin educacién terciaria y que con educacion primaria 0 menos estan peor de lo
que se ve a simple vista. Por Gltimo, hay que destacar que existen diferencias significativas entre
los ingresos de hombres y mujeres, pero que estas no son parejas en toda la economia, sino que
se concentran. Primero en sectores como la mineria, que son intensivos en personas con cierta
calificacion y segundo, en personas mayores de 36 afios.

Ademas, es importante recalcar que mientras haya decisiones de por medio de las personas o
restricciones que no estan presentes en la estimacién, no podemos deducir de lo presentado aca
relaciones causales. Esto es que, no podemos asumir que si mandamos a una persona a estudiar
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su sueldo suba de manera automatica. El resultado va a depender tanto de factores propios de la
persona (conocimientos previos, qué estudia, qué redes tiene disponible a la hora de salir y buscar
trabajo), como de factores externos (donde pueden estar la cantidad de personas que estudiaron
cosas similares, si el pafs crece o no, entre otros).

Por Gltimo, a la hora de pensar en qué cosas se pueden hacer para mejorar la situacion, es
importante tener en cuenta que lo presentado en este articulo son estimaciones “locales”, es decir,
que incluso si no tuvieran los problemas del parrafo anterior, nos permitirian decir los beneficios en
el margen de una politica. Por ejemplo, nos permitiria calcular lo que ayuda aumentar la cantidad
de estudiantes universitarios en 1%, pero no lo que pasaria si la matricula crece en un 50%. En
este (ltimo caso el efecto directo, puede ser superado en magnitud por efectos como que en el pafs
no exista suficiente demanda por trabajadores calificados, lo que harfa bajar los sueldos promedio
de esta categoria y subir el de los no calificados. Es decir, no consideran lo que en economia se
llaman “efectos de equilibrio general”.
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PROYECTO BOLETIN *

Aprobacién en general del proyecto de ley, iniciado en Mocién de los Honorables Senadores sefioras
Rincén y Goic, y sefiores De Urresti y Huenchumilla, y del exsenador sefior Harboe, en primer
tramite constitucional, que modifica diversos cuerpos legales sobre endeudamiento y derechos del
consumidor, con informe de la Comisién de Economfa (discusion en general).

28-09-2021 14.077-18

Votados Aprobacién en general del proyecto de ley, iniciado en Mocién de los Honorables Senadores sefior De

Urresti, sefioras Allende y Ordenes y sefiores Navarro y Quintana, en primer trémite constitucional,
06-10-2021 | para someter a la evaluacion de impacto ambiental todos los proyectos de desarrollo o explotacion | 11.696-12
forestal, con informe de la Comisién de Medio Ambiente y Bienes Nacionales e informe de la
Comision de Agricultura (discusion en general).

La comisidn considerd el proyecto que modifica el Cédigo Tributario, obligando a bancos y otras
28-09-21 | instituciones financieras a entregar informacion sobre saldos y sumas de abonos en cuentas | 14.111-05
financieras al Servicio de Impuestos Internos.

SENADO

Informados

C:mis_)iér:ide 30-09-21 | La comision considerd el proyecto de ley que fija Ley Marco de Cambio Climatico. 13.191-12
acienda

La comision considerd el proyecto que modifica el decreto ley N°3.063, de 1979, sobre rentas
05-10-21 | municipales, y crea un régimen de donaciones con beneficios tributarios en apoyo a las entidades | 14.486-05
sin fines de lucro.

Vistos Comision Se recibid la informacion del Banco Central sobre medios de pago digitales, criptoactivos y monedas
. 27-09-21 . . N .
Hacienda digitales por parte de su Presidente, sefior Mario Marcel.

Se rechaz6 el proyecto que modifica la ley N°18.502, que Establece impuestos a combustibles que
sefiala, para rebajar en un 50% el impuesto especifico a las gasolinas automotrices y petréleo
diésel, en caso de y durante la vigencia de un estado de excepcion constitucional, o alguna
calamidad publica que afecte o comprometa gravemente el empleo e ingresos de la ciudadania.

21-09-21 14.289-05

Se aprobd proyecto de ley que modifica la Carta Fundamental para autorizar el retiro anticipado de

. o - - 14.210-07
los fondos previsionales, con los limites y en las condiciones que indica.

Votados 21-09-21

Se aprobd la reclamacion de la Declaracién de inadmisibilidad de la mocién de los diputados
sefiores Crispi; Boric; Brito; Diaz; Rosas y Winter, y de las diputadas sefioras Orsini; Rojas; Sandoval
y Yeomans, "para extender la vigencia de beneficios econémicos y sociales al periodo de vigencia
del estado de alerta sanitaria”.

05-10-21

C. DIPUTADOS

Informados Informe de la Comisién de Hacienda recafdo en el proyecto, iniciado en mensaje, que "Aprueba el
Comision 30-09-21 | Acuerdo de Integracion Comercial entre la Repdblica de Chile y la Repdblica del Ecuador, suscrito
Hacienda en Guayaquil, Ecuador y Santiago, Chile, el 13 de agosto de 2020".

Audiencias solicitadas respecto del proyecto de ley que amplia y fortalece el pilar solidario de la ley

4-10-21 . ! . . B
04-10 N°20.255, y reduce o elimina exenciones tributarias para asegurar su financiamiento.

14.588-13

Vistos Comision | 99 gg.99 Se llevaron a cabo audiencias pendientes del proyecto de ley que Promueve la competencia e

’ ) o : , . - ) - o . 14.570-05
Hacienda inclusion financiera a través de la innovacidn y tecnologia en la prestacion de servicios financieros.

Se inici¢ la tramitacion del proyecto de ley que Fortalece el Sistema de Alta Direccion Piblicay la

220521 Direccién Nacional del Servicio Civil.

14.582-13

* Més informacién ingresando el nimero de boletin a wwww.bcn.cl; www.congreso.cl o www.camara.cl segin corresponda.
** Se informa sélo el dltimo movimiento de cada proyecto.
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CENTRO DE ESTUDIOS FINANCIEROS

El Centro de Estudios Financieros del ESE Business School de la Universidad de los Andes tiene
como objetivo de profundizar la comprensién del mercado financiero, promover las buenas
practicas en su funcionamiento e influir, a través de la investigacion y otras actividades, en las
politicas publicas relacionadas.

DISCLAIMER

La informacion aqui contenida se expone a titulo meramente informativo y no constituye una
recomendacion de inversion, oferta, valoracion de carteras o patrimonios, ni asesoria financiera o
legal. Dicha informacién tampoco es un reflejo de posiciones (propias o de terceros) en firme de
los intervinientes en el Mercado Financiero Chileno.

El objetivo es informar, hacer propuestas de buenas practicas o politicas piblicas y generar
discusion sobre el funcionamiento del mercado financiero local y la economia en general. Este
informe esté basado en informacién puablica y modelos o proyecciones propias que utilizan dicha
informacién como insumo, y por lo tanto esta sujeto a error.

Los anélisis y opiniones aquf presentadas, son de responsabilidad exclusiva de sus autores y no
representan la opinion de la Universidad.

Sus autores no seran responsables de ninguna pérdida financiera, ni decisién tomada sobre la
base de la informacidn contenida en este Informativo mensual.

o @ ESE Business School Chile ESEUANDES



