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En seminario de la Facultad de Economia y Negocios de la U. de Chile:

Cdémo fue la recepcion
académica del autor del estudio
del BC que genero polémica

LINA CASTANEDA

En lugar de realizar en la sala
habitual del piso 16 los semina-
rios académicos, el creciente in-
terés por escuchar la presenta-
cién de Elfas Albagli, gerente de
la Divisién de Politica Moneta-
ria del Banco Central (IPoM),
obligé a cambiar de lugar y utili-
zar el mayor espacio que ofrece
la TecnoAulas de la Facultad de
Economfa y Negocios (FEN) de
laU. de Chile. El evento congre-
g6 la asistencia no solo de acadé-
micos, sino también de econo-
mistas, consultores y estudian-
tes de distintas universidades.

Un estudio que sigue gene-
rando polémica no solo por la
metodologfa utilizada, como hi-
cieron ver los comentaristas
Marcela Perticard, directora del
Departamento de Economia de
la Universidad Diego Portales
(UDP) y Jaime Ruiz-Tagle, aca-
démico de la FEN.

Tras varios cuestionamientos,
como sesgo de seleccién y varia-
bles inobservables, Marcela Pa-
lominos, una de las economistas
asistentes, dijo que “es la prime-
ravez que el Banco Central eva-
Ita una politica ptblica”. Répi-
damente, el decano José De Gre-
gorio la inst6 a acortar su pre-
gunta, al tiempo que dudé de la
certeza de tal afirmacién.

Eralo que
correspondia

La oportunidad en la que se
presentd el estudio ha sido una
de las criticas. Al respecto, Alba-
gli enfatizé que las opiniones
que esta dando el Banco Central
son sobre variables macroeco-
némicas que toma como pro-
yeccién y que van a afectar las
decisiones de politica moneta-
ria. No es un juicio normativo de
cosas que hay que hacer en poli-
tica publica, subrayd.

“La estrategia de la politica
monetaria no serfa la misma si
nuestra evaluacién del mercado
laboral es el 3,8% de crecimiento
salarial real porque mostraria
que el mercado estd boyante e
implicarfa que ese consumo
proyectado para adelante no es
2%, sino 4% y eso implicarifa te-
ner que subir las tasas”, dijo,
porque claramente la inflacién
no vaa converger al 3% el préxi-
mo afio.

Indic6 que incorporar el estu-
dio en el IPoM era lo que corres-
pondia y la oportunidad, preci-

«
El evento congregd la asistencia no solo de académicos, sino
también de economistas, consultores y estudiantes de
distintas universidades.

A
El gerente de la Division de Politica Monetaria del Banco Central, Elias Albagli, participé ayer en un seminario
organizado por la Facultad de Economia y Negocios (FEN) de la U. de Chile.

SALARIOS
Albagli destacé que en los
ultimos 30 aiios el salario
minimo ha tenido dos puntos de
alzas relevantes: uno entre
1996-2001, en que subié 19% en
términos reales, y el actual, con
un aumento de 13% real.

samente porque las cosas estan
pasando: “Tenemos un creci-
miento de la masa salarial de
2%, pero que estd explicado por
un aumento de los salarios de
3,8% y una caida de las horas y
del empleo de mds de 2%”".

Cémo se elaboroé

El estudio de Albagli tiene
tres enfoques cuantitativos y
uno cualitativo, cuyos resulta-
dos son internamente coheren-
tes, en el sentido de que el in-
cremento de los costos labora-
les es producto de varios cam-
bios legislativos recientes, que
han tenido un rol relevante en
el bajo dinamismo del empleo.
También juega un rol el rezago
de sectores intensivos en mano
de obra, como la construccién y
las disrupciones tecnoldgicas,
dijo Albagli.

El trabajo toma como refe-
rencia los datos de dos grupos
dealrededor de 60.000 empre-
sas, diferencidndolas entre las
que estdn mds expuestas al
cambio legislativo (en general,
las pymes) y el grupo de con-
trol es el formado por firmas
que estdn menos expuestas.
Usa datos mensuales de la Ad-
ministradora de Fondos de Ce-
santia; relaciones formales del
sector privado y de la adminis-
tracién publica sujeta al Cédi-
go del Trabajo, listadas en el di-
rectorio de empresas de Cuen-
tas Nacionales del Banco Cen-
tral, al menos con cinco
empleados en promedio.

Presentd la primera parte del
trabajo relativo a los datos ad-
ministrativos e indicé que la
magnitud del impacto en el em-
pleo usando la elasticidad, del
empleo al salario individual
(OWE), arroja como resultado:
“Un aumento de los costos sala-
riales, provocados por aumen-
tos del salario minimo, reduce
el empleo en -1,2% relativo al
grupo de control”.

Se trata de cémo cambia el
empleo en las firmas tratadas
respecto del grupo de control,
por los aumentos de salarios
que tienen esas firmas producto

del salario minimo. Una magni-
tud que no se puede extrapolar
a un nimero de empleos en el
agregado, preciso.

Reparos
metodoldgicos

Entre las objeciones metodo-
l6gicas, se apuntd a la defini-
cién del tratamiento y el grupo
de empresas establecido consi-
derando que en Chile son 1 mi-
116n 200 mil en total.

El estudio considera también
el efecto anticipatorio, cuando re-
cién comienza a hablarse del rea-
juste que se estd negociando del
salario mfnimo, como ocurrié en
abril de 2023. Impacto que el es-
tudio no muestra en los reajustes
de los afios siguientes, pero que
Albagli sefialé que las empresas
ya habian asumido el alza gra-
dual que se habia legislado.

Agregé que la literatura in-
ternacional muestra que no es
evidente que un alza del salario
minimo reducird el empleo ein-
cluso que puede aumentarlo.
La diferencia es lamagnitud del
reajuste que ha tenido en los til-
timos afios en Chile. A diferen-
ciade afios anteriores, lamagni-
tud del reajuste ha sido muy
significativa, de un 13% real.
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