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Resumen Ejecutivo

Dilemas y herencia de la economia argentina

Por Horacio Costa

El modelo econdmico de la gestion 2003-2014, especialmente desde 2009, tuvo
como principal objetivo crecer al mayor ritmo posible y distribuir la renta de
manera progresista, aumentando el salario real. La presidenta hizo explicita la
estrategia econdmica sefialando como meta el crecimiento, en oposicién a los
modelos adoptados por la gran mayoria de los paises latinoamericanos que
eligieron metas de inflacién. El modelo econdmico llega al fin del mandato
enfrentando un circulo vicioso que lleva a mayor recesién, crisis cambiaria e
inflacién. En esta nota se presentan los desafios de la economia y escenarios

para las reservas del BCRA para 2015.

Estados Unidos: éante una suba de tasas de interés en 2015?
Por Tomds Oberst

A raiz de la crisis de hipotecas sub-prime de 2008 en Estados Unidos, tanto la
Reserva Federal como los demdas bancos centrales del mundo desarrollado
comenzaron a aplicar un continuo estimulo monetario via bajas tasas de interés
(cercanas a cero en los tres casos). Dicha politica monetaria activa fue efectiva
en el caso de EE.UU., para otorgar liquidez al mercado y actuar sobre las
expectativas de los agentes. De este modo, ademas de generarse una
importante recuperacién de valor en los activos y un colapso en las yields de la
parte larga de la curva de bonos soberanos, se comenzd a observar una muy
gradual mejora en la economia real, la cual viene siendo cada vez mas robusta a

juzgar por ciertos indicadores que se analizan en este ensayo.

Empleo publico, desempleo y produccion
Por Ernesto A. O’Connor

El empleo en la Argentina se enfrenta en 2014 a una recesion y destruccion de
puestos de trabajo del sector privado. En tanto, el sector publico actia como
amortiguador del proceso, con creacion de empleo en los tres niveles de

gobierno. Con todo, el desempleo total crece de la mano de la caida en la
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actividad econdmica. éEs neutral el proceso de reemplazo de empleo privado por
nuevos puestos de trabajo en el sector publico? El reemplazo de puestos de
trabajo privados por puestos de trabajo en el sector publico consolidado
(proceso 2010-2015) no garantiza la marcha de la actividad econdmica, por las
diversas caracteristicas de los bienes y servicios que pueden ofrecer el sector

privado y los que puede ofrecer el sector publico.

Ensayos

Dilemas y herencia de la economia argentina

Por Lic. Horacio Costa (1)

El modelo econémico de la gestion 2003-2014, en especial en los mandatos de
Cristina Fernandez de Kirchner, tuvo como principal objetivo crecer al mayor
ritmo posible y distribuir la renta de manera progresista, aumentando el salario

real.

En efecto, la propia presidenta de la Nacidon hizo explicita la estrategia
econdmica senalando como meta el crecimiento, en oposicidon a los modelos
adoptados por la gran mayoria de los paises latinoamericanos que eligieron
metas de inflacidon. En el caso argentino, todas las variables de la economia se
alinearon para procurar la mayor tasa de crecimiento, mientras que, por
ejemplo, en los paises vecinos, las variables econdmicas se definen para
mantener estabilidad macro, y su principal medida, la baja inflacidn.

El gobierno argentino definié un tercer objetivo referido al “desendeudamiento”
con el sector privado externo e interno, incorporando una restriccién al

financiamiento de la estrategia.

El modelo fue perdiendo sustento a medida que se agotaron las fuentes para su

financiamiento. Una vez que la economia entré en déficit fiscal primario, en el

! Economista (UCA), Director Ejecutivo DPA Consultores. hecosta@dpaconsultores.com.ar
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afno 2011 el gobierno reformd la Carta Orgéanica del Banco Central con el fin de
cubrir las necesidades financieras con reservas internacionales y emisién

monetaria.

Asimismo, el gobierno utilizé a los subsidios para determinar los precios de los
servicios publicos, transporte y energia, y a los controles para regular los precios
de los alimentos, los dos principales instrumentos para la distribucion del

ingreso.

En el Diagrama 1 se presentan las principales relaciones de causas y efectos de
la politica econdmica, con una secuencia que demuestra su falta de
sustentabilidad, dado que la combinacién de déficit fiscal financiado con emisidn

y reservas lleva, inexorablemente, a inflacion creciente y crisis cambiaria.

Diagrama 1

| Modelo econdmico

Met d imient .
etas ce crecimiento Metas de salario real | | Desendeudamiento

fiDemandainterna

T 1 rtaci J} Tipo de Cambio Real
e Tarifas 1l Emisién monetaria
1l Demanda de Energia subsidi
1 Gasto publico hls ubsicios {1 Reservas
{I Emisién monetaria

Jl  Reservas
1 Inflacidn
1 Déficit Fiscal

En respuesta a la crisis cambiaria del ano 2011, el Gobierno implemento
restricciones al mercado Unico y libre de cambios (“cepo cambiario”) lo que
significd ignorar el verdadero motivo del problema y elegir una medida que se

demostraria mas adelante, alejo las condiciones para su solucién.

En los anos siguientes, el gobierno redobld la apuesta a favor del gasto publico y

el déficit fiscal financiado con emision y reservas provocando, como se puede

Programa de Desarrollo e Instituciones 4
Informe Macroecondmico y de Crecimiento Econémico



Diciembre de 2014

observar en el Grafico 2, una abrupta caida en el respaldo del peso con divisas
del Banco Central valuadas al tipo de cambio oficial, que paso6 del 100% a fin de
2011 a 60% proyectado a fin del presente afio.

Grafico 1
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Fuente: DPA Consultores en base Mecon y BCRA

Las consecuencias de la expansidon monetaria sobre el mercado cambiario
fueron muy negativas: brecha creciente, freno del ingreso de divisas por
préstamos financieros, restricciones al giro de dividendos que frenaron la

inversidon extranjera directa y salida creciente de divisas por turismo y ahorro.

Datos clave: proyeccion de reservas para 2015

A continuacion, en el Cuadro 1, se presenta el balance cambiario proyectado,
incluidas estimaciones del canje del BODEN 15 y de colocacion de BONAR 24 a

implementarse en los dias de terminacion de la presente nota.
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Cuadro 1
Proyeccién Reservas BCRA T Ry
en millones de US$ meses 2014

Reservas al inicio 30.599 30.600 27.500
Saldo de balanza comercial (Caja) 6.765 8.000 3.000
Ingresos netos por Turismo -3.955 -5.500 -5.500
Intereses -3.112 -3.500 -3.700
Utilidades y dividendos -1.274 -1.700 -1.000
Otros Movimientos de capital -1.260 -1.700 -8.000
Pago de cupén del PIB 0 0 0
Inversién directa de no residentes (IED) 1.329 1.600 2.500
Ahorro privado -2.408 -3.600 -3.600
Préstamos Financieros del sector privado -161 0 0
Deuda Provincial 0 0 -2.000
SWAP China y Banco de Francia 0 3.300 0
Canje BODEN 15 + BONAR24 0 0 5.000
Variacion de reservas -4.078 -3.100 -13.300
Reservas al final r 26.521 27.500 14.200

Como puede observarse, el impacto de las caidas en los precios internacionales
de la soja, el maiz y el petréleo, implica una sustancial disminucién en el saldo
de la balanza comercial y, manteniendo la estrategia en cuanto a la venta de
divisas para turismo y ahorro, las reservas esperadas a fin de 2015 se ubican en
el orden de US$14.000MM. Sobre esta base, el Gobierno intentara terminar su

gestidn sin una crisis cambiaria.

El modelo econdmico llega al fin del mandato de la presidenta Fernandez de
Kirchner enfrentando un circulo vicioso que lleva a mayor recesion, crisis

cambiaria e inflacién, expresando en el siguiente diagrama.

Programa de Desarrollo e Instituciones
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Diagrama 2
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Recesion vs. Crisis cambiaria

El sustento de las medidas tomadas y que derivaron en la presente dinamica,

surge de las declaraciones de sus funcionarios y puede resumirse en la creencia

que la inflacion no es un “fendmeno monetario”, que |

a inversiéon no es una

funcion de la estabilidad sino del aumento de la demanda y que el gasto publico

siempre es reactivador del nivel de actividad. Sin embargo, en el actual

contexto, gran parte del aumento del déficit fiscal como motor de la demanda

interna se neutraliza porque implica mayores importacio

alcanzan las divisas, y termina con mayor inflacion.

En “default” y sin financiamiento externo, la dindmi
conforma una complicada herencia para el préximo

resumirse como sigue:

nes, para las cuales no

ca se retroalimenta y

gobierno, que puede

¢ Disminuir el déficit fiscal primario
e Recomponer tarifas y disminuir subs
¢ Recuperar el tipo de cambio real

como primera etapa?
e Bajar lainflacion

ajustes

¢ Normalizar el mercado cambiario. ¢ Desdoblamiento

¢ Requisito necesario pero no suficiente: financiamiento
externo para distribuir en el tiempo los costos de los

idios
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Para la resolucién de esta compleja agenda, la situacion econdmica presenta las

siguientes fortalezas (primer cuadro) y debilidades (segundo cuadro):

* Bajo nivel de deuda exigible del * Tendencia de los precios
Tesoro Nacional internacionales de las
* Bajo nivel de endeudamiento en exportaciones
moneda extranjera, en general * Devaluacion de los principales
e Favorable perfil de vencimientos de socios comerciales
deuda, en especial en 2016 * Multiplicidad y magnitud de
e Estructura y tamaiio del sistema los problemas
financiero * Situacion legal de la deuda
* Términos de intercambio publica
* Posibilidad de hacer los ajustes en
términos reales y no nominales
* Bajo nivel de la tasa de interés
internacional

A modo de conclusién, la economia presenta problemas macroeconémicos de
significacion en los siguientes frentes: escasez de divisas en el contexto de un
mercado cambiario con controles y distorsiones mds una situacion legal
pendiente con los hold-outs, déficit fiscal financiado con emisién monetaria
(marginalmente con deuda en pesos) que encubre distorsidon de tarifas, alta
inflacion y atraso cambiario. Todo ello, implica riesgos no menores en la
transicion hacia el proximo gobierno y una herencia complicada que llevara

varios afos resolver.

Volver al indice

Estados Unidos: éante una suba de tasas de interés en
20152

Por Lic. Tomds Oberst’

Introduccién

A raiz de la crisis de hipotecas sub-prime de 2008 en Estados Unidos, tanto la

Reserva Federal (FED) como los demas bancos centrales del mundo (en especial,

2 Economista (UCA), Asesor Financiero. tomas oberst@hotmail.com
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el Banco Central Europeo y el de Japoén actualmente) comenzaron a aplicar un
continuo estimulo monetario via bajas tasas de interés (cercanas a cero en los
tres casos). Dicha politica monetaria activa fue efectiva, en el caso de Estados
Unidos, para otorgar liquidez al mercado y actuar sobre las expectativas de los
agentes. De este modo, ademas de generarse una importante recuperaciéon de
valor en los activos y un colapso en las yields de la parte larga de la curva de
bonos soberanos, se comenzd a observar una muy gradual mejora en la
economia real, la cual viene siendo cada vez mas robusta a juzgar por ciertos

indicadores que se veran mas adelante en este ensayo.

Grafico 1

Benchmark overnight interest rates for the U.S. Federal Reserve and
European Central Bank, and the same rates adjusted for inflation

—Fedfund  0-0,25%
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Inflation adjusted

== ECB's main 0.05%
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Inflation adjusted
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Source: ECE; Federal Reserve; J.P. Morgan (inflation adjusted rates) The Wall Street Journal

Pasados ya seis afios del piso de la crisis, nos enfrentamos a un escenario con
algunas variantes respecto al inicial. Estados Unidos, a través de la FED, da
sefales de que los estimulos monetarios irdan disminuyendo gradualmente a
medida que se cumplan objetivos especificos de empleo e inflacion. Esta
situaciéon viene generando un fortalecimiento del ddélar, sobre todo, por
expectativas de suba de tasas hacia mediados de 2015, mientras que Europa y
Japon, por su parte, se encuentran en pleno proceso devaluatorio a través de
sendos quantitative easings (QE), el cual tiene por objetivo aumentar la oferta
de dinero, generalmente mediante la compra de bonos del propio gobierno para
estabilizar o aumentar sus precios y con ellos reducir las tasas de interés a largo

plazo.

Estados Unidos: historia y situacion actual

Programa de Desarrollo e Instituciones 9
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En la reunién de octubre de este afio, la FED dio por finalizado el programa de
compras de bonos iniciado en septiembre de 2012, conocido como Quantitative
Easing III (QEIII). De todos modos, la autoridad monetaria decidi6 mantener la
fed funds rate en minimos historicos, al menos hasta mediados de 2015,
momento en el cual el consenso del mercado cree que comenzarda una muy

gradual suba de tasas de referencia.

Hace 6 afios que la FED estimula la economia via politica monetaria laxa. El
primer programa, QEI, lo lanzé en noviembre de 2008 con el animo de respaldar
al sistema financiero actuando como lender of last resort y para estimular el
crédito, que estaba paralizado. A través de la primera ronda cuantitativa, la FED
inyecté US$ 800 mil millones al sistema. A su vez, en marzo de 2009 reforzé los
estimulos y anuncié un programa de compras en el mercado financiero que
comprendia la adquisicidon de activos hipotecarios por US$ 750 mil millones y la

compra de bonos del Tesoro de largo plazo por US$ 300 mil millones.

El QEI finalizé el primer trimestre de 2010, al considerarse finalizada la etapa de
saneamiento del sistema financiero. Sin embargo, la economia real todavia
sentia los efectos de la crisis financiera y el nivel de actividad se encontraba
estancado con riesgo de deflacién latente. El contexto impulsé a la FED a lanzar
la segunda ronda cuantitativa, QEII, en la que se comprometié a comprar US$
600 mil millones en bonos del Tesoro entre noviembre de 2010 y junio de 2011.
Una vez caducado el programa, la autoridad monetaria lanzé la operacién twist
gue tenia como objetivo canjear bonos de corto plazo por bonos largos hasta
junio de 2012.

Sin embargo, en 2012 el ritmo de crecimiento de la economia y la creacion de
empleo se desaceleraron y la inflacion se frend hasta caer por debajo de la meta
de 2%. De esta manera, la FED nuevamente respondié y lanzé el QEIII, un
nuevo programa de compras de bonos y activos hipotecarios a un ritmo de US$
85 mil millones por mes. A diferencia de las anteriores, esta ronda cuantitativa
no contaba con fecha de caducidad, sino que la FED decidiria aumentar,
disminuir o cancelar el ritmo de compras mensuales de acuerdo a la

fortaleza/debilidad de la economia.

Ante el progreso de la economia desde inicios del QEIII, en diciembre de 2013
Bernanke (todavia al frente de la FED) anuncié el aminoramiento en el ritmo de

compras (QE Tapering) a razén de US$ 10 mil millones por reunién. De esta
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forma, a la reunién de octubre se llegé con US$ 15 mil millones de compras y se
decidié dar por finalizado el programa. Una vez finalizada la expansion de la hoja
de balance, resta que la Reserva Federal decida en qué momento iniciara el ciclo
de suba de tasas de interés. Al respecto, la presidente de la FED, Janet Yellen,
ratificé la idea de que esperara un “tiempo considerable” antes de tomar esa
decisidn; es decir, garantiz6 cierto gradualismo. A continuacion se analizaran los
indicadores que la autoridad monetaria monitoreard para determinar o no la

suba de tasas.

En cuanto a la inflacién, entre agosto y octubre volvié a debilitarse. Los precios
descendieron un 0,2% mensual en agosto, subieron apenas un 0,1% en
septiembre y se mantuvieron sin cambio mensual en octubre. Este resultado
ubicé a la inflacién anual en 1,7%, por debajo del target de 2% fijado por la
FED. Por lo tanto, la inflacidn no es un factor que limite en el corto plazo a la
FED a continuar implementando una politica monetaria laxa via tasas de interés

bajas.

Cuadro 1

INFLACION ANUAL EN ESTADOS UNIDOS (%)

Year Jan | Feb | Mar | Apr | May |Jun | Jul | Aug Sep Oct | Nov |Dec | Annual | HALF1 | HALF2

2004 | 1.9] 17| 1.7] 2.3] 3.1 3.3] 3.0] 27| 25| 3.2| 35| 3.3 27| 23] 30
2005 | 3.0| 3.0 3.1] 3.5 2.8[ 25| 3.2[ 3.6] 47| 43| 35| 34 34/ 30| 38
2006 | 4.0| 3.6] 3.4] 3.5 4.2] 43| 4.1 3.8 2.1 1.3] 2.0] 25 32| 38| 26
2007 | 2.1] 24| 28] 26| 2.7[ 27| 24| 2.0] 28] 3.5] 43| 4.1 28 25| 31
2008 | 4.3] 4.0] 4.0[ 3.9 4.2] 5.0] 5.6] 54] 49] 3.7] 1.1] 0.1 38 42 34
2009 | 0.0] 0.2] -04[-0.7] -1.3|-14]-2.1| -1.5[-1.3]-02| 18] 27| -04| -06| -0.1
2010 2.6] 2.1| 2.3 2.2 2.0f 1.1] 12| 1.1] 11] 1.2] 1.1] 15 1.6 21| 1.2]
2011 | 1.6] 2.1] 2.7] 3.2] 3.6 36| 3.6] 3.8 3.9] 35| 3.4] 3.0 32| 28] 35
2012 2.9] 29| 2.7] 23] 7] 1.7] 1.4 1.7] 2.0] 2.2] 18] 1.7 21 23] 18
2013 | 1.6] 2.0| 1.5 1.1] 1.4[ 1.8] 2.0 1.5] 1.2] 10| 1.2] 15 1.5/ 15[ 14
2014] 1.6] 1.1] 15] 2.0] 2.1[ 24 20[ 1.7[ 1.7[ 17 | ] | 17]

Fuente: US Bureau of Labor Statistics

En cuanto al mercado de trabajo, el reporte de empleo de noviembre fue
positivo. Por un lado, el ritmo mensual promedio de creacidn de puestos de
trabajo no agricolas alcanzé los 321 mil puestos. Este dato se encuentra por
encima del registrado en 2011, 2012 y 2013, cuando la creacion de empleos
estaba en torno a los 190 mil puestos por mes. A su vez, la tasa de desempleo
volvié a descender y se ubico en 5,8%. En un ano acumula una baja de 1,2%, lo
que la acerca al objetivo de la FED, que busca un desempleo en torno al 5,5%

anual antes de realizar un cambio en su politica monetaria.

Programa de Desarrollo e Instituciones

- L P 11
Informe Macroeconémico y de Crecimiento Econdmico



Diciembre de 2014

Grafico 2
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Sin embargo, la Reserva Federal todavia encuentra factores estructurales mas
alld de la tasa de desempleo y del ritmo de creacién de trabajo que no estan “del
todo saludables”. Entre ellos se destacan el estancamiento de los salarios, el
gran numero de personas trabajando part-time pero que prefieren un empleo

full-time y la elevada tasa de desempleo de largo plazo.

En primer lugar, los salarios estan estancados en aproximadamente el 2% anual
desde hace mas de un afio y medio, apenas por encima de la inflacién. En un
contexto de menor desempleo, el hecho de que la mayor contratacidon no genere
mejores condiciones de ingreso en el mercado laboral no es una buena sefial. En
segundo lugar, todavia hay 7 millones de personas que quieren trabajar full-time

pero que solo consiguen empleos de medio tiempo.

Si bien esta cifra ha mostrado un descenso durante 2013 y 2014, esta muy por
encima de los niveles pre-crisis (+52%). Finalmente, el tercer factor se refiere al
desempleo de largo plazo; es decir, las personas desempleadas hace 6 meses o
mas. El hecho de buscar trabajo hace mas de medio afio y no conseguirlo,
resulta desalentador y puede dar lugar a “trabajadores desalentados”; es decir,
aquellos que dejaron de buscar trabajo porque las condiciones de la economia

aun son débiles. Pese a la recuperacion del mercado laboral, el indicador aun se
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mantiene en niveles elevados. De hecho, alcanza un valor de 770 mil personas y

duplica los niveles pre-crisis de 350 mil.

En definitiva, con la tasa de desempleo por debajo del 6% y la creacidon de
puestos por encima de 200 mil puestos al mes, estos indicadores (salarios bajos,
empleo part-time y desempleo de largo plazo) continlan siendo motivo para que
la FED mantenga la politica monetaria intacta y no decida la suba de tasas. La
autoridad monetaria esta esperando que la estructura del mercado laboral esté
lo suficientemente saludable antes de tomar esa decisién. Esto se debe a que
para muchos integrantes del FOMC (Yellen incluida), es posible que tras la crisis
de 2008 haya tenido lugar un cambio estructural en el mercado de trabajo que

no es capturado por la tasa de desempleo.

Por el momento, segun el consenso, el escenario mas probable es que la suba
de tasas comience durante el segundo trimestre del 2015, salvo que la economia
avance mas rapido de lo previsto. Segun la actualizacién correspondiente a
septiembre del dot-plot® del objetivo de la Fed Funds rate segun los miembros
del FOMC, para 2015 la media de las proyecciones de los participantes
pronostica una tasa de interés en un nivel de 1.23% mientras que para el 2016
se espera que la tasa se sitle en 2.68%.

Grafico 3

Objetivo de la Fed Funds Rate segun los Miembros del FOMC — Reunidén de Septiembre 2014
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Fuente: Reserva Federal de los Estados Unidos

* El dot plot es una tabla que muestra la opinién de los miembros del Comité de Mercado Abierto de
la Reserva Federal sobre el nivel que alcanzard la tasa de interés de referencia al final de cada afio. Y
en el largo plazo.
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Conclusiones: la economia de Estados Unidos parece robustecerse

La economia de Estados Unidos viene mostrando, gracias a la politica monetaria
activa de la Reserva Federal, signos de recuperacion sostenida. La accidn mas
importante que se llevé adelante en este sentido luego de la crisis fue la de
mantener la tasa de referencia en niveles cercanos a cero, para otorgar liquidez
al mercado y reactivar el consumo. Asimismo, a través de los programas de
quantitative easing logré también un colapso en las tasas de interés de largo

plazo, de modo de alentar la inversion.

La FED decide sus acciones de politica monetaria teniendo en cuenta
principalmente la evolucidén de la inflacién y el empleo. Estas variables vienen
mostrando evidentes signos de mejora y se acercan al rango objetivo
establecido por la autoridad monetaria. Por lo tanto, ésera finalmente 2015 el
afio en el cual la FED aplique una primera suba de tasas de referencia?
Recordemos que la curva de rendimientos afecta a la economia mundial de
forma directa, asi como también el acceso al crédito internacional y al precio de
los activos, ya sean financieros como commodities por el fortalecimiento del
ddlar. Por este motivo, el préximo puede ser un afio de inflexidon en la economia
mundial y tener claras consecuencias en la economia argentina para los afios
venideros.

Volver al indice

Empleo publico, desempleo y produccion

Por Ernesto A. O’Connor’

El empleo en la Argentina se enfrenta en 2014 a una recesién y destruccion de
puestos de trabajo del sector privado. En tanto, el sector publico actia como
amortiguador del proceso, con creacion de empleo en los tres niveles de
gobierno. Con todo, el desempleo total crece de la mano de la caida en la
actividad econdmica. éEs neutral el proceso de reemplazo de empleo privado por

nuevos puestos de trabajo en el sector publico?

* Doctor en Economia (UCA). Director del Programa de Desarrollo e Instituciones y de la
Maestria en Economia Aplicada, UCA eoconnor@uca.edu.ar
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El punto de partida: El mercado de trabajo en 2014

En 2013 en la Argentina habia 17.200.000 personas en condiciones de trabajar
(PEA), de las cuales 16.016.000 estaban ocupados, y 1.184.000 desocupados.
Del total de ocupados, 6,3 millones lo hacian en el sector privado formal, otro
tanto, 6,1 millones en el sector privado informal, y 3,6 millones en el sector
publico. Se entiende por Sector Publico al nivel consolidado de Nacidn,
provincias y municipios, mas las empresas publicas y organismos
descentralizados. Es decir, el 38% eran trabajadores informales, y el 22%,
empleados publicos. La tendencia de 2006 muestra claramente que hasta 2010
hubo dinamismo en la creacién de puesto de trabajo a nivel privado, pero desde
2011 se ha detenido el proceso de creacién de empleo privado formal, se redujo
el informal, y ha crecido solamente el empleo publico, en casi 600.000 puestos
de trabajo (2009-2013).

Esta situacion se debe a la creciente inestabilidad macroeconémica derivada de
la pérdida de los superavit gemelos, debido tanto al incremento del déficit fiscal,
a su financiamiento con emisidon monetaria, y la introduccién del cepo cambiario,

que paralizd el ingreso de divisas mas alla del superavit comercial.

Cuadro 1
Mercado laboral: empleo privado y publico (2006-2013)

Promedio mensual en miles de puestos, total pais

TOTAL SECTOR SECTOR SECTOR
) SISTEMA | PRIVADO PUBLICO PRIVADO
Periodo PEA  |OCUPADOS|DESOCUPADOS| copyal | FORMAL CONSOL. | INFORMAL
(SIPA) (SIPA) (Dinrep y FIEL) | (elab propia)
2006 16,067 14,511 1,556 6,135 5,065 2,427 7,019
2007 16,061 14,755 1,306 6,644 5,505 2,582 6,668
2008 16,345 14,903 1,442 7,083 5,854 2,786 6,263
2009 16,422 15,184 1,239 7,067 5,764 2,950 6,470
2010 16,528 15,350 1,169 7,304 5,935 3,110 6,314
2011 17,040 15,844 1,19 7,757 6,286 3,240 6,319
2012 17,053 15,858 1,194 7,784 6,278 3,321 6,259
2013 17,200 16,016 1,184 7,891 6,333 3,566 6,117
var 2013/2011 0.9 11 1.0 17 08 10.1 .32

Fuente: Felab propia en base a INDEC, SIPA, SEL, Dinrep (DN Relaciones Econémicas con Provincias, MECON), FADA.

Programa de Desarrollo e Instituciones 15
Informe Macroecondmico y de Crecimiento Econémico



Diciembre de 2014

La creacion de empleo 2014 -2011 evidencia que sdlo el Sector Publico ha
venido generando puestos de trabajo. Con la recesion que se verifica en 2014,
que a fines de tercer trimestre se estima en un minimo de 2,5% anual de caida,
la destruccién de puestos de trabajo y la creacidn de empleo publico, amparado
por un gasto publico nacional que acumula un crecimiento de 46% anual,

evidencia un modelo productivo y de empleo de caracteristicas particulares.

Recesion, destruccion de empleo privado y nuevo empleo publico

En el primer trimestre de 2014, segun datos del SIPA, el empleo formal crecid
en 21.000 puestos de trabajo, con una destruccién de 27.000 puestos en el
sector productor de bienes y una creacion de 417.000 puestos en el sector
productor de servicios; pero la Administracidon Publica, Defensa y Organizaciones
y Organos Extraterritoriales crearon 41.000 puestos. El sector privado destruyd
20.000 puestos anuales. Segun el Indec, la tasa de desocupacion del segundo
trimestre fue del 7,5 por ciento, 0,4 puntos por encima de la del primer
trimestre del afio en curso; las estimaciones privadas ya la ubican mas cerca del

10% a comienzos del cuarto trimestre.

Con todo, el empleo publico formal (e informal) es el que mantiene los
“promedios”. Estos datos son previos a la agudizacion de la recesién desde el no
acatamiento del fallo de la Justicia Norteamericana por la deuda en default en
junio, a partir de lo cual se ha profundizado la recesién en el sector privado, y

consecuentemente la reduccion de puestos de trabajo en la actividad privada.

Grafico 1
Creacion de empleo 2013/2011
(en variacion %)
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En la practica, el mercado de trabajo perderia por lo menos 250.000 puestos de
trabajo en 2014, con una tasa de desempleo que llegaria al 10%, y con
perspectivas no favorables para 2015, de persistir el default de la deuda, no
lograrse revertir las expectativas macroecondémicas negativas, y por ende no

recuperarse la rentabilidad de la produccién privada.

Si bien el empleo publico viene “compensando” en parte la caida del empleo
privado, este modelo de mercado laboral tienen algunos problemas de

sostenibilidad.

Uno de cada cuatro asalariados es del sector publico, sector donde no queda
clara la productividad del trabajo, ademas, muchos monotributistas y auténomos
trabajan también para el Estado. Luego, un tercio del total trabajadores es
publico o trabaja con el sector publico.

|\\

Se trata del tradicional “modelo de empleo provincial”, aplicado en muchas
provincias de la Argentina desde hace décadas, donde casi todos los
trabajadores tienen algun empleo publico, pero ahora aplicado desde la Naciodn,
y aun cuando tengan un puesto permanente o temporario en la actividad

privada.

Lo que es mas importante, el reemplazo de puestos de trabajo privados por
puestos de trabajo en el sector publico consolidado (proceso 2010-2015) no
garantiza la marcha de la actividad econdmica, por las diversas caracteristicas
de los bienes y servicios que pueden ofrecer el sector privado y los que puede

ofrecer el sector publico.

Esto genera desequilibrios en la estructura productiva en el mediano plazo, pues
el sector privado produce bienes y servicios en general transables, junto a otros
no transables; en cambio, el sector publico produce esencialmente bienes no
transables, como ser administracién del Estado, justica, seguridad y defensa, y
gasto publico social. La especialidad de estos trabajadores no es la misma que la
que pueden tener los trabajadores del sector privado. Luego, un reemplazo que
ya lleva 5 afios, de empleo privado por empleo publico no es neutral para la

funcién de produccién de la economia de un pais.

El empleo privado formal dejo de crecer fuerte desde 2008, cuando habia creado

349.000 puestos en un ano. El sector privado garantiza la creacion de puestos
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de trabajo de competitividad, pero en escenarios de estancamiento o de
recesién, no es posible mantener los puestos de trabajo, y menos aln, crear

nuevos puestos.

Perspectivas

Si bien 2015 no promete ser un afio facil para el mercado laboral, es de esperar
que las expectativas se regeneren desde 2016. En este sentido, una reactivacién
del sector privado como consecuencia de una normalizacién de los desequilibrios
macroecondmicos deberia repotenciar la creacion de puestos de trabajo
privados, generando empleo genuino y digno, y de esta manera, una fuente de
ingresos personal relevante para la produccion, la equidad y el desarrollo

humano.

Volver al indice
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