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Energía, inversión y empleo: los escollos del crecimiento económico 
Si bien la economía ha mostrado una tendencia hacia el crecimiento y para  muchos 

este año augura un gran dinamismo, existen ciertos puntos débiles dentro de la 
actividad productiva y comercial que hacen pensar que la tan ansiada reactivación no 

se presentará tan pronto como se espera. 
 

 
La debilidad del mercado laboral 

 

La tasa de desocupación a nivel nacional ha 

crecido más de lo esperado. El porcentaje de 

personas que se encuentran desocupadas llega al 

8,7%, lo que representa un incremento de 0,2 

puntos porcentuales respecto a igual periodo del 

año anterior.  

 

Junto con la preocupación natural que significa el 

alto número de desocupados que aún muestra 

nuestro país, las cifras dan una señal de alerta 

respecto de la real capacidad que existe para 

generar empleos, sobre todo considerando el 

inesperado dinamismo en los últimos meses.  

 

Hasta ahora, las autoridades económicas han 

planteado que el desempleo es un problema 

cíclico. El alto nivel de desocupación sería causa 

de la contracción económica, sufrida en parte por 

la crisis asiática y el debilitamiento de la demanda 

interna luego del ajuste aplicado a mediados de 

1998. Sin embargo, la expansión que ha 

evidenciado la economía chilena durante los 

últimos meses, no se ha visto reflejada en el 

mercado laboral, que ha mostrado mucha 

debilidad en la generación de plazas de trabajo. 

 

Así, la hipótesis de las autoridades tiende a 

diluirse toda vez que los sectores de mayor 

 

 

 

incidencia en la creación de empleos y que 

son los de mayor sensibilidad, han tendido ha 

reducir sus niveles de ocupación durante los 

últimos periodos, a pesar que sus índices de 

producción registran fuertes expansiones en el 

último año. 

 

De esta manera, sectores como la 

construcción, el comercio y la industria han 

dado signos de debilidad en el empelo, lo que 

podría evidenciar un agotamiento de la 

dinámica de inversión sectorial, provocado por 

el exceso de capacidad instalada, lo que 

deriva en que dichos sectores empiezan a 

capitalizar los gastos realizados empujando el 

incremento de la productividad individual de 

los trabajadores por sobre la inversión en 

infraestructura o nuevas instalaciones.    
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La construcción ha sido uno de los sectores que 

se ha visto más resentido durante los últimos 

trimestres, debido a que la disminución en el 

empleo de esta actividad ha sido una de las más 

fuertes.  

 

Desde nuestra perspectiva, el problema que 

atraviesa el sector se debe a que durante el año 

pasado se presentaron importantes proyectos de 

construcción que generaron gran cantidad de 

mano de obra. Sin embargo, una 

vez que estos trabajos han ido 

finalizando, la construcción muestra 

que el empleo se está reduciendo 

más allá de lo esperado, a pesar de 

que el PIB del sector ha crecido 

más del 5% durante le trimestre.  

 

Mientras tanto, la situación del 

comercio tampoco es de las 

mejores. El empleo del sector –que 

representa el 19% del total del 

mercado- ha mostrado una clara 

tendencia a la baja que se 

contrapone con la línea ascendente que 

muestra su crecimiento. Así, la 

ocupación en el comercio no está 

respondiendo a la expansión de la 

demanda, lo que supone un agotamiento 

del sector debido a la fuerte ampliación 

de capacidad instalada que ha mostrado 

durante los últimos años, generándose 

un incremento de capacidad ociosa. De 

esta manera, el aumento de los centros 

comerciales, al menos en Santiago, 

parece estar llegando a su fin, lo que de 

alguna forma limita el crecimiento de la 

ocupación en el sector comercio. Se 

puede hablar de una saturación de 

ocupación que, combinado con el aumento de 

capacidad ociosa, plantean un estancamiento 

en la capacidad de creación de empleos. 

 

Finalmente, si se mantiene la contracción del 

empleo durante los próximos periodos, se 

puede generar una menor expansión del 

consumo privado que se ve directamente  

influenciado por la  evolución que muestra la 

desocupación. 
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De esta forma, el último repunte del desempleo, 

superior incluso al del año anterior, constituye una 

traba significativa a la expansión de la demanda 

interna, cuya estimación oficial por parte del 

Banco Central fue ajustada bruscamente a la baja, 

desde una expansión inicial de  7,1% en enero, a 

una bastante más moderada de 5,2% en mayo, 

que junto a la trayectoria futura del componente no 

transable de la inversión, es decir, la construcción, 

hace aún más difícil esperar que mejoren los 

indicadores de desempleo que se vienen 

observando. 

 

 

La Crisis del Gas y los efectos sobre la 
población y el crecimiento económico 

 

Como suele suceder en países donde el libre 

mercado está sobrevalorado y los consumidores 

tienen una muy poca influencia sobre las políticas 

públicas, hemos podido comprobar que son los  

consumidores finales los que deberán asumir los 

costos de las decisiones públicas, las que actúan 

generalmente en defensa de los intereses de las 

empresas. 

 

En el caso de la crisis energética que vive nuestro 

país, los principales afectados han vuelto a ser los 

ciudadanos comunes, quienes tendrán que asumir 

los costos directos de este conflicto, que a pesar 

de  ser un problema que está relacionado con la 

definición de la política energética de Chile, afecta 

directamente el  bolsillo de los ciudadanos. 

 

Durante las últimas semanas, la crisis energética, 

que supuestamente sería pasajera, ha dado 

fuertes signos de ser mucho más profunda de lo 

que se esperaba. De hecho, la estructura 

energética de Chile ha sufrido un revés, ya que 

Argentina se ha declarado “país no gasífero”, lo 

que significa que no está en condiciones de  

exportar gas. Asimismo, el gobierno de 

Kirchner ha establecido un impuesto del 20% a 

las exportaciones del combustible, lo que 

directamente repercute sobre nuestro país, 

debido a que nosotros importamos cerca del 

91% del gas exporta el país trasandino. 

 

Debido a esta situación, se han tenido que 

tomar medidas de emergencia que apuntan a 

la conversión de las generadora de energía 

termoeléctrica desde el gas hacia otras 

fuentes energéticas, como la el petróleo y el 

carbón.  

 

Sin embargo, esta transformación no sólo 

tiene costos de gestión y de diseño de la 

producción, sino que también se han agregado 

los incrementos en el precio de los recursos. 

Tal ha sido el caso del precio del carbón que 

se ha duplicado durante la últimas semanas, 

pasando desde los US$35 hasta los US$ 70  

la tonelada. En tanto, el precio del petróleo se 

ha transado a precios históricos, los que 

incluso podrían seguir incrementándose. 

 

Los primeros efectos de la crisis energética los 

han vivido las empresas de distribución 

eléctrica en el norte del país. Las compañías 

tienen una carteras de clientes que se 

componen, en un 90%, de grandes empresas, 

con las cuales tienen contratos de largo plazo. 

Por lo tanto, las variaciones de los costos 

deben ser asumidas casi enteramente por las 

empresas eléctricas. El 10% restante está 

constituido por consumidores finales, quienes 

durante el último mes han visto reducirse sus 

cuentas luego de que se bajara el valor de los 

contratos libres de las empresas.  
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El precio del nudo es el que pagan las empresas 

de distribución a las generadoras por su energía, 

lo que representa entre el 40% y 50% de las 

tarifas aplicadas a los clientes finales por Kw. De 

este modo, las cuentas de luz se verán 

incrementadas en un 3,2%. 

 

Así también, el impuesto que ha instalado el 

gobierno argentino traerá un nuevo aumento en 

las tarifas del sector eléctrico, las que podrían 

apreciarse desde el mes de noviembre cuando se 

inicie el nuevo proceso de fijación tarifaria. El 

nuevo incremento de tarifas del nudo podría ser 

cercano al 7% sólo considerando el efecto del 

impuesto, a lo que habría que sumar el posible 

aumento del precio del petróleo y del carbón, lo 

que se traducirá en un alza del valor de la energía 

eléctrica entre el rango de 3% y 7%. 

 

Las cosas podrían empeorar si aumenta la posible 

sequía que viven las principales centrales 

hidroeléctricas del país.  

 

Tal como lo se ha señalado un reciente informe, 

de mantenerse las condiciones climáticas se 

podría llegar a un racionamiento energético que 

claramente afectaría a la producción y al 

dinamismo económico de Chile.  

 

 

El incremento del precio del Petróleo 
 
 
Durante los últimos tres meses se ha 

evidenciado un incremento sostenido en el 

precio del barril de petróleo, lo que pondrá en 

jaque la reactivación económica  si estas alzas 

continúan. De hecho, durante algunas 

semanas, el precio del petróleo referencial 

para  el valor de las importaciones de Chile,  

West Texas Intermediate (WIT), se incrementó 

en un alto porcentaje que lo llevó a bordear los 

US$ 40 el barril, valor que no se registraba 

desde 1990, cuando el precio llegó a esos 

niveles debido a la Guerra del Golfo.  

 

 

Los augurios para el precio de este 

combustible no son los mejores, debido a que 

la incertidumbre internacional ha llevado a la 

inestabilidad el valor del crudo. Se espera que 

el precio llegue incluso a bordear los US$ 45 ó 

US$ 50 por barril. Las  causas son diversas y 

Evolución del precio del Petróleo WTI (1990-2004)
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por lo mismo es difícil  predecir qué 

evolución tendrá cada uno de los factores, 

entre los que se encuentra la alta demanda 

de petróleo de Estados Unidos, la crisis en 

Irak y en Arabia Saudita –principal productor 

mundial de petróleo–, la incertidumbre 

política en Nigeria y los posibles efectos del 

referéndum en Venezuela, lo que aumenta 

la inestabilidad del precio internacional del barril.   

 

Debido a nuestra característica de importador neto 

de petróleo -importamos más del 90% del crudo 

que se consume- nuestro país se ve muy afectado 

por la volatilidad del precio de  este bien. Así, la 

crisis del petróleo afecta directamente el valor de 

diversos bienes de consumo nacional, entre los 

que se encuentran los pasajes de micro, bencinas, 

electricidad y parafina. Además tiene efectos 

indirectos sobre el valor de frutas y verduras, 

debido al aumento de los costos de transporte y 

flete. La suma de estas repercusiones provocaron 

un mayor aumento del IPC durante mayo de 0,5%.  

 

 

Debido al mismo fenómeno, el Banco Central 

ha corregido levemente las proyecciones de 

inflación para este año, situándolas en el 

2,1%.   

 

Por otro lado, el incremento del precio del 

petróleo tienen efectos sobre los costos de las 

materias primas que utilizan las empresas. 

Dado que éste es un insumo fundamental, los 

costos de las empresas tienden a elevarse, lo 

que se traduce en una reducción de los 

márgenes operacionales que han caído 

permanentemente durante los últimos dos 

años. 

 

Evolución de la Inflación 
 
Tal como se esperaba, la tasa de 
inflación ha tenido un movimiento 
descendente durante el primer trimestre 
del año, provocado por la fuerte 
contracción del tipo de cambio. En enero 
tuvimos una inflación estable cuyo 
crecimiento llegó al 0,8%, respecto igual 
periodo del año 2003. Luego, las 
repercusiones por la caída del tipo de 
cambio llevaron a que en los meses de 
siguientes se profundizara la tendencia 
deflacionaria de la economía Chilena, 
que se evidenciaron en las variaciones 
registradas en febrero, marzo y abril, que 
llevaron al  0%, - 0, 7% y –0.3% 
respectivamente para la medición . 

West Texas Intermediate (WTI): Originalmente seleccionado en
1983 como la referencia principal para el New York Mercantile
Exchange (Nymex), donde se transan los contratos a futuro. A
diferencia del Brent, el cual es un crudo con una amplia cobertura
geográfica, el WTI se produce para consumo local en Estados
Unidos. Sin embargo, sirve de referencia para todos los crudos de
exportación de Sudamérica. 
 
Dado el carácter de importador de crudo y combustibles, en el país
el precio de los diferentes productos se rige por la paridad de
importación usando en la actualidad el  precio del WTI en  la Costa
del Golfo de los Estados Unidos.  

Abril Mayo
Gas de ciudad (tarifa) 0,4% 16.147   16.147    0%
Gas licuado (una) 1,2% 8.270     8.699      5,2%
Parafina (litro) 0,2% 280        309         10,2%
Electricidad (tarifa) 1,6% 5.707     5.731      0,4%
Micro (pasaje) 2,7% 277        282         1,8%
Taxi (carrera) 0,5% 1.938     1.934      -0,2%
Metro (pasaje) 0,2% 298        298         0,0%
Taxi colectivo (pasaje) 0,3% 450        456         1,2%
Trans. Escolar (uno) 0,4% 35.467   35.467    0,0%
Pasaje en ferrocarril 0,0% 8.512     8.512      0,0%
Pasaje en bus interprovincial 0,5% 5.058     4.957      -2,0%
Pasaje en avión 0,8% 162.760 167.850  3,1%
Aceite (4 litros) 0,2% 10.699   10.732    0,3%
Bencina sin plomo (litro) 0,9% 488        527         8,1%
Bencina con plomo (litro) 1,3% - -
Mudanza (una) 0,0% 19.067   19.286    1,1%
Total 11,2%

Fuente: Instituto Nacional de Estadísticas

P rod uctos afectad os directam en te por la variación del 
petróleo y su participació n dentro del IP C

Producto o Servicio Ponderación
Precio Variación 

Precio 
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Sin embargo, la contracción de la inflación ha 

tendido a revertirse, debido a las oscilaciones que 

muestra el mercado internacional, 

específicamente el precio del petróleo. 

 

Así, las variaciones positivas registradas por el 

IPC en marzo (0,4%), abril (0,4%) y mayo (0,5% ) 

han sido explicadas, en gran parte, por las 

fluctuaciones de precios del grupo de transporte.  

 

Más aún, la volatilidad provocada por el 

incremento de los combustibles se aprecia 

en la relación entre el IPC y el IPC 

subyacente (este  último elimina los 

componentes más volátiles como el precio 

de frutas y verduras frescas y el de los 

combustibles) 

 

Aquí se puede apreciar que si bien el IPC 

subyacente aumentó durante el mes de  

mayo, el crecimiento ha sido mucho 

menor que el del IPC, debido a la 

volatilidad del precio de los combustibles, 

lo que explica en gran parte el alza 

evidenciada por el IPC. 

   

Por otra parte, el Índice de 

Precios al por Mayor (IPM) que 

registra el precio de las materias 

primas, ha tendido a recuperar 

su tendencia al alza que 

coincide con el mayor precio de 

cotización del crudo en los 

últimos meses. El IPM luego de 

haber caído permanentemente 

hasta enero de este año ha 

vuelto a retomar la senda alcista 

que ya acumula un 6,5% de 

incremento el los primeros cinco 

meses del año.  

 

Dicha cifra está bastante por encima del 1,1 

acumulado para el IPC .Esto significa en 

términos simples (y tal como se puede 

observar en el gráfico) que el precio de las 

materias primas ha crecido mucho más rápido 

que el precio de los productos finales, lo que 

afecta los márgenes de las empresas. 
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