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;Mejora el mercado de trabajo?

La relacion empleo-poblacion es un parametro fundamental

 Durante los ultimos cuatro afios, la caida de la tasa de desempleo se ha debido
principalmente al descenso de la participaciéon de la poblacion activa

* La creacion de empleo todavia es demasiado baja para elevar la fraccion de la
poblacién empleada

» Una cifra por encima de 200 mil empleos al mes es coherente con un mercado de
trabajo mas saludable

El doble mandato de la Reserva Federal de lograr el maximo empleo con precios estables indica un equilibrio
similar entre las dos directivas. Como el desempleo se ha mantenido persistentemente elevado, la Fed se
comprometié recientemente a ‘{[mjantener el rango meta de la tasa de los fondos federales entre 0 y 1/4 por
ciento .. mientras la tasa de desempleo siga por encima del 6.5%". Establecer una meta especifica y medible
es un claro intento de acabar con la especulacion sobre el aumento de tasas; sin embargo, la Fed mantiene
que su meta es flexible y cualquier decision para subir la tasa de los fondos federales se basara en su
percepcion de la mejora del mercado de trabajo y en unas expectativas de inflacion estable.

La tasa de desempleo es uno de los muchos indicadores del mercado de trabajo. Una tasa de desempleo de
6.5% no es un indicador suficiente de un mercado de trabajo saludable, porque incluso en este umbral, la
demanda de trabajo puede no coincidir con las cualificaciones de los desempleados. La creacion de empleo
podria ser demasiado baja para impulsar el crecimiento econémico y, por tanto, el nimero de personas
marginalmente incorporadas a la poblacion activa asi como el nimero de desempleados de larga duracion
podrian mantenerse elevados. Para entender cobmo una tasa de desempleo en descenso podria llevarnos a
pensar erréneamente que el mercado de trabajo mejora, la hemos descompuesto utilizando la relaciéon de
empleo-poblacion (EPR) y la tasa de participacion de la poblacion activa (LFP). Al analizar la dindmica de estas
relaciones, obtenemos una imagen mas clara de los retos a los que se enfrenta el mercado de trabajo.’
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Crecimiento de la poblacién activa

Radiografia del mercado de
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Radiografia Mercado de trabajo Ene-07 Jun-13 Diferencia
3.0 Poblacion en edad de trabajar (16+), K 230,650 245,552 14,902
Poblacién activa, miles 153,144 155,835 2,691
25 Fuera pob. activa, miles 77,506 89,717 12,211
20 Tasa de participaciéon en 66.4% 163,047 7,212
Nuevos participantes Fuera pob. activa*, miles 4,999
15 Relacién empleo a poblacién 63.3% 58.7% -4.6pp
1.0 Tasa de participacién 66.4% 63.5% -2.9pp
Entre 16 y 19 afios 42.2% 35.0% -7.2pp
0.5 Entre 20 y 24 afios 75.0% 71.4% -3.6pp

* También incluye las revisions de la poblacién segin el censo de 2012

0.0 |

Escenario base BBVA May-14 May-15 May-16
-0.5 Tasa de desempleo 7.3% 6.5% 5.8%
1.0 Relacién empleo a poblaciéon 59.0% 59.5% 60.1%
51 56 61 66 71 76 81 86 91 96 01 06 11 Tasa de participacion 63.6% 63.7% 63.8%

Fuente: BLS y BBVA Research Fuente: BLS y BBVA Research

LEn la ecuacion anterior y a lo largo de este informe, la poblacién se define como los residentes civiles no institucionales en edad de
trabajar. Hemos elegido esta medida para que coincida con la definicion de la participacién de la poblacién activa de BLS.
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La tasa de desempleo indica el nimero de personas desempleadas como porcentaje de la poblacién
activa, y por consiguiente, una caida de esta relacion puede deberse tanto a un aumento del nimero de
personas empleadas como fraccion de la poblacion activa potencial (aumento de EPR) como a un
descenso de la poblacion activa (caida de LFP). Estos dos resultados pueden conducir a valoraciones
totalmente distintas del mercado de trabajo. Por ejemplo, si se crean empleos a un ritmo rapido con
respecto al crecimiento de la poblacién, la EPR aumentard y con una LFP constante, la tasa de desempleo
descendera. Sin embargo, si por el contrario la EPR se mantiene plana y la LFP cae, la tasa de desempleo
también descenderd. En el primer caso, el fuerte crecimiento del empleo indica una mejora de la
economia, mientras que en el segundo, las personas deciden no participar en la poblacion activa.

En los Ultimos cuatro afios, hemos estado mas cerca de este segundo escenario sin que hubiera indicios
claros de mejora en el mercado de trabajo. La Gréfica 3 indica que el mercado de trabajo se mantiene en un
estancamiento sin precedentes. En primer lugar, la tasa de participacion de la poblacion activa bajé un total
de 3.0 puntos porcentuales (pp) entre enero de 2007 y mayo de 2013. En segundo lugar, a mediados de
2011, la EPR cay0 un total de 5.1 pp desde su nivel maximo de 63.3% y hasta la fecha solo ha subido 0.5
puntos porcentuales con respecto a esa depresion. Se ha mantenido basicamente plana desde finales de
2009. Asi pues, la tasa de desempleo ha bajado solo porque la LFP ha caido constantemente. Esta dinamica
es extraordinaria en EEUU, ya que al menos desde 1950, una caida de la tasa de desempleo ha coincidido
siempre con un incremento de la EPR. En esta recuperacion, sin embargo, el vinculo se ha roto.

Un simple calculo muestra que suponiendo un crecimiento constante de la poblacién y una tasa de
participacion que se mantuviera estable en el 63.5% actual, la creacion media mensual de empleo tendria
que superar los 225 mil puestos durante los proximos doce meses para llegar a una tasa de desempleo
del 6.5% en junio de 2014. En cambio, si la tasa de participacion cayera 1.0 pp mas, hasta situarse en el
62.5% en junio de 2014, una tasa de creacion de empleo mensual de tan solo 43 mil puestos reduciria la
tasa de desempleo al 6.5% en doce meses. Obviamente, este Ultimo escenario no es coherente con la
mejora del mercado de trabajo y el ritmo de crecimiento del empleo seria insuficiente para impulsar al alza
la relacion de empleo-poblacion.

Los retrocesos historicos de la EPR y la LFP se deben a muchos factores. Millones de despidos, la
paralizacién del sector de la construccion, los cambios demogréficos y la menor participacion de los
trabajadores jovenes en la poblaciéon activa son factores que contribuyen a una creacién de empleo
anémica y a una EPR estable. La cambiante demanda de cualificaciones y la prolongada crisis del sector
de la vivienda han dado como resultado ganancias de empleo desiguales entre las distintas ocupaciones.?

Grafica 3 Grafica 4
Tasa de desempleo, Relacién empleo a Poblacién anual por grupos de edad
poblacion y Tasa de participacion (%) (Millones)
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Fuente: BLS y BBVA Research Fuente: Census y BBVA Research

2 La Oficina de Estadisticas Laborales (BLS) clasifica las ocupaciones en cinco categorias principales: (1) direccion, actividades
profesionales y relacionadas, (2) ocupaciones en el sector servicios (incluye ), (3) ocupaciones relacionadas con ventas y administracion
de oficinas, (4) recursos naturales, construccién y mantenimiento, (5) produccién, transporte y traslado de materiales.
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Las dos Unicas categorias amplias cuyo nivel de empleo en junio de 2013 es superior a los niveles
maximos de marzo de 2007 son los servicios con los salarios mas bajos y las ocupaciones relacionadas
con la direccion y los servicios profesionales, con los salarios més altos. Las ocupaciones relacionadas con
el cuidado personal, los servicios alimentarios y el apoyo a la asistencia sanitaria representan el 97% del
aumento de 1.8 millones de las ocupaciones en servicios. En el otro extremo del espectro salarial, mas del
90% del incremento de 2.9 millones en empleos relacionados con la direccion y los servicios profesionales
procede de ocupaciones en direccidn, operaciones empresariales y financieras, informatica y profesionales
y técnicos de asistencia sanitaria.

En cambio, la combinacion total del empleo en las ocupaciones de salarios medios de los sectores de la
construccion, mantenimiento, recursos naturales, ventas, administracion de oficinas, produccién y
transportes se mantiene en 7.0 millones, por debajo del maximo de marzo de 2007.

El repunte del sector de la construccién de vivienda esta dando un impulso a estas ocupaciones; sin
embargo, no es probable que muchos de estos empleos vuelvan rapidamente. Como hemos recalcado en
informes anteriores, la contraccion del empleo de la construccion afectd especialmente a los trabajadores
jovenes, mientras que los recortes en la administracion de oficinas y en las ocupaciones relacionadas con
las ventas repercutieron enormemente en las trabajadoras. Estos sectores de salarios medios absorberan a
algunos trabajadores a medida que se produzca un crecimiento en los sectores del petréleo y el gas
natural nacionales. No hay duda de que la transicion de estos trabajadores a otras ocupaciones y sectores
frena el ritmo de creacién de empleo e influye en la baja y estable EPR.

Hay dos tendencias demogréaficas que afectan simultaneamente al mercado de trabajo. Desde 2007, el
numero de personas fuera de la poblacién activa se ha incrementado en 12.2 millones. La mayor parte de
este cambio se explica por los trabajadores de mayor edad, pero la segunda porciébn méas importante
corresponde a personas joévenes en edad de trabajar.

Gréfica 5
Crecimiento fuera de la poblacion Grafica 6
activa, por edad Variacion de la EPR por sexo y edad
Ene 2007-May 2013 (millones) Ene 2007-May 2013 (pp)
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Aungue la tasa de participacion de la poblacion activa de personas de mas edad esta creciendo en parte
porque viven mas y trabajan durante mas tiempo, en las dos préximas décadas cada vez se jubilard un
mayor nimero de trabajadores. Ademas, hay un repunte de jovenes de poco mas de 20 afios que estan
entrando ahora en la poblacion activa. Como hemos visto en la Grafica 4 la poblacion de EEUU entre 10 y
14 afios alcanzé sus niveles maximos a comienzos de la década de 1970 y de la década de 2000. Los
que nacieron en el primer maximo estan ahora a mitad o al final de la cincuentena, mientras que los que
nacieron en el segundo maximo estan ahora al comienzo de la veintena.

La baja y estable EPR se deriva de los elevados nimeros de personas jovenes y ancianas que hay en la
poblacion. La EPR de trabajadores jovenes ha experimentado el golpe mas fuerte, ya que su participacion
cayo con fuerza y justo ahora comienza a subir. Muchos trabajadores jovenes han optado por no entrar en
la poblacion activa, en parte porque hay pocos empleos disponibles para los nuevos graduados de
educacion secundaria. Con el descenso de las oportunidades en empleos de cualificacion media, los
jovenes optan por continuar sus estudios en vez de entrar en la poblacion activa.
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Grafica 7 Grafica 8
Empleo por ocupacién Variacion, empleo por ocup. desde
(millones) marzo 07 (millones) por salario medio
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Conclusiones: Un aumento de la proporcion de empleo indica un
mercado de trabajo mas saludable

En la actualidad, el mercado de trabajo parece estar dando un giro, ya que la tasa de participacion
aumenta lentamente. Estan entrando joévenes en la masa laboral, pero si no se crean empleos lo
suficientemente rapido para absorber estos nuevos participantes, la tasa de desempleo se mantendra
plana o posiblemente subirad. Asi pues, la cifra clave que indicard una mejora en el mercado de
trabajo es la relaciébn de empleo-poblacién. En un mercado de trabajo que se fortalece, solo una
creacion de empleo suficiente que eleve la EPR a un ritmo superior a los incrementos de la tasa de
participacion hara que baje el desempleo.

En nuestro escenario central, las medias de creacién de empleo mensual se sitdan justo por debajo
de 200 mil empleos a lo largo de 2013 y supera esta marca a finales de 2014. La tasa de
desempleo llega a 6.5% en mayo de 2015, ya que la tasa de participacién de la poblacién activa
sube ligeramente a 63.7% Yy la relacion empleo-poblacion sube por encima de 59.5%. No obstante,
el mercado estar4d muy atento a la evolucion real de la LFP y la EPR, ya que estas relaciones influiran
en las decisiones de la politica monetaria de la Reserva Federal en los préximos afios.

AVISO LEGAL
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