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Recuadro 1
RELACION ENTRE LAS DISTINTAS MEDIDAS DE EMPLEO
Y LA ACTIVIDAD ECONOMICA

En este recuadro se utiliza la informacion de empleo que proviene de los datos administrativos
de la Superintendencia Nacional de Aduanas y Administracién Tributaria (SUNAT) y los anuarios
del Ministerio de Trabajo y Promocién del Empleo (MTPE) asi como de las encuestas del Instituto
Nacional de Estadistica e Informatica (INEl) para cuantificar la relacién entre el empleo y la actividad
econdmica.

El andlisis considera tanto una medida de empleo formal dependiente del sector privado como
una medida amplia de empleo. Se estiman correlaciones contemporaneas y dinamicas tanto para
el periodo pre como pospandemia del COVID-19. Asimismo, se realiza el analisis de correlacion a
nivel de sectores econdémicos. El analisis de correlaciones no condicionadas se complementa con
estimaciones de correlaciones condicionadas obtenidas a partir de la estimacion de un VAR estructural
en el cual se calcula la correlacion entre la produccion agregada y las distintas medidas de empleo
condicionada por la presencia de un conjunto de choques que tipicamente enfrenta una economia
pequefa y abierta.

Datos administrativos y de encuestas

Para seguir la evolucion del empleo formal mensualmente, se cuenta con la Planilla Electrénica de la
Sunat, entidad a la que reportan mensualmente el universo de empresas formales. La Planilla Electrénica
es un registro administrativo que recoge informacion mensual sobre puestos de trabajo y el ingreso
promedio de los trabajadores del universo de las empresas formales, y es por ello por lo que es la mejor
fuente de datos del empleo formal disponible. Ademas, se reporta informacién adicional del sector
econdmico al cual pertenece la empresa. En 2024, en promedio, 371 mil empresas privadas reportaron
informacion de puestos de trabajo e ingresos a la Sunat.

Por otro lado, el INEI publica informaciéon de empleo a partir de los resultados de la Encuesta
Permanente de Empleo Nacional (EPEN)?, que incluye una muestra de 134 mil viviendas al afio y tiene
una cobertura a nivel nacional. A partir de esta encuesta se construyen los principales indicadores
del mercado laboral: Poblacion en Edad de Trabajar (PET), Poblacién Econémicamente Activa (PEA),
Poblacion Econdmicamente Activa Ocupada, etc. Una de las ventajas del uso de las encuestas es que
permite contar con informacién tanto del mercado laboral formal como informal, y otras variables
socioeconomicas ligadas al empleo no disponibles en otras fuentes de informacion. No obstante, los
resultados de las encuestas no han logrado captar el crecimiento del mercado laboral como resultado
de la migracién o replicar el tamafno del mercado laboral formal dependiente que se registra en la
Planilla Electronica’.

Indicadores de empleo y actividad econémica
Entre los diversos indicadores de empleo, destaca el empleo formal dependiente privado de la Planilla

Electrénica. Este indicador recoge el universo de empleados dependientes formales, y ha sido el que
registra una mayor relacién con la actividad econdémica, especialmente con la actividad no primaria.

2 Hasta 2021, la informacion de empleo publicada por el INEI provenia del médulo de empleo de la Encuesta
Nacional de Hogares (ENAHO), con una muestra de 37 mil viviendas.
3 Recuadro 4 del Reporte de Inflacién de marzo 2022: Indicadores de Empleo.
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De otro lado, a partir de las encuestas de hogares ENAHO y EPEN se puede construir dos medidas de
empleo: empleo formal dependiente privado, con el fin de tener un indicador comparable a los registros
administrativos, y la PEA ocupada que nos permite tener un indicador tanto del mercado laboral formal
e informal.

En el analisis que sigue, se considera las tasas de crecimiento trimestrales interanuales de estas tres
medidas de empleo y su relacion con la tasa de crecimiento trimestral del PBI. El siguiente cuadro
muestra que la serie de empleo formal de registros administrativos es menos volatil* y tiene una mayor
correlacion con el PBI que el indicador comparable de empleo formal estimado con las encuestas de
hogares. Por otro lado, el indicador de PEA ocupada es mas volatil y menos correlacionado con el PBI.
Adicionalmente, al separar la muestra incluyendo y excluyendo los afios de la pandemia y pospandemia,
la correlacién del indicador de empleo formal de registros administrativos con la actividad se reduce
mientras que por el contrario la correlacion del indicador de PEA Ocupada con la actividad aumenta.
Estos cambios en las correlaciones se podrian deber a los datos atipicos que se observaron durante el
periodo de pandemia.

ESTADISTICOS DE LAS DISTINTAS MEDIDAS DE EMPLEO

(Series en tasas de crecimiento)

Datos Encuestas

administrativos Formal privado PEA ocupada
Desviacion estandar
2008 - 2019 4,3 6,7 1,0
2020 - 2021 7,6 31,8 23,4
2022 - 2024 3,1 54 2,6
Total 5.1 12,9 8,3
Coeficiente de correlacion
entre PBl y Empleo
2008 - 2019 0,74 *** 0,34 ** 0,07
2020 - 2021 0,71 ** 0,96 *** 0,98 ***
2022 - 2024 0,40 -0,28 0,69 **
Total 0,54 *** 0,81 *** 0,91 ***

Nota: Datos administrativos corresponde al empleo dependiente formal privado de la Planilla Electronica (para el periodo 2013 — 2024) y del anuario
del MTPE (para 2009 — 2012), Encuesta PEA ocupada y formal privado es el componente de la PEA estimada a partir de las encuestas ENAHO y la EPEN.
(**) Al 95% de confianza estadistica. (***) Al 99% de confianza estadistica.

El siguiente grafico muestra la correlacion adelantada y rezagada para un horizonte de un afio de los
tres indicadores laborales estimados. El panel 1 muestra que la actividad econémica de los sectores no
primarios tiende a adelantar la conducta de las series de empleo que provienen de la planilla electrénica,
principalmente en los sectores comercio y servicios; sectores que generan alrededor del 75 por ciento
del empleo formal.> En contraste, los datos de encuestas (Paneles 2 y 3) exhiben una correlacion
contemporanea inferior a 0,4 en todos los sectores. Las correlaciones adelantadas entre el empleo
medido a través de encuestas y la actividad econémica muestran resultados mixtos: (i) correlaciones
adelantadas positivas para la actividad econémica en sectores no primarios y el empleo formal privado
dependiente (el equivalente a los datos de la planilla electrénica) y (ii) correlaciones adelantadas bajas
y negativas para las correlaciones con el empleo medido de una manera mas amplia (PEA ocupada).

4 Por ejemplo, el 4,3 de la desviacion estandar del crecimiento del empleo de los registros administrativos indica que
dado que el promedio de la serie es 5,3 por ciento, los datos estan dispersos en +/- 4,3 puntos porcentuales con
respecto a este promedio.

5 Al agregar informacion pospandemia, la correlacién entre la actividad en los sectores no primarios y el empleo se
reduce y por el contrario, se observa un incremento en la correlacion de las series totales.

@®



@ BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU

CORRELACION DINAMICA ENTRE EMPLEO Y SECTORES PRODUCTIVOS DEL PBI

1- Datos administrativos: 2013 - 2019

t4 - -0,08 -0,34 0,06 0,54 -0,15
t3 - -0,38 -0,14 0,32 0,63 0,03
t-2 - -0,53 0,18 0,41 0,17

w t1- -0,37 0,28 0,55 0,19
2t w007 0,38 0,68 0,32
& et 0,07 0,42 0,65 0,31
t+2 - 0,19 0,38 0,59 0,25
t+3 - 0,16 0,36 0,52 0,30
t+4 - 0,10 0,38 0,36 0,66 0,30
Primario No Primario Manufactura  Construccion Comercio Servicios Total

PBI sectorial (t)
2- Encuestas, empleo dependiente formal privado: 2008 - 2019

t4 - 0,04 0,23 0,12 0,31 -0,08 0,29 0,08
t3 - 0,06 0,30 0,22 0,17 -0,04 0,29 0,20

= t2 - 0,11 0,28 0,08 0,20 0,09 0,19 0,31
E t1 - -0,24 0,26 0,15 0,29 0,12 0,22 0,14
é t - -0,02 0,37 -0,05 0,28 0,29 0,32 0,34
< tH1 - 0,03 0,39 -0,05 0,43 0,34 0,43 0,41
Yote2 - -0,03 0,45 0,06 0,45 0,40 0,42 0,39
t+3 - 0,00 0,60 0,06 0,43 0,33 0,50 0,61
t+4 - -0,28 0,52 0,27 0,52 0,17 0,47 0,50
Primario No Primario Manufactura  Construccién Comercio Servicios Total

PBI sectorial (t)
3- Encuestas, PEA ocupada: 2008 - 2019

t4 - 0,05 0,30 0,16 0,30 0,20 0,05 0,21
t3 - 0,15 0,33 0,23 0,29 -0,06 0,11 0,10

z t2 - 0,09 0,41 0,21 0,29 -0,13 0,05 0,06
ﬁ t1 - 0,09 0,33 0,38 0,24 -0,23 0,05 0,04
é t - 0,07 0,32 0,09 0,15 -0,03 0,03 0,07
<t - -0,09 0,17 -0,03 0,27 0,17 -0,07 0,03
Yot - -0,14 0,00 -0,10 0,32 0,22 -0,10 0,05
t+3 - -0,01 -0,11 -0,23 0,20 0,14 -0,21 0,00
t+4 - -0,10 -0,21 -0,17 0,33 -0,16 -0,03 -0,14
Primario No Primario Manufactura  Construccion Comercio Servicios Total

PBI sectorial (t)
Nota: Correlacion dindmica entre el empleo y la produccién a nivel sectorial para distintos periodos trimestrales. El cuadro 1 de Datos administrativos

se elabord con datos mensuales de la Planilla Electronica, en donde el dato de cada mes es el promedio movil de los tres meses previos. Los cuadros 2
y 3 son elaborados en base a datos trimestrales de empleo formal dependiente privado y PEA ocupada de las encuestas ENAHO y EPEN.

El siguiente grafico presenta las correlaciones cruzadas entre el empleo que se registra en los distintos
sectores de la economia, con los datos administrativos y con aquellos que provienen de las encuestas.
El empleo de registros administrativos presenta una alta correlaciéon entre los sectores comercio y
servicios; y construccion y manufactura y sugiere cierto nivel de sustitucion entre el empleo en el
sector agropecuario y los otros sectores. Por otro lado, tanto el empleo formal dependiente privado
y la PEA ocupada estimados con encuestas registran correlaciones bajas o nulas.® Al estimar las
correlaciones entre los sectores del PBI se encuentra una correlacion alta para los sectores comercio
y servicios; resultado similar al encontrado entre el empleo de registros administrativos de dichos
sectores.

6 Kim (2020) senala que podria existir una recomposicion en el empleo cuando un choque de productividad ocurre
en el sector manufacturero. Nuestros resultados iniciales sugieren complementariedad entre produccién y empleo
en el sector manufacturero y en el empleo entre diferentes sectores.
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MATRIZ DE CORRELACIONES DEL EMPLEO ENTRE SECTORES
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1- Datos administrativos: 2013 - 2019

-0,20
0,08 -0,15
-0,03 -0,19
-0,22 -0,24
0,32 -0,01
0,21 -0,09
Agropecuario Pesca Mineria Manufactura Construccion Comercio
2- Encuestas, empleo dependiente formal privado: 2008 - 2019
0,02
-0,05 -0,19
0,17 -0,30 -0,15
-0,11 -0,07 0,20 -0,31
-0,10 0,11 0,05 -0,14 0,30
0,32 0,02 0,20 0,07 0,21 0,13
Agropecuario Pesca Mineria Manufactura Construccion Comercio
3- Encuestas, PEA ocupada: 2008 - 2019
0,06
-0,02 -0,07
- -0,23 -0,06
0,14 0,02 0,11 -
-0,01 -0,08 -0,26 -0,06 0,20
- -0,09 0,02 0,21 -0,28 -
Agropecuario Pesca Mineria Manufactura  Construccion Comercio

Nota: Correlacién entre el empleo de distintos sectores segun origen de datos. El cuadro 1 de Datos administrativos se elabor6 con datos mensuales de
la Planilla Electrénica, en donde el dato de cada mes es el promedio movil de los tres meses previos. Los cuadros 2 y 3 son elaborados en base a datos
trimestrales de empleo formal dependiente privado y PEA ocupada de las encuestas ENAHO y EPEN.

SVAR y correlaciones condicionadas

Una forma alternativa de estimar el grado de asociacion entre el empleo y la produccion es a través
de correlaciones condicionadas por los efectos de un choque que afecte a todas las variables en un
sistema de ecuaciones que representa una economia pequefa y abierta tipica. En tal sentido se estima
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un sistema de vectores autorregresivos (VAR) en el cual se pueda identificar un conjunto de choques
gue afectarian a la mano de obra y la actividad econémica.

Las series consideradas en el VAR son el tipo de cambio real bilateral con Estados Unidos (e), el precio
internacional del petréleo (oif), el PBI (y), una medida de empleo (/) y la tasa de interés interbancaria real
(/). Se utiliza este orden de las variables para estimar un VAR estructural (SVAR) que responde a una
identificacion de tipo Cholesky.

Dado un choque (impulso) a una de las variables, se estima la respuesta de empleo y produccién a lo
largo de un horizonte de tres afios. Luego, se calcula el coeficiente de correlacién de las respuestas
observadas. En otras palabras, se estima la correlacion entre produccién y empleo, condicionado a que
ocurra un choque en alguna de las variables del sistema.

El siguiente cuadro presenta los resultados de incorporar las tres medidas de empleo en el sistema
SVAR. Los resultados sugieren que, ante la realizacién de distintos tipos de choques, el indicador de
empleo que proviene de datos administrativos tiene una mayor correlacion con el PBI en el periodo
prepandemia. El empleo formal privado medido con encuestas en general presenta correlaciones bajas.
Por su parte, las correlaciones de PEA ocupada tienden a aumentar cuando se considera toda (lo cual
incluye los datos atipicos de la pandemia) la muestra.

Para evaluar la robustez de la estimacion de las correlaciones condicionadas, se complementa esta
estimacién, utilizando 100 mil simulaciones de choques asociados a cada variable, que luego se
utilizan para estimar similar nimero de respuestas de PBI y empleo. En linea con Sims y Zha (1999),
las simulaciones utilizan los coeficientes del modelo SVAR y la matriz de varianzas y covarianzas de los
residuos de la estimacion previa. Finalmente, se considera la mediana de todas las respuestas del PBl'y
empleo al momento de estimar el coeficiente de correlacién. En general, los resultados se mantienen.
El indicador de empleo formal de la Planilla Electrénica tiene una mejor correlacion con el PBI que
los otros indicadores de empleo, salvo cuando se toman los datos atipicos durante y posteriores a la
pandemia.

Cabe resaltar que la correlaciéon negativa que se estima con datos administrativos condicionado a un
choque de producto para el periodo 2009-2024 podria reflejar el hecho que durante la pandemia el PBI
cayo fuertemente pero no asi el empleo formal. Ese hecho se debe a medidas de politicas implementadas
para enfrentar al COVID-19 que tuvieron un impacto positivo en el empleo como Reactiva.

CORRELACION CONDICIONAL ENTRE PRODUCCION Y EMPLEO

Datos Administrativos Encuestas
Formal privado PEA ocupada

2008-2019 2008-2024 2008-2019 2008-2024 2008-2019 2008-2024

g Pylle 0,99 0,80 0,81 -0,67 0,89 -0,43
i Py ijoit 0,99 0,53 0,11 0,28 0,27 0,99
) Pyi 0,99 0,99 0,60 0,05 0,97 0,99
§ Py iy 0,82 -0,32 -0,41 0,36 0,89 0,92
s Py 0,98 0,28 0,84 0,95 0,29 0,99
§ Pylle 0,99 0,73 0,72 -0,76 0,77 -0,11
o Py ijoit 0,98 0,34 0,29 0,21 0,39 0,99
8 Py i 0,99 0,98 0,46 0,54 0,95 0,99
g Pyily 0,61 0,18 -0,43 0,37 0,95 0,94
[ Py 0,97 0,60 0,64 0,96 0,38 0,98

Nota: Datos administrativos corresponde al empleo dependiente formal privado de la Planilla Electronica. Encuesta PEA ocupada y formal privado son
los componentes de la PEA estimada a partir de las encuestas ENAHO y la EPEN.
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Conclusiones

A nivel agregado, entre 2009 y 2019, la serie de empleo formal de registros administrativos muestra
una menor volatilidad y mayor relaciéon con actividad econémica, comparado con el indicador de
empleo formal estimado con las encuestas de hogares. La PEA ocupada muestra reducida volatilidad y
sin relacion clara con el PBI. Al incluir los afios de la pandemia y pospandemia, la relacién del indicador
de empleo formal de registros administrativos con la actividad se reduce mientras que mejora la relacion
del indicador de PEA ocupada con la actividad. Estos cambios en las correlaciones se podrian deber a los
datos atipicos durante el periodo de pandemia, en el cual la fuerte caida en el empleo estuvo asociada
con el inesperado y prolongado cierre de empresas y negocios, afectando en mayor medida al empleo
informal por las medidas de confinamiento que imposibilitaron a las personas salir a trabajar o buscar
un nuevo trabajo’.

El indicador de empleo de la planilla electréonica a nivel de sectores productivos sugiere que, entre
2013y 2019, los sectores no primarios tienden a adelantar la conducta del empleo, principalmente en
los sectores comercio y servicios. En contraste, los datos de empleo medido con encuestas muestran
resultados mixtos, con correlaciones adelantadas bajas y negativas cuando se toma en cuenta el sector
al cual pertenece el trabajador.

Las correlaciones cruzadas entre el empleo que se registra en los distintos sectores de la economia de
registros administrativos tienen un valor alto en el caso de los sectores no primarios y sugiere que hay
sustitucion entre el empleo en el sector agropecuario y el de los otros sectores. En este ejercicio, se
encontré correlaciones bajas o nulas cuando se utilizan los indicadores de empleo medido por encuestas.

Cuando se considera una estructura VAR en la relacién entre empleo y producciéon agregada
encontramos que las correlaciones condicionadas a distintos tipos de choques mas altas se dan en los
registros administrativos (en el periodo prepandemia) y en el caso de la PEA ocupada (con la muestra
completa). En general se encuentra una asociaciéon positiva entre empleo y produccién agregada,
independientemente de la serie de empleo utilizada. El resultado es robusto incluso cuando se simula
distintos escenarios para cada choque del sistema VAR.
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