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SALARIOS E INFLACION EN AMERICA
LATINA. RESULTADOS DE INVESTIGACIONES
RECIENTES EN LA ARGENTINA, BRASIL,
COLOMBIA, COSTA RICA Y CHILE?

ROBERTO FRENKEL?

Introduccion

En este trabajo recopilamos y analizamos investigaciones recientes
sobre determinantes de los salarios nominales y la relacion entre
dindmica de los salarios nominales e inflacion. En la revisién y
presentacion de los resultados prestamos particular atencién a los
elementos tedricos y a su contraste con la literatura anglosajona.
Esto permite, por un lado, poner de relieve los aspectos comunes de
los estudios nacionales y facilitar su comparacion; por otro lado,
destacar caracteristicas especificas de la estructura y compor-
tamientos de las economias latinoamericanas.

Buena parte de las investigaciones citadas fue realizada en el
contexto del proyecto BID/ECIEL "Politicas Macroecondémicas vy
Empleo en América Latina", entre 1982 y 1984. Ademas, la seleccién
incorpora otras investigaciones cuyos resultados aparecen en
publicaciones recientes. Sin embargo, la revisién que presentamos en
el trabajo no tiene la pretension de ser exhaustiva.

El trabajo esta dividido en cinco secciones. En la primera se
destaca la perspectiva metodoldgica con que se han encarado las
investigaciones y se analizan sus implicaciones tedricas. La segunda
se dedica a la exposicion y andlisis de las determinaciones
institucionales de los salarios. La tercera seccion expone los modelos
de dindmica de los salarios nominales. La cuarta hace lo mismo
respecto a los modelos dindmicos de precios. La secciéon quinta

! Una versién anterior de este trabajo fue preparada como capitulo del Informe
Final del Proyecto BID/ECIEL "Politicas Macroecondmicas y Empleo en América
Latina", en noviembre de 1984. Agradecemos los comentarios de John Elac,
Bernardo Figueiredo, Patricio Meller y Guillermo Rozenwurcel.
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resume los rasgos estilizados del modelo de salarios e inflacién vy
explora sus principales conclusiones.

I. Mercado de trabajo y salarios nominales

En el andlisis de los determinantes de los salarios reales y de las
relaciones entre salarios e inflacion las investigaciones que
comentamos en este trabajo comparten una comuln perspectiva
metodoldgica. Distinguen el funcionamiento del mercado de trabajo
del de los mercados de bienes y contienen hipdtesis explicitas sobre
la dindmica del precio de dicho mercado, esto es, sobre la dinamica
de los salarios nominales. Los salarios reales se determinan a nivel
del sistema en su conjunto por la interaccidon de los mecanismos que
determinan salarios nominales y precios respectivamente.

Esta aproximacion conlleva implicitas algunas importantes
definiciones tedricas, que pueden ser destacadas haciendo mencion al
desarrollo del debate moderno sobre inflacidon en la corriente principal
de la literatura rnacroeconémica anglosajona.

En los origenes de este debate jugd un rol de significacion
indiscutible el famoso trabajo empirico de Phillips (1958) (cf. Laidler
and Parkin, 1973; Gordon, 1976; Frisch, 1977). En éste, la
aproximacion macroeconémica a la inflacién aparece formulada en
términos de la relacién entre desempleo y tasa de aumento de los
salarios nominales. Dos aspectos de esta "recolocacion" merecen ser
destacados. En primer lugar, la focalizacion en el mercado de trabajo
como ingrediente principal de la visién macroecondémica del proceso
inflacionario. En segundo lugar, la inflacién en vista y practicamente
definida por la tendencia de los salarios hominales.

De esta manera, los supuestos sobre el mercado de trabajo tienen
un caracter crucial en la literatura que se desarrolla y en el debate
que se abre a partir de la observaciéon de Phillips. Claro estad que esta
ubicacion del mercado de trabajo como eje de la interpretacién vy
polémica macroecondémicas no representaba una novedad sino una
reaparicion. Como es bien conocido, puede decirse que, al menos
desde la publicacién de la Teoria general, gira en torno de esta
cuestion buena parte del pensamiento macroeconémico. Los
supuestos sobre el mercado de trabajo establecen un corte en los
analisis del funcionamiento de las economias capitalistas a un nivel
mas profundo que el propio debate sobre inflacion y politicas
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antiinflacionarias. Pero en los afos sesenta, la consideracion de estos
supuestos reemerge explicitamente vinculada a la discusién del
fendmeno inflacionario. La referencia directa al mercado de trabajo se
introduce en el debate porque aparece necesario explicitar y discutir
los procesos microecondémicos que permiten explicar los aumentos de
salarios nominales.

La diferenciacion del mercado de trabajo del resto de los
mercados, la atencidén sobre éste y la consideracion de los salarios
nominales caracterizan las aproximaciones tedricas y empiricas al
tema por largo tiempo. Tiene esta forma, por ejemplo, la
fundamentacioén tedrica de la "curva de Phillips" ensayada por Lipsey
(1960), en la cual el aumento de los salarios nominales es explicado
como un ajuste del precio de mercado al exceso de demanda, via una
relacién entre dicho exceso y la tasa estadistica de desempleo. Tam-
bién conserva esta forma en la revision de Phelps (1970) y Friedman
(1968), aunque en la "curva de Phillips aumentada por expectativas"
el mercado de trabajo. se concibe permanentemente en equilibrio, de
modo que oferta y demanda de trabajo determinan instantdaneamente
el salario real de equilibrio. Aun asi, se argumenta que los
trabajadores perciben su salario nominal y varian su oferta de trabajo
en funcién de "errores" cometidos en la apreciacion de su verdadero
salario real por demoras en la informacion sobre los precios de sus
CONSuUMos.

Estas caracteristicas originales del debate moderno sobre inflacion
se desdibujan en la aproximacion reciente de las expectativas
racionales. Aunque el origen de esta vision macroecondémica deviene
de la critica al supuesto de que las expectativas se basan en
informacion del pasado, contenido en la "curva de Phillips
aumentada", su desarrollo abandona rapidamente toda consideracion
acerca de la. especificidad del mercado de trabajo. En la formulacion
lucasiana (cf., por ejemplo, Lucas, 1976) la referencia a ese mercado
y a los salarios nominales es lejana y difusa por el tratamiento
uniforme que se da a todos los agentes que ofrecen bienes o factores
—indistintamente—en mercados indiferenciados®.

3 Cabe comentar que esta formulacién culmina un proceso de "reagregacién" del
analisis macroecondémico, en contra de la visidon desagregada contenida en la Teoria
general de Keynes. Ademas de la ya comentada desagregacién del mercado de
trabajo, puede calificarse como un elemento esencial de la vision keynesiana la
consideracion desagregada de las demandas y de la formacién de precios,
distinguiendo entre bienes de capital y bienes corrientes (o bienes "stock" y bienes
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Las observaciones precedentes sugieren un criterio dicotémico
para clasificar las teorias macroecondémicas de la inflaciéon. De un lado
se ubican las visiones que tratan el salario real en pie de igualdad con
el resto de precios relativos de la economia, determinado mediante
un mecanismo walrasiano por las condiciones de equilibrio general.
En consecuencia, no desagregan el mercado de trabajo de los
mercados de bienes ni requieren explicitar hipotesis especificas sobre
la dindmica de los salarios nominales. De otro lado cabe ubicar las
aproximaciones que consideran explicitamente los salarios nominales
y en las cuales los salarios reales se determinan por su interaccion
con los mecanismos que determinan los precios. Como hemos
sefalado, las investigaciones comentadas se inscriben en esta
segunda categoria.

Claro estd que aunque desagregadas y explicitas, las hipotesis de
dindmica de salarios nominales y precios contenidas en una teoria
clasificable en el segundo grupo pueden proveer un resultado idéntico
a las del primero: que precios y salarios se ajustan, via "leyes de
mercado", a excesos de demanda tendiendo a restablecer el equilibrio
en todos los mercados —como efectivamente suponen, por ejemplo,
los comentados modelos de Phelps (1970) y Friedman (1968)—. Sin
embargo, la distincidon no es vana. En el primer grupo la discusién de
la dindmica de salarios y precios esta excluida a priori. Tiene como
hipotesis basica que el paradigma relevante es que los mercados
estan permanentemente en equilibrio (es decir que los desequilibrios
del mundo real son irrelevantes teéricamente) y, en consecuencia, los
precios relativos vigentes son siempre los de equilibrio general. En
cambio, en el segundo grupo, la discusion de la dindmica de salarios
y precios queda abierta y las hipdtesis se tornan pasibles de ser
contrastadas con evidencia factual.

La significacion del punto puede ser ilustrada con un ejemplo. Aun
los propios supuestos microecondmicos ortodoxos, como los
mencionados de Lipsey, implican, si el ajuste es lento, que durante
un periodo relevante el mercado de trabajo se encuentra en
desequilibrio. Si en esas condiciones los trabajadores desempleados
ven restringida su demanda efectiva por su ingreso corriente, los
"efectos-ingreso" pueden poner en marcha una dinamica de precios y

"flujo"). Los origenes del proceso de progresiva reagregacion pueden ubicarse en la
formulacion de la IS de Hicks (1937). Emerge con nitidez en el modelo
macroecondmico de Friedman y de la escuela monetarists (véase, por ejemplo,
Friedman, 1970; Leijonhufvud, 1968; Mayer, 1975).
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cantidades que tiende a amplificar los desequilibrios en lugar de
éliminarlos (cf. Clower,1965; Leijonhufvud, 1968).

El punto puede resumirse, entonces, sefialando que la metodologia
gue comparten las investigaciones comentadas permite analizar y
contrastar con evidencia factual la dindmica de salarios nominales y'
precios como procesos en desequilibrio, porque no suponen a priori
que los mercados se encuentran permanentemente en equilibrio ni
dan por sentada una téndencia automatica en esa direccion.

II. Determinantes institucionales de los salarios

Un importante elemento comun de la experiencia latinoamericana,
destacado en todas las investigaciones que comentamos, es la
significacion de los factores institucionales en la determinacién de los
salarios nominales del sector privado. El énfasis coincidentemente
asignado a esos factores es llamativo si se tama en cuenta la
diversidad de estructuras y comportamientos recientes de las
economias de la Argentina, Brasil, Chile, Colombia y Costa Rica.

Los factores institucionales relevantes en cada pais son de indole
variada. En la Argentina, Dieguez y Gerchunoff (1984) remarcan la
importancia del "control salarial" por parte del Estado en el periodo
que se inicia en 1976. Para el mismo periodo y pais, Frenkel (1984 a)
resalta la efectividad del congelamiento inicial de los salarios
nominales y la posterior imposicion gubernamental de reajustes
obligatorios. En una perspectiva de plazo mas largo, Frenkel (1984 b)
muestra la significacién de los cambios de régimen politico y reglas
de negociacion salarial en las variaciones de los salarios reales. Un
argumento similar hace Cortazar (1983 a y b) en relacion a los
salarios reales en Chile, mostrando que la dindmica de corto plazo de
los salarios nominales se explica por la imposicion de reajustes
periddicamente decretados por el gobierno. En Brasil, Chahad vy
Luque (1984) hacen una revision de la literatura y aportan sus
propias estimaciones sobre la significacién de la legislacién de
indexacion salarial en la dinamica de los salarios nominales. Para
Colombia, Reyes (1984) enfatiza la existencia de sindicatos y de los
contratos salariales bianuales en la explicacion de los salarios
nominales y Jaramillo y Montenegro (1984) atribuyen a la existencia
y poder de negociacion de las organizaciones sindicales la indexacion
de los salarios. Por ultimo, Uthoff y Pollack (1984) analizan y
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destacan, en el caso de Costa Rica, la importancia de los salarios
minimos legales reajustados periodicamente segun la inflacidén
pasada.

Nuevamente aqui puede ser de utilidad mirar estos resultados a la
luz del debate moderno sobre inflacién en la literatura europea y
norteamericana.

Entre las teorias macroecondmicas de la inflacién que contienen
hipotesis explicitas sobre los salarios nominales, la gama de
concepciones sobre determinantes de los salarios y sus variaciones es
muy amplia. En un extremo, los salarios sdlo dependen de la
situacion del mercado de trabajo, en los términos convencionales de
condiciones de oferta y demanda de trabajo asalariado. De esta
manera, aunque la particular significacion del precio del trabajo se
encuentre reconocida, por ser la principal componente del precio del
producto, el trabajo es tedricamente tratado como un bien mas. En
paralelo a esta visidn, existe un amplio conjunto de aproximaciones
que comparten la idea basica de que el paradigma de mercado tiene
escasa capacidad de representacién de los modos en que se fija el
precio en las transacciones de trabajo. Estas teorias y modelos
enfatizan diferentes aspectos de las transacciones de trabajo; por lo
cual estan lejos de constituir un cuerpo homogéneo, pero en
referencia a su comun rechazo de la microeconomia ortodoxa puede
agruparselas en las teorias llamadas ‘"institucionalistas",
"socioldgicas", "estructuralistas" o "poskeynesianas"*.

La sefalada importancia de los "factores institucionales" en
Ameérica Latina aporta evidencia en favor de estas visiones del
mercado de trabajo y del proceso inflacionario, por lo cual los
diagndsticos sobre inflacion y la evaluacién de politicas
antiinflacionarias encuentran afinidades naturales con aquéllas. Pero,
yendo mas alld de estas similitudes y afinidades teodricas, la rica
experiencia latinoamericana reciente ilustra otro punto de significa-
cion. Este se refiere a la estabilidad de los determinantes de los
salarios y, en consecuencia, a la estabilidad de los procesos
inflacionarios y de los modelos que los describen. Lo que sigue esta
destinado a desarrollar esta cuestion.

En primer lugar, es preciso dejar sentado que pensamos que el
rechazo del paradigma de mercado como adecuada representacién de

4 Al solo fin de dar algunas referencias de este vasto conjunto podemos citar a Piore
(1979), Okun (1975 y 1981), Hicks (1974 y 1975), Hirsch and Goldthorpe (1978),
Eichner and Kregel (1975), Gapinaki and Rockwood (1979).
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las transacciones de trabajo implica también recusar la posibilidad de
una "teoria general de los salarios". Parafraseando un comentario de
Hicks sobre la teoria monetaria, podria decirse que la teoria de los
salarios debe ser la mas histérica, en el sentido de que los modos de
determinacion de salarios se circunscriben a especificas
circunstancias geograficas y temporales. Tal especificidad queda
retratada, por ejemplo, en la diversidad de experiencias latinoameri-
canas testimoniada por las investigaciones comentadas. Por otro
lado, quizds esta especificidad es la que hace mas comprensible la
multiplicidad de enfoques y modelos que se presentan como
alternativa de la microeconomia ortodoxa.

Teniendo presente esa idea general se pueden agrupar los
condicionantes de la fijacion de salarios en tres categorias. En la
primera ubicamos los patrones culturales, habitos, convenciones y
normas éticas. En la segunda las instituciones que enmarcan la
negociacién salarial y las fuerzas que inciden en sus resultados: el
tipo y grado de organizacién de trabajadores y empresas asi como las
reglas de juego legales y tacitas vigentes. En la tercera colocamos un
plano mas general, pero en parte superpuesto al precedente: la
naturaleza del régimen politico y la orientacidon del Estado y de las
politicas publicas. Este conjunto de condicionantes tiene presencia en
la determinacién de los salarios al lado de otros que podemos
conceptuar como mas especificamente "econdmicos".

Queremos llamar la atencion sobre la estabilidad de esos
condicionantes. En progresivos cambios en las dos primeras
categorias, por ejemplo, ubica Hicks (1974) la explicacion de la
tendencia inflacionaria que experimentan los paises desarrollados
desde la posguerra. Pero esta observacion de Hicks apunta a
procesos que requirieron décadas para desarrollarse. En los paises de
donde proviene la mayor proporcién de literatura macroecondmica,
singularmente Estados Unidos y algunos paises de Europa, estas
circunstancias (el "contexto institucional" en la jerga econdmica) son
estables.

En los trabajos, que se fundamentan en una teoria microecondémica
ortodoxa del mercado de trabajo, la existencia y estabilidad de esos
condicionantes esta tacita, simplemente porque es ignorada. En las
aproximaciones heterodoxas un conjunto mas o menos amplio de
ellas es explicitado, pero los andlisis reposan en gran medida en su
estabilidad. Parece plausible sugerir que esta estabilidad implicita es
reflejo de la relativa estabilidad de tales sociedades.
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Un par de ejemplos pueden ilustrar el argumento. Los modelos de
wage bargaining (cf. Hudson, 1982) que procuran analizar y
formalizar las funciones-objetivo de sindicatos y empleadores, y en
los cuales el salario resulta determinado por el resultado de la
negociacion, tienen implicitas las formas de organizacién y las reglas
de juego de la fijacidn de salarios. Similar estabilidad de habitos y
normas éticas supone Okun (1975, 1981) en su teoria de que el
salario pagado por la empresa debe ser percibido como salario justo
(fair), sea en relacidon a los precios de los bienes de consumo, sea en
relacién a los salarios percibidos por otros trabajadores.

La estabilidad de esos condicionantes es mucho menor en el Tercer
Mundo, particularmente en los paises con procesos de
industrializacion mas o menos desarrollados. En primer lugar, porque
las sociedades y economias de estos paises estdan, como norma,
sujetas a cambios mas rapidos y profundos en elementos
correspondientes a la primera y segunda categorias de
condicionantes que definimos arriba. Ademas, junto a esta mayor
"plasticidad institucional”, la inestabilidad politica resulta en
relativamente frecuentes cambios en los regimenes politicos vy
orientacion del Estado que afectan también los condicionantes mas
especificos de la fijacion de salarios: regulaciones, reglas legales o
tacitas, formas de organizacion, etcétera.

La ilustracion mas evidente de estas observaciones la proveen los
paises del Cono Sur, circunstancia que explica el hecho de que las
experiencias recientes de estos paises impregnan la reflexién. Pero no
es forzado extenderlas a toda América Latina si lo que se quiere
enfatizar es el contraste con el mundo capitalista desarrollado.

En resumen, en estas economias el "contexto institucional" no
puede ignorarse ni suponerse tacitamente estable. La significacién de
los cambios en los regimenes politicos o en la accion y orientacion del
Estado en los modos de fijacidn de salarios puede precisarse aun mas
especificando dos tipos de incidencia. Por un lado, sobre la ejecucion
de politicas salariales: congelamientos, disposicién de aumentos,
fijacion de reglas de reajuste, fijacion de minimos. Por otro lado,
sobre las reglas legales, las organizaciones y el ambito en que se
realiza la negociacidn salarial. La prohibicion de accion sindical y la
represion fisica de dirigentes sindicales realizadas en las primeras
fases de los regimenes militares instalados en 1973 en Chile y en
1976 en la Argentina, constituyen ejemplos extremos de este tipo de
intervencion, pero forman parte de un amplio conjunto de
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modalidades o vias por las cuales los cambios politicos inciden en la
mecanica de fijacion de salarios.

Dos conclusiones se derivan inmediatamente del punto precedente.

En primer lugar, la ineludible referencia a esos condicionantes
institucionales y a sus cambios en la explicacién de la evolucidon de
largo plazo de los salarios y la distribucion del ingreso. El punto esta
dramaticamente ilustrado por las experiencias de Chile y la Argentina.
El periodo estudiado por Cortazar (1974-1982) se inicia con un nivel
de salario real un 37 % inferior al vigente en 1970 (Cortazar, 1983
b), considerado un ano de salarios reales normales de la economia
chilena (Foxley, 1982). Esta caida de los salarios reales se explica por
la presencia y politicas del régimen instalado en 1973 (Foxley, 1982).
De la misma forma, el periodo estudiado por Frenkel y Dieguez vy
Gerchunoff (1976-1981) se inicia con una contraccion de los salarios
reales del 35 % en relacidon a 1973, afio también considerado normal
en relacién a los salarios reales de la economia argentina (Frenkel,
1983). Como en el caso chileno, la caida de los salarios reales en la
Argentina fue provocada y viabilizada por la instalacidon del régimen
militar en 1976 (Frenkel, 1984 a).

Para el caso argentino Frenkel (1984 b) muestra que ese brusco
movimiento de los salarios reales no constituyd un episodio
excepcional en la historia econdmica argentina. Analizando series
largas de salarios reales observa que son estadisticamente
distinguibles etapas de salarios reales "altos" y "bajos", cuyas
transiciones estan asociadas con cambios politicos o golpes de timén
en la orientacion de la accién estatal.

Cortazar resalta la significacion del punto:

...limitarse  a los aspectos econdmicos, en un sentido
restringido, hace muy dificil la explicacién de los cambios en los
salarios que se producen en paises como Chile. En particular,
cuando se suceden cambios en las alianzas de gobierno. Y son,
justamente, los cambios que se generan al variar los gobiernos, los
gque normalmente resultan mas importantes en la explicacién de la
varianza total de los salarios.

Es naturalmente muy dificil incorporar estos fendmenos dentro
del marco de la teoria econdmica convencional. éCédmo predecir, a
partir de la teoria econdmica convencional lo que ocurrird con los
salarios al pasar de un sistema econdmico socializante vy
democratico a uno autoritario y de tipo -capitalista liberal?
Preguntas como éstas no son formuladas en el contexto de la
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macroeconomia anglosajona y no cabe duda que su instrumental

tedrico habitual no resulta apropiado para responderlas (Cortazar,

1983 b).

En la misma direccion apuntan las conclusiones en el caso
argentino:

Una conclusion inmediata de estas observaciones es que ningun
anadlisis de plazo largo de la evolucidon de los salarios en la
Argentina puede hacerse sin un recuento explicito de esos
condicionantes "extraecondmicos". En relacion a las visiones
ortodoxas de la determinacién del salario las observaciones son
suficientes para rechazar los mecanismos del mercado como
principal explicacién de la evolucion de largo plazo de los salarios
reales. Ni los cambios en la produccién que inducen cambios en la
demanda de trabajo, ni los procesos demograficos y sociales que
afectarian la oferta pueden explicar los abruptos saltos que se
verifican entre las etapas observables (Frenkel, 1984 b).

La segunda conclusion se refiere a la estabilidad de los médelos de
corto plazo de dindmica de los salarios nominales (ingrediente
fundamental de la dinamica del proceso inflacionario) que se derivan
de la experiencia observada en las economias latinoamericanas. En
los casos argentino y chileno durante los periodos estudiados desde
una perspectiva de andlisis de corto plazo, se observa una dinamica
de los salarios nominales que se explica principalmente por
indexacidén a la inflacién pasada®.

En ambos casos es destacada la condicionalidad de esta regla de
comportamiento del mercado de trabajo al particular contexto politico
e institucional del periodo. A éste es referida en Chile la efectividad
de los reajustes (indexados) dictados por el gobierno (Cortazar, 1983
b). En la Argentina, un argumento similar explica las primeras fases
del periodo estudiado. Ademas, la indexacidon que se observa en las
fases en que no rigieron ajustes compulsivos también es
fundamentada como un emergente de las particulares condiciones de
negociacidn salarial vigentes. La evidencia argentina sefala que esa
regularidad se quiebra desde principios de 1982 y que con
posterioridad a la Guerra de las Malvinas, en el ocaso del regimen
militar y ya planteada la transicion a un regimen democratico, la

> Resultados semejantes se obtuvieron en Brasil, Colombia y Costa Rica, como se
vera mas adelante, pero destacamos aqui los casos de la Argentina y Chile porque
en la investigacién de esos paises la cuestion de la estabilidad de las funciones
esta explicitamente discutida.
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explicacién de la dinamica salarial debe atender a los reajustes
globales decretados por el gobierno y a la revitalizaciéon de la accion
sindical (Frenkel, 1984 a).

Los casos mencionados ilustran un punto que no es mas que un
corolario directo de to que venimos argumentando. Si la relevancia
del "contexto institucional” impone que no puede ignorarse ni
suponerse tacitamente estable, la estabilidad de determinada
configuracién institucional debe estar explicita y ésta acota
necesariamente el analisis. Al respecto, Cortazar sefala:

El estudio de los determinantes de los salarios en el corto plazo
en los paises en desarrollo requiere por ello normalmente de dos
aproximaciones tedricas complementarias. Por una parte, de un
analisis de los cambios estructurales que se dan en el marco
institucional y sociopolitico, y que necesariamente requiere de un
enfoque del tipo de economia politica. Pero, por otra parte, se
requiere de un analisis con mas énfasis en lo propiamente
econdmico, al estudiar la evolucion de los salarios al interior de
cada periodo o marco sociopolitico en particular .

...un corolario evidente que se desprende de la discusion
precedente es que las ecuaciones de salarios que estimamos para
el periodo 1974-1982 no tendran validez en marcos politicos,
institucionales o de reglas de politicas significativamente diferentes
a los de esos afos (Cortazar, 1983 b).

Asimismo, en referencia al modelo desarrollado para la Argentina
se dice:

A la luz de estas premisas, merece un comentario el uso que
hacemos de la econometria. El modelo explica la evolucién de los
salarios nominales en el periodo indicado y a ese periodo se
restringe su capacidad explicativa. Las estimaciones que
realizamos pretenden mostrar que el modelo puede "contar bien"
la evolucion del precio del trabajo asalariado industrial... pero no
pueden ni deben interpretarse como estimadores de una estructura
estable fuera del periodo (Frenkel, 1984 a).

Es interesante referir esta discusién al caso brasilefio. En Brasil se
ha desarrollado una relativamente abundante literatura y un debate
—resumido en gran parte en Chahad y Luque (1984)— sobre la
relevancia, efectividad y efectos macroecondmicos de la indexacién
legal de los salarios. Como se vera, los modelos de corto plazo de
dindmica de salarios y precios alli desarrollados contienen ese
elemento institucional como ingrediente fundamental. Estos analisis
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estan evidentemente contextuados por la vigencia de la norma legal
pero también, menos evidentemente, por la vigencia de un regimen
politico-institucional que persiste desde mediados de la década de los
sesenta. (Cabe extrapolar los resultados de esos modelos y las
modalidades de fijacion de salarios a un regimen politico
democratico? La variada experiencia de Chile y la Argentina sugiere
que no. Mas alld del argumento tedrico, el tema tiene una
importancia practica inmediata para el disefio de politicas econémicas
en situaciones de transicion de regimenes autoritarios a regimenes
democraticos, como lo atestigua especificamente la reciente
experiencia argentina.

III. La dinamica de corto plazo de los salarios nominales

En lo que sigue nos concentramos en la presentacion de los
analisis de corto plazo sobre salarios y dinamica inflacionaria en las
economias de la Argentina, Brasil, Chile, Colombia y Costa Rica.
Privilegiamos en la presentacién los elementos mas generales
comunes a las experiencias estudiadas, comentando cuestiones
especificas cuando éstas destacan un punto de particular interés.
Discutimos primero, en esta seccion, los modelos y ecuaciones de
salarios nominales.

1. La indexacidn a la inflacion pasada

La forma general de la ecuacién de dindmica de salarios® contenida
en las investigaciones comentadas es:

W, = g(Py.15-o) FE(H) (2.1)

donde W; es la tasa de variacion del salario nominal; pt-j, j = 1,2,
son las tasas de inflacién de periodos precedentes y f (H) resume la
influencia de otros factores, simultaneos o pasados, diferentes de la
inflacion pxesente o pasada. Las explicaciones de la dinamica de los
salarios nominales forma lizadas por la ecuacién (2.1) atribuyen un
fuerte peso a la inflacion pasada, por lo cual los diagndsticos y
modelos sobre inflacidon contienen un componente inercial igualmente

® En los casos de la Argentina, Brasil, Chile y Colombia la ecuacién se refiere a los
salarios medios nominales del sector privado, predominantemente del sector
industrial. En el caso de Costa Rica, a los salarios minimos.
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importante. Antes de entrar a la presentacion mas pormenorizada de
las ecuaciones es oportuno discutir este punto. Para ello conviene
nuevamente referirse al debate moderno sobre inflacion presente en
la literatura anglosajona.

La ecuacién (2.1) tiene una similitud formal con la "curva de
Phillips aumentada por expectativas" originada, como vya
mencionamos, en la critica de Friedman, pues una forma reducida de
dicha "curva" es:

W, =%, 8(P_1,Py.25--) T & T(Uy —Tp) (2.2)

donde Oy vy Of son coeficientes positivos; U; es la tasa de
desempleo vigente en t y Uy es la tasa de desempleo "natural".

En la formulacion tedrica de Friedman (1977) el mercado de
trabajo se concibe como un mercado atomistico y competitivo en
permanente equilibrio. Si U > Uy es porque existe desempleo
voluntario de trabajadores que no tienen informacién cierta sobre los
precios de los bienes de consumo y creen que su salario real es
menor al que efectivamente estd pagando el mercado. Dado este
salario real evaluado "erréneamente" por los trabajadores, éstos,
ubicados sobre su curva de oferta 6ptima, ofrecen en el mercado
menos trabajo que el correspondiente a la tasa de desempleo Uy . Un
razonamiento simétrico cabe para el caso de U < Uy . Los
trabajadores se equivocan en los precios de los bienes de consumo
porque no conocen la tasa de inflacién vigente, sino que la conjeturan
proyectando las tasas de inflacidon del pasado. Las fluctuaciones de Ut
en torno de Uy resultan de las fluctuaciones de la tasa actual de
inflacion en torno de la tasa proyectada por la funcidon g. Uy es
definida como la tasa de desempleo correspondiente a una situacion
en la cual la tasa de inflacidon vigente coincide con la esperada y, en
consecuencia, no se cometen errores en la apreciacion de los salarios
reales. Es decir, la ecuaciéon (2.2) es la forma reducida del modelo

Wy = g E(p,) + < £(Uy —U,) (2.3)

E(p)=8(Py.1,5Pt-2 yeer) (2.4) |

donde E (pt) denota expectativa de la tasa de inflacion en t.

Este modelo especifica, en realidad, una curva de oferta de
trabajo. A diferencia del modelo de Lipsey (1960), donde el
movimiento de los salarios es el proceso de ajuste a una situacién de
desequilibrio (exceso de demanda), no existe en la "curva de Phillips
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aumentada" una causalidad desde la cantidad de trabajo demandada
al precio de mercado. Como se supone el mercado de trabajo siempre
en equilibrio, el empleo se mueve, sobre la curva de oferta de los
trabajadores, en funcién y en la misma direccion que la diferencia
entre la tasa de variacion del salario nominal y la tasa esperada de
inflaciéon. Pero la tasa de variacion del salario nominal y la tasa
efectiva de inflacion son simultdneamente causadas por la tasa de
crecimiento de la oferta monetaria.

El modelo formulado en su forma reducida (2.2) puede ser
sometido a test empirico (ver al respecto Gordon, 1976). Como es
obvio, la econometria puede testar la magnitud y significacion de los
coeficientes 0y y Of pero no la validez del esquema tedrico que
sustenta la ecuacién. Con esto queremos enfatizar lo siguiente: si se
acepta ese esquema tedrico, los tests sobre g , coeficiente que
capta el grado de inercia del proceso inflacionario, son interpretados
como tests de la hipdtesis de expectativas adaptativas.

Dicho de otra forma, en ese esquema tedrico toda inercia
detectada en el proceso inflacionario debe provenir de la forma de la
funcion de expectativas.

La "revolucion" delas expectativas racionales, cuyo inicio se asocia
a la constatacion empirica de la inestabilidad del coeficiente Og , en
ecuaciones del tipo en los Estados Unidos (véase Gordon, 1976),
critico la forma de la funcion de expectativas pero no el esquema
tedrico que supone todos los agentes price-takers y los mercados en
equilibrio instantaneo. De esta forma, en el debate sobre inflacidon y
politicas de estabilizacion que se genera, tal esquema tedrico queda
subentendido y la existencia o inexistencia de inercia inflacionaria
tiende a ser discutida exclusivamente en términos de la formacion de
expectativas. Quizd el argumento puede quedar mejor ilustrado
citando palabras de uno de los pilares de la "nueva escuela clasica":

Since the middle 1960 s, many Western economies have
experienced persistent and growing, rates of inflation. Some
prominent economists and statesmen have become convinced that
this inflation has a stubborn, self-sustaining momentum and that
either it simply is not susceptible to cure by conventional measures
of monetary and fiscal restraint or, in terms of the consequent
widespread and sustained unemployment, the cost of erradicating
inflation by monetary and fiscal measures would be prohibitively
high. It is often claimed that there is an underlying rate of inflation
which responds slowly, if at all, to restrictive monetary and fiscal
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measures. Evidently, this underlying rate of inflation is the rate of
inflation that firms and workers have come to expect will prevail in
the future. If this is true, the years from the middle 1960s to the
early 1980s have let firms and workers. with a legacy of high
expected rates of inflation which promise to respond only slowly, if
at all, to restrictive monetary and fiscal policy actions. According to
this view, restrictive monetary and fiscal actions in the first
instance cause substantial reductions in ouput and employment,
but have little, if any, effects in reducing the rate of inflation...

An alternative "rational expectations" view denies that there is
any inherent momentum in the present process of inflation. This
view mantains that firms and workers have come now to expect
high rates of inflation in the future and that they strike inflationary
bargains in light of that expectations. However, it is held that
people expect high rates of inflation in the future precisely because
the government's current and prospective monetary and fiscal
policies warrant those expectations (Sargent, 1982).

Parece claro que asi planteado el debate, la escasa o nula
sensibilidad de la tasa de inflacion (o de la tasa de variacion de los
salarios nominales) a la contraccion de la demanda agregada, y la
consiguiente caida en los niveles de actividad y empleo, resulten
interpretados y discutidos como un problema de expectativas.

Este enfoque de la cuestion reduce los polos del debate a dos
visiones. De un lado, la que supone que los agentes son
backward-looking, es decir, forman sus expectativas utilizando
informacion del pasado. De otro, la que supone que los agentes son
forward-looking, que forman racionalmente sus expectativas
inflacionarias contemplando las conductas efectivas y enunciadas del
gobierno. A nivel empirico, la "rigidez" de la tasa de inflacion (en-
tendida como la insensibilidad a las fluctuaciones de la demanda
agregada, a la tasa de desempleo, o al nivel de actividad) y la inercia
(entendida como una significativa autocorrelaciéon en las series de
tasas de precios y salarios) son interpretados por los partidarios de la
primera vision como prueba de que las expectativas son
backward-looking. Por el contrario, la escuela de las expectativas
racionales intenta probar la inexistencia de autocorrelacion serial
como argumento en favor de que las expectativas son
forward-looking.

Pese a la analogia formal entre las ecuaciones del tipo (2.1)
contenidas en las investigaciones latinoamericanas y la ecuacion
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(2.2), la incidencia de la inflacién pasada sobre la tasa de variacién
de los salarios nominales coincidentemente resaltada en las
experiencias latinoamericanas resulta, sin embargo, de supuestos y
circunstancias totalmente diferentes. Tal incidencia es, en general,
fruto de la existencia de mecanismos de indexacidon de los salarios
nominales que tienden a recuperar periddicamente el pico de salario
real de un periodo precedente. Los rasgos esenciales del esquema
tedrico en que se sustenta esta idea son los siguientes.

El mercado de trabajo es visualizado en situacién de desequilibrio.
Mas precisamente, no se supone a priori una situacién de equilibrio’.
Los agentes no son price-takers de un salario nominal determinado
objetivamente por "el mercado", sino que existen decisiones de
fijacion de salarios. En términos dinamicos, existen decisiones
periddicas de aumento de salarios nominales. Dependiendo del
arreglo institucional existente en relacién al ambito de negociacion o
fijacion de salarios, que difiere entre paises y puede modificarse en
cada pais en diferentes periodos, las decisiones periddicas de
aumento de salarios nominales afectan a distintos conjuntos de
trabajadores. Puede tratarse de los miembros de un sindicato
sectorial, cuando la negociacion salarial se realiza a este nivel. Puede
tratarse de los trabajadores empleados en una empresa. O puede
tratarse del conjunto de asalariados legalmente registrados, en el
caso de reajustes impuestos por el gobierno o resultantes de una
regulacion legal. El punto es que las reglas que regulan los ajustes de
salarios nominales describen el comportamiento de diversos grupos
de trabajadores y empresas. Las imposiciones o los contratos
explicitos o implicitos son visualizados como relaciones sociales, a
diferencia de la visidbn neoclasica que concibe las unidades
econdmicas como una mirada de agentes individuales (trabajadores y
empresas) que concurren al "mercado de trabajo". Los modelos de
dindmica salarial que explican la tasa de variacion de los salarios
medios describen los efectos agregados de tales decisiones de
salarios, socialmente condicionadas, que son tomadas u negociadas
en diferentes instancias o niveles y estan basadas en informacion
incompleta y costosa. La conclusion mas general que puede derivarse

’ En condiciones macroecondmicas de desequilibrio donde las empresas encuentran
sus ventas restringidas por la demanda efectiva, el salario real no puede quedar
determinado por las condiciones de equilibrio general. Aunque se supongan
mercados atomisticos y competitivos y funciones convencionales de oferta vy
demanda de trabajo, el salario real puede asumir diferentes valores en una zona de
indeterminacion. Véase Barro y Grossman (1971) y Malinvaud (1977).
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de las investigaciones comentadas es que en procesos de alta
inflacidon la indexacion a la inflacion pasada es la forma normal a que
tienden los reajustes periédicos de salarios nominales de los
trabajadores empleados. Dado que los trabajadores que conservan su
empleo de un periodo al siguiente representan la mayor proporcion
del empleo, la indexacién es la principal determinante de la dindmica
de los salarios medios. La excepcion a esta regla son determinados
periodos y circunstancias transitorias de cambios significativos en el
contexto econdmico y/o institucional. Cuando una constelacion
institucional tiende a consolidarse o estabilizarse, la indexacién tiende
a constituirse en norma.

Mas adelante comentaremos la racionalidad de estas decisiones de
salario, considerando los problemas de informacion a que estan
sujetas y discutiendo el tema expectativas. Examinamos ahora la
forma de las ecuaciones estimadas en cada pais, sefalando de qué
manera la indexacibn emerge de diferentes constelaciones
institucionales.

En el caso de Chile, Cortazar (1983 b) estimo las ecuaciones

Wy = & + @y 1y (2.5)

W = 30 + ﬁl I, + B, P¢-2 (2.6)

donde r: denota el porcentaje de reajuste de remuneraciones
dictaminado por el gobierno para el periodo t, y pt — 1 la tasa de
variacion del indice de precios al consumidor (IPC) del periodo t—1.
La ecuacion (2.5) es valida para el periodo 1974-79, cuando no existe
negociacion colectiva ni derecho de huelga. La ecuacién (2.6) se
aplica al periodo 1980-82, cuando fue autorizada la negociacion
colectiva para una parte minoritaria (estimada en un 10 %) de la
fuerza de trabajo. Las estimaciones resultan muy satisfactorias y
Cortdzar muestra que [; 01, 8 + a, O 1. Durante la primera fase
del régimen militar (1974-75) tuvo vigencia explicita una politica de
reajustes inferiores a la inflacién pasada, medida por el IPC oficial.
Desde 1976 en adelante, rr = pt — 1; los periodos entre reajustes se
alargan y los ajustes dictaminados son iguales a la inflaciéon pasada,
medida por el indice oficial. Reestimaciones posteriores del IPC
(Cortdzar y Marshall, 1980) mostraron que el indice oficial
"subestimd" significativamente (por "errores" en el computo oficial) la
tasa efectiva del IPC. Esta subestimacion, al trasladarse a la
indexacion de los salarios, tuvo efectos desaceleradores sobre la tasa
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de inflacién. El punto serd retomado mas adelante, porque ilustra
ejemplarmente los problemas de informacion envueltos en la
determinacion de salarios en un contexto de alta inflacion.

En el caso de Brasil, las ecuaciones de dindmica de los salarios
nominales aparecen directamente vinculadas al debate sobre
inflacion, en cuyo contexto se ha desarrollado una literatura
relativamente abundante. Una sintesis del debate y de los diferentes
aportes se encuentra en Chahad y Luque (1984). Lembruger (1973) y
Contador (1977) formularon y estimaron modelos uniecuacionales
explicativos de la tasa de inflacién del tipo "curva de Phillips". Debido
a la inexistencia de informacidn sobre las tasas de desempleo, la
brecha entre el producto potencial y efectivo es utilizado como proxy,
suponiendo la vigencia de la "ley de Okun". Lara Resende y Lopes
(1981) y Bacha y Lopes (1981) criticaron las formulaciones de
Lembruger y Contador porque sus modelos de tasa de inflacién no
especificaban ni el papel de los "shocks externos", esencialmente el
rol de los precios internacionales y la politica cambiaria, ni el de la
politica salarial, esto es, la vigencia de la ley de indexacién de los
salarios nominales de los trabaja dores empleados. Este ultimo punto
es el que nos interesa destacar aqui.

En el modelo de Bacha y Lopes (1981) la ecuacion de dinamica de
los salarios nominales medios es:

w,=hp,+(1—h)p,_, (2.7)

donde h = 1 - (1/2n) y n es la relacion entre el periodo de
medicidn de la tasa de inflacidon y el periodo de reajuste fijado por la
ley de indexacién. La forma de la ecuacién refleja la especificidad del
caso brasilefio. La ley salarial determina un periodo fijo entre
reajustes (un ano hasta 1979 y seis meses desde finales de 1979).
Los reajustes son desincronizados, de modo que cada mes hay
trabajadores reajustando sus salarios en funcién de la inflacion del
periodo pasado. Si la tasa de inflacion se refiere a un afo, (como es
habitual en la discusion en Brasil) y el periodo de reajuste es también
un ano, entonces n = 1. La tasa de inflacidon del periodo t aparece en
la ecuacién de salarios medios porque el periodo sobre el que se
miden las tasas puede ser mayor que el periodo de reajuste, pero
para cada grupo de trabajadores la tasa de aumento de sus salarios
depende sélo de la inflacidon pasada.
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Como parte de un modelo estructural de precios y salarios,
Modiano (1983) estimd una ecuacion de dindmica de salarios basada
también en la indexacién de los salarios nominales, pero que deja
lugar para "efectos de mercado" via capacidad de negociacién
reforzada o debilitada por la situacién del mercado. La presencia de p:
en la ecuacién de la tasa de variacion de los salarios medios resulta
de las mismas consideraciones que en el modelo de Bacha y Lopes®.
La ecuacion estimada por Modiano es:

W, =g+ p+%pq T3 -y (2.8)

donde (y P - y) es la brecha entre el producto potencial y el actual.
Dejamos por momento de lado la discusion de los "efectos de
mercado" (el coeficiente [0 3) para sehalar que Modiano obtiene un
ajuste satisfactorio, con ; y [, muy significativos y con 3 + [y =
1.

Una de las caracteristicas de la indexacidén de los salarios en Brasil
es, como ya sefialamos, la desincronizacion de los reajustes. Como
consecuencia de esto, la tasa de aumento mensual de los salarios
medios depende de la proporcidon de trabajadores que reajusta en
cada mes. El punto es de importancia menor cuando lo que se
pretende explicar son tasas de variacion de salarios y precios para
periodos de un trimestre o mas. En este caso se justifica el supuesto
de distribucidon uniforme de los reajustes y la utilizacién de la tasa
media del indice de precios al consumidor como proxy del indice de
reajuste medio (aunque el tema ha dado lugar a interesantes
desarrollos analiticos: véase Lopes, 1983, y Camargo, 1983).
Procurando mayor precision, Chahad y Luque (1984) han trabajado
con variaciones mensuales de salarios medios para el periodo
1980-83, sustituyendo el IPC por un "Indice de Cobertura dos
Reajustes Salariais" (ICRS). El indice fue desarrollado por Macedo
(1981) y mejorado por Macedo y Luque (1984), ponderando las

8 En otros trabajos econométricos, la ecuacién de tasa de los salarios nominales en
funcion de la inflacion pasada no es estimada por separado sino que forma parte de
modelos dindmicos de precios y saiarios que son estimados en su forma reducida,
con la tasa de inflacion explicada por la inflacion pasada y otras variables. Cabe
citar en esta linea los trabaios de Lopes y Resende (1981) y Lopes (1982). Las
estimaciones contenidas en estos trabajos implican comportamientos de los salarios
nominales coincidentes con los resultados desagregados de Modiano. Colocados en
la forma reducida del modelo explicativo de la tasa de inflacion, estos trabajos
apuntan a la inercia inflacionaria derivada de una dinamica de los salarios del tipo
de la ecuacion (2.7) de Bacha y Lopes. Esta misma cuestion es enfatizada en un
trabajo tedrico de Moura da Silva (1983), cuya ecuacion de salarios es precisa-
mente la ecuacion (2.7).
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variaciones del IPC por estimaciones de la proporcion de trabajadores
que reajusta en cada periodo, a incluyendo también los coeficientes
de productividad aplicados a los reajustes. Por el hecho de trabajar
con tasas mensuales (que hacen dificil discriminar "ruido" de
informacion, aun en procesos de alta inflacion) la proporcién de
varianza de la tasa de los salarios nominales explicada por las
estimaciones de Chahad y Luque es sensiblemente inferior a la que se
obtiene cuando las tasas son trimestrales o anuales. Sin embargo,
sus estimaciones no rechazan la indexacién a la inflacién pasada y
muestran que, para datos mensuales, el ICRS proporciona una mejor
explicacién que el IPC.

En el caso de la Argentina, Frenkel (1984 a) estima la siguiente
ecuacién de dindmica de los salarios nominales:

W, =%yt p 4t o, qlm, (2.9)

donde glm; es la tasa tendencial de la productividad por hora
trabajada en el sector industrial. Frenkel emplea tasas trimestrales
para el periodo que va desde mediados de 1976 a fines de 1981. El
modelo agregado es derivado del supuesto de reajustes periddicos en
fabrica, en funcidn de la inflacion pasada medida por el IPC. El
periodo de reajuste no estd impuesto institucionalmente. El
coeficiente i, que mide la velocidad con la cual variaciones en la
tasa de inflacidon se trasladan a la tasa de variacién de los salarios,
depende de la extensidn del periodo de reajuste. Los ajustes
obtenidos son satisfactorios y los tests no rechazan las hipétesis g =
0; O; = O, = 1, lo que implica no rechazar la hipdtesis de indexacion
y estimar un trimestre como periodo medio de reajuste.

El periodo estudiado por Frenkel incluye dos regimenes de
determinacion de salarios. En una primera fase el gobierno
dictaminaba reajustes compulsivos de salarios con una frecuencia
aproximadamente trimestral. En la segunda fase los reajustes se
determinaban en cada unidad productiva, pero con ausencia (y
represion) de los sindicatos sectoriales, lo que constituia una relativa
novedad respecto a la experiencia precedente de negociacién salarial.
Frenkel construye un indice de los reajustes compulsivos y muestra
que en la primera fase (cuando la productividad soélo experimenta
variaciones poco significativas) la ecuacion (2.9) describe bien la
dindmica de los salarios, porque la indexacion era la regla implicita
seguida por el gobierno. En la segunda fase (mediados de
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1979-1981) la indexacién resulta de un comportamiento espontaneo
de la negociacién salarial a nivel de la empresa.

Aungue la. economia colombiana experimentd tasas de inflacidon
significativamente inferiores a las de la Argentina, Chile y Brasil, su
proceso inflacionario se aceleré desde 1973. Es por tal motivo que los
temas de la inercia intlacionaria derivada de las decisiones de precios
y salarios tendientes a recuperar niveles de ingreso real pasados, asi
como la ineficacia antiinflacionaria de las politicas contractivas,
constituyen cuestiones relevantes en esa economia (Jaramillo y
Montenegro, 1984). Jaramillo y Montenegro (1984) formulan un
modelo donde los salarios se indexan a la inflacién pasada via las
demandas de los sindicatos por recuperar salarios deteriorados por la
inflacion. Reyes (1984) indica las convenciones colectivas bianuales
como norma casi universal en el sector industrial. Parece claro que el
periodo de reajuste determinado por la extension de las convenciones
colectivas esta vinculado a las relativamente bajas tasas de inflacion
de Colombia®.

En relacidon a la dindmica de los salarios nominales, del trabajo de
Reyes (1984) puede derivarse un modelo de tasa de aumento de los
salarios nominales medios de la forma (2.1). Pero Reyes sigue una
estrategia de estimacion diferente a la de los trabajos hasta aqui
comentados, ajustando un modelo de Koyck de rezagos distribuidos
para captar la inercia inflacionaria. Los datos basicos son tasas
anuales en el periodo 1959-80, aunque ensaya diferentes
estimaciones acortando el periodo de estimacion. El operador de
rezagos distribuidos es posteriormente introducido como variable
exdgena en una ecuacion de tasa de salarios nominales de tipo (2.1).
Las estimaciones que realiza muestran que el coeficiente
correspondiente es significativo y no rechaza la hipétesis que es igual
a 1, en el caso de la estimacién realizada con datos del periodo
1968-80, aunque resulta significativamente menor que 1 cuando la
serie abarca el periodo 1963-80. Aunque Reyes tiende a discutir tales
resultados en términos de la adaptabilidad de las expectativas, éstos
también son congruentes con un marco de negociacién de contratos

° Esta extension de los periodos de reajustes es similar a las habituales en la
Argentina y Chile en el pasado, cuando sus economias experimentaban tasas de
inflacion comparables a las de Colombia en los setenta. La observacion apunta a la
importancia que tiene la extension del periodo de reajuste para el salario real
medio percibido (dada la tasa de inflacidon) y a la endogeneidad del periodo de
reajuste en funcion de la tasa de inflacién. Sobre ambos temas volvemos mas
adelante.
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colectivos de trabajo que impone la recuperacion del pico de salario
real del periodo precedente como base de la convencion, tal como
enfatizan Jaramillo y Montenegro (1984).

En el caso de Costa Rica, Uthoff y Pollack (1984) senalan que la
politica salarial esta fuertemente regulada por la legislacion en torno
del salario minimo. En consecuencia, concentran buena parte de su
analisis en la politica y evolucion de los salarios minimos. Construyen
para esto un indice de salario minimo promedio de la economia vy
trabajan con series cuatrimestrales en el periodo marzo
1976-noviembre 1983. Durante el periodo, el proceso inflacionario se
aceleré desde tasas menores al 5 % anual, hasta tasas cercanas
al 100 % anual en 1982. En la explicacién de las tasas de aumento
cuatrimestral de los salarios minimos promedio Uthoff y Pollack
construyen una variable R como promedio ponderado de las tasas
cuatrimestrales de inflacion de los tres cuatrimestres precedentes a t.
En las estimaciones ensayan dos versiones de R;, que difieren
ligeramente segun la distribucion de los ponderadores, y estiman la
ecuacion sobre diferentes subperiodos, ademas del periodo completo
mencionado. La ecuacidn estimada es:

w, = «g +'«; R, + «, PROD, + =; DES, (2.10)

donde PROD : es la tasa de la productividad media de la mano de
obra industrial y DES  es la tasa de desempleo en el periodo t. En
todos los casos los ajustes son satisfactorios, el coeficiente [1; es
altamente significativo y en ninguna de las estimaciones es
significativamente distinto de 1. Los autores concluyen de tales
resultados que éstos permiten confirmar la hipotesis de que el salario
minimo ha tenido un reajuste que persigue restituir su poder de
compra en términos de los precios de la canasta de bienes del
consumidor del pasado inmediato.

Los resultados comentados ilustran elocuentemente el modo en
que la indexacion a la inflacion pasada emerge como determinante
principal de la dindmica de los salarios nominales, en cuanto
caracteristica comun a procesos de alta inflacién, en regimenes y
contextos institucionales diversos. Antes de cerrar el tema queremos
senalar dos puntos adicionales.

El primero se refiere, nuevamente, a la determinacién institucional
de la indexacion de los salarios. En la mayor parte de los casos la
indexacion es una regla impuesta, o resultante de una negociacion,
que abarca un ambito mas amplio que la empresa considerada como
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unidad microecondmica de decision. Hemos enfatizado los
condicionantes sociales de la regla, sefialando que la recuperacién del
salario real de un periodo precedente es una conducta que puede
reputarse legitima, en tanto es percibida como un mecanismo para
sostener las remuneraciones reales. Tacita o explicita, la vigencia de
la regla provee cierta garantia concreta de que los ingresos reales, en
promedio, no caeran y garantiza también —como toda regla— contra
"arbitrariedades" en materia de fijacion de salarios. De estd manera,
la regla sirve al fin de estabilizar relaciones sociales. Piénsese que sus
gobiernos autoritarios con fuerte poder de imposicion —como los de
Chile y Ila Argentina en sus primeras fases— limitaron Ia
discrecionalidad en la fijacidon de salarios a un periodo relativamente
breve, al cabo del cual, conservando y utilizando la facultad de
ordenar ajustes compulsivos, apelaron a una regla implicita de
indexacion.

Una observacion superficial de los casos estudiados y de los
argumentos expuestos podria sugerir que la emergencia de reglas de
indexacidn resulta precisamente de que las decisiones de reajuste se
toman en un nivel decisorio que no es la empresa y son validas para
conjuntos de trabajadores que abarcan numerosas empresas. De esta
manera, los condicionantes sociales podrian visualizarse como
imposiciones "extraecondmicas" a la empresa, como la ingerencia
forzada de criterios politico-sociales (de parte del gobierno o los
sindicatos) en la determinacién de los salarios. Esta concepcion es
coherente con la visidn microeconémica ortodoxa del mercado de
trabajo. De ella es inmediato concluir (y recomendar como politica)
que seria suficiente la eliminacion de la "ingerencia" gubernamental o
sindical para garantizar que los salarios obedezcan las leyes del
mercado.

Entre los casos estudiados, la experiencia argentina entre 1979 y
1981 ofrece un nitido contraejemplo. La concepcion arriba expuesta
fue precisamente la que orientd explicitamente la politica salarial del
gobierno argentino (Frenkel, 1984 a), el cual, al cabo de un periodo
de reajustes compulsivos y a través de una progresiva
"flexibilizacion", elimind a mediados de 1979 la regulacion de los
reajustes, impidiendo a la vez la accion de los sindicatos sectoriales.
En el estudio citado se muestra que también en este periodo la
indexacién a la inflacién pasada constituyd el principal determinante
de los reajustes de salarios nominales fijados a nivel de la empresa.
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Dicho estudio destaca el punto, sefalando que la conducta
observada sugiere la existencia de fundamentos microecondmicos de
la indexacién que pueden pasar inadvertidos cuando ésta aparece
"sobreimpuesta" por un régimen legal o cumpulsivo. Los fundamentos
sugeridos pueden ser vistos como el equivalente a nivel de la
empresa de reglas que procuran estabilizar relaciones sociales.
Citando a Okun (1975, 1981), Frenkel parte de la idea de que los
salarios resultan de contratos implicitos que procuran minimizar
costos de busqueda, informacion y transacciéon de trabajadores y
empresas y estabilizar relaciones de trabajo. En ausencia de tales
contratos el contexto de la alta inflacion impondria condiciones
practicamente permanentes de renegociacion por la rapidez con que
los aumentos de precio imponen pérdidas intolerables al poder
adquisitivo de los salarios. La regla de indexacién es el arbitrio
destinado a minimizar los costos de informacion y conflicto y
estabilizar las relaciones de trabajo en la empresa.

El segundo punto estd inmediatamente vinculado al precedente y
se refiere a la informacidn en la que se "anclan" las reglas de
indexacion. En las investigaciones comentadas el punto aparece
marcado en Cortdzar (1983 a) y Frenkel (1984 a). Si la regla esta
orientada a minimizar conflictos y estabilizar relaciones sociales debe
basarse en una informacién de disponibilidad publica a cuya
objetividad pueda razonablemente apelarse. En el caso de que la
regla resulte de negociaciones o contratos implicitos a nivel de la
empresa individual, cabe argumentar también que la obtencién de la
informacion debe tener costos minimos. Tales parecen los
fundamentos de la universal utilizacion de los indices de precios al
consumidor elaborados por los institutos de estadistica, pese a que en
numerosas oportunidades su "objetividad" resulte discutible. Entre los
casos estudiados, el punto aparece claramente ilustrado por la
experiencia chilena (véase Cortazar, 1983 b), en la cual "errores" de
subestimacion del IPC (que recién fueron puestos de manifiesto
algunos anos después de cometidos) determinaron una efectiva
reduccion de la tasa de los salarios nominales y de la tasa de
inflacion.

Cabe enfatizar que si se toman debidamente en cuenta los costos
(y también los conflictos) de la informacién en la que deben anclarse
las reglas de reajuste, resultan mas evidentes las razones de la
indexacion y el caracter backward-looking de los reajustes.
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En este sentido resulta algo ingenuo un argumento que suele
levantarse desde la perspectiva de las expectativas racionales. Este
sostiene que la indexaciéon a la inflacidn pasada supondria miopia
sistematica o irracionalidad de los agentes, pues implicaria que éstos
siempre esperan una tasa de inflacién futura igual a la pasada. Si se
considera el tema a la luz de condicionantes mas amplios, como los
ya mencionados, y se toman en cuenta los costos de informacion y
conflicto, parece razonable pensar que éstos contrapesan los posibles
costos resultantes de una inflacion futura mayor o menor que la
precedente (particularmente en un proceso de alta inflacién) y resulta
claro entonces que la indexacion estd lejos de ser una conducta
irracional.

2. Los efectos de mercado

En las paginas precedentes concentramos la atencion en el primer
término de la ecuacidn (2.1) por la relevancia y el caracter comun de
los resultados, que se evidencian asociados a los procesos de
(relativamente) alta inflacion experimentados en las economias
estudiadas. En cambio, la especificacion de factores adicionales a la
indexacion a la inflacién pasada difiere entre paises e investigaciones.
Estos efectos adicionales estan vanculados a caracteristicas
particulares de la determinacién de salarios en cada pais y periodo.
En el caso de Brasil, por ejemplo, Bacha y Lopes (1981) incluyen en
la ecuacion de tasa de los salarios nominales un salario real meta de
los trabajadores, cuya influencia efectiva en la dinamica salarial
depende de las condiciones de negociacion mas o menos favorables.
En el mismo pais Lopes (1982) introduce una variable destinada a
captar los efectos de controles discrecionales de salarios "que
parecen haber sido particularmente importantes entre 1965 y 1968".
La especificidad de los factores que inciden marginalmente en la
dindmica de los salarios nominales medios no es llamativa
considerando la diversidad de contextos y regimenes que abarcan los
estudios comentados.

Un punto de interés, tratado en los casos de la Argentina vy
Colombia, es la influencia de variaciones en la productividad®. Los
resultados difieren, pero es dificil contrastarlos, particularmente

19 El punto también fue tratado en el caso de Costa Rica (Uthoff y Pollack, 1984),
pero la simultaneidad de las variaciones observadas de productividad y desempleo
dificulta la obtencidn de resultados conclusivos.
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porque se refieren a efectos de distinto plazo. En la Argentina,
Frenkel (1984 a) muestra que los salarios nominales tienden a crecer
por sobre la inflacion pasada en proporcién a los incrementos de
corto plazo de la productividad. Los mecanismos por los cuales
aumenta la productividad en el periodo estudiado son particulares (la
productividad aumenta en un contexto de estancamiento v,
posteriormente, acentuada caida del empleo) asi como también
resulta excepcional (para la Argentina) el contexto de fijacién de
salarios. En Colombia, Reyes (1984) no detecta efectos significativos
de las variaciones de la productividad sobre la dindmica salarial. A
diferencia del estudio de la Argentina, Reyes observa procesos de
plazo relativamente largo y, en este sentido, los resultados de
Colombia no son contradictorios con los obtenidos en la Argentina. En
este pais, tampoco las series de largo plazo muestran sensibilidad a
la productividad (Frenkel, 1984 a).

Ademas de los mencionados intentos de especificar con mas
amplitud en cada caso la ecuacidn de dinamica de los salarios
nominales medios, todos los estudios comentados contienen una
discusion especial sobre los efectos del desempleo (o, mas
precisamente, de las condiciones de exceso de oferta de trabajo
asalariado) sobre la tasa de variacién de los salarios nominales. Antes
de entrar a un examen del tratamiento de esta cuestion en cada pais
conviene destacar un aspecto metodoldgico.

En los puntos hasta aqui comentados las investigaciones se
colocan en la perspectiva de proponer y testar teorias y modelos
explicativos de la dindmica observada de los salarios. En cambio, la
metodologia con que se encara el analisis de la influencia de las
condiciones del mercado de trabajo es algo diferente. En relacion a
esta cuestiéon se trata, en general, de idear tests o identificar
circunstancias que permitan detectar la existencia o inexistencia de
dichos efectos. El énfasis se explica por el caracter crucial que tiene la
cuestion en la discusion de las politicas de estabilizacion de corte
ortodoxo, dado que éstas basan su actividad antiinflacionaria,
esencialmente, en la desaceleracion de los salarios nominales que
produciria una contraccién de la démanda agregada.

En el caso de Chile, la magnitud y variabilidad de las tasas de
desempleo durante el periodo estudiado (fluctla entre 7 % y 27 %)
provee base para resultados fuertes. Cortazar (1983 b) incluyd la
tasa de desempleo como variable explicativa adicional en una
ecuacion de tipo (2.1) y realizd estimaciones con datos mensuales y
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trimestrales sobre diferentes subperiodos entre 1974 y 1982. En
ningln caso se obtuvieron coeficientes significativos, lo que indica
que los excesos de oferta de mano de obra no afectan la evolucién de
los salarios. Resultados semejantes para el mismo pais obtuvo Corbo
(1982). Cortazar concluye que "contracciones en el nivel de actividad
no desacelerarian la inflacidon via el impacto del mayor desempleo
sobre la tasa de crecimiento de los salarios nominales, como se
supone habitualmente en los enfoques del tipo curva de Phillips, que
ponen su énfasis en el mecanismo de ajuste del mercado de trabajo".

En el caso de Brasil, como ya mencionamos, el debate sobre
inflacién alli desarrollado estuvo, desde su comienzo, explicitamente
dirigido a los efectos de mercado sobre la tasa de los salarios
nominales. Recordamos también que las investigaciones utilizan
habitualmente la brecha entre producto potencial y efectivo como
variable proxy de las condiciones del mercado de trabajo. Lara
Resende y Lopes (1981) formularon un modelo estructural de
dindmica de precios y salarios donde se hace depender la tasa de
crecimiento de los salarios nominales (entre otras variables) de la
brecha del producto. El modelo fue estimado en la forma reducida de
ecuacién explicativa de la tasa de inflacién, donde la presencia de la
brecha del producto resulta de la ecuacion de salarios nominales. El
coeficiente correspondiente no es estadisticamente diferente de cero,
lo que muestra la inexistencia de cualquier trade off entre inflacion y
brecha del producto. Ademas, el andlisis de los otros coeficientes
muestra la implausibilidad de efectos de mercado en la formacién de
los salarios.

Un trabajo posterior de Lopes (1982) formula otro modelo
estructural de tasas de precios y salarios que también es estimado en
su forma reducida. En este caso obtiene un coeficiente significativo
para la brecha del producto, pero muy pequefo, concluyendo que el
"impacto de variaciones en el nivel de actividad sobre la tasa de
inflacion es muy pequefio", de modo que resulta irrelevante en la
practica.

Resultados semejantes obtuvo Modiano (1983) con otro modelo
dindmico de precios y salarios que, a diferencia de los citados arriba,
fue estimado en su forma estructural. Modiano muestra que, aunque
la estimacidon directa de una ecuacion para la evolucion del salario
medio industrial haya generado un coeficiente para la brecha del
producto de signo correcto y estadisticamente significativo, su
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magnitud sefiala la irrelevancia de politicas recesivas en el combate
contra la inflacién.

Utilizando datos de desempleo, que estan disponibles para el
periodo posterior a 1980, Chahad y Luque (1984) también obtuvieron
coeficientes significativos pero pequefos cuando incluyen la tasa de
desempleo en vez de la brecha del producto como variable adicional a
la inflacién pasada en ecuaciones de tasa de variacién de los salarios
nominales medios. Los autores advierten, no obstante, sobre la
provisoriedad de los resultados, dado que los datos de desempleo se
encuentran aun en fase de consolidacion.

En el caso de la Argentina, la tasa de desempleo abierto se
mantuvo en niveles reducidos durante todo el periodo estudiado. Sin
embargo, como muestran Dieguez y Gerchunoff (1984), se
verificaron importantes movimientos de relocalizacién de mano de
obra, con fuerte caida del empleo industrial y aumento de actividades
por cuenta propia. Frenkel (1984 a) indica la implausibilidad de los
efectos de mercado en la dindmica salarial mostrando que los
aumentos de salarios reales industriales observados (atribuidos al
incremento de productividad y a la desaceleracidén de la inflacion) se
verificaron en un contexto de rapida contraccién del empleo y nivel
de actividad del sector industrial.

En el caso de Colombia, Reyes (1984) incluyd el logaritmo de la
tasa de desempleo en estimaciones de ecuaciones de tasa de salarios
nominales medios. En algunas estimaciones no obtuvo coeficientes
estadisticamente significativos y en otras obtuvo elasticidades de
signo correcto y significativas, pero pequenas. De su analisis de las
estimaciones Reyes concluye que "la relativa elasticidad de las curvas
de corto plazo y su desplazamiento hacia arriba a lo largo del tiempo,
muestran la inercia creciente de los salarios en Colombia frente a los
desequilibrios en el mercado de trabajo. En la medida en que los
costos de mano de obra son un componente importante de los costos
variables de produccién, las politicas contraccionistas de la demanda
agregada para combatir la inflacidn y producir un ajuste mas rapido
en la balanza comercial del pais, tienen un impacto importante en el
empleo y los niveles de actividad en el corto plazo".

En el estudio de Costa Rica realizado por Uthoff y Pollack (1984)
los autores analizan los efectos adicionales de la tasa de desempleo
de dos maneras. En la primera, incluyen la tasa de desempleo como
variable explicativa de la tasa de los salarios minimos (cuya
importancia para el mercado de trabajo costarricense ya fue
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indicada). En este caso no obtienen coeficientes estadisticamente
significativos. En la segunda, trabajan con salarios nominales medios
sectoriales, con informacién proveniente de la Encuesta de Ocupacion
y Desocupacioén. La inclusién de la tasa de desempleo como variable
explicativa, en estimaciones de ecuaciones de tasa de crecimiento de
los salarios hominales promedio sectoriales arroja en algunos casos
coeficientes significativos, pero de signo positivo. Uthoff y Pollack
interpretan estos resultados relativos a la influencia del desempleo
"como un proceso selectivo de rotacion y/o despidos de la fuerza de
trabajo asalariada durante el periodo de ajuste, contrarrestando la
tendencia al trade-off con que tradicionalmente se postula su efecto
en la determinacion de los salarios nominales".

A modo de conclusion de este punto cabe enfatizar, por tanto, que
ninguna de las investigaciones comentadas encuentra efectos
significativos o relevantes de los excesos de oferta de mano de obra
sobre la dindmica de los salarios nominales medios. En todos los
paises analizados, los estudios coinciden en concluir que las politicas
de contraccién de demanda tienen escaso o nulo efecto desacelerador
sobre los salarios nominales, lo que tiende a descargar todo su peso
sobre los niveles de actividad y empleo.

IV. La dinamica de corto plazo de los precios

En las investigaciones comentadas se encuentran desarrollados
modelos dinamicos de precios focalizados en la explicacidon de la tasa
de crecimiento del indice de precios al consumidor. En conjunto con
las ecuaciones de salarios nominales, las ecuaciones de precios
componen modelos dindamicos estructurales que describen, como
variables enddgenas, la trayectoria de la inflaciéon y de los salarios
nominales y reales.

En general, el punto de partida de los modelos de precios es la
descomposicién log-lineal del IPC en tres tipos de precios:

P=X1 p1 +X; p; + X3 p3 (2.11)

donde p es la tasa de variacién del IPCy p1, p2 Y p3 son las tasas de
variacion de componentes del IPC (a su vez indices compuestos de
diferentes precios de bienes y servicios).

Sobre la base de esta desagregacion, los modelos especifican
ecuaciones de (o determinan exdgenamente) las tasas de crecimiento
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de los precios sectoriales. Dada la heterogeneidad de las canastas de
consumo que sirven de base para la confecgion de los indices de
precios, la desagregacién apunta a definir con mayor precisién los
mecanismos de formacion de precios de tipos netamente
diferenciados de bienes. Un sector es el de alimentos frescos o
escasamente manufacturados; el segundo estd constituido
predominantemente por bienes industriales; el tercero agrupa bienes
y servicios cuya oferta proviene predominantemente del sector
publico, asi como servicios privados. La desagregacion de los
mercados de bienes y servicios refleja empiricamente ciertos rasgos
estructurales de las economias estudiadas. En lo que sigue
desarrollamos este punto juntamente con los argumentos tedricos
que sustentan los modelos de precios.

1. Los rasgos estilizados del modelo de precios

El modelo se fundamenta en una visién de los mecanismos de
formacién de precios que se origina en Kalecki (1956) y ha sido
reformulada por otros autores, entre ellos Hicks (1965) y Okun
(1981). El punto de partida de esta vision es la idea de que pueden
identificarse en la economia dos sectores, con mecanismos
diferenciados de formacidon de precios. En el primero los bienes tienen
un grado alto de estandarizacidon y se transan en mercados mas o
menos organizados y transparentes. Ofertas y demandas estan
despersonalizadas y atomizadas y los costos de informacion vy
transaccion son bajos. En consecuencia, los agentes pueden ser
considerados tomadores del precio de mercado (price-takers) y la
dindmica de precios modelada de acuerdo a la ley del mercado. En el
segundo sector los bienes son diferenciados, predominan relaciones
de clientela y los costos de informacidén y transaccion son
significativos. Las transacciones se realizan sobre |la base de ofertas
de precio. Existen decisiones de precio basadas en informacion in-
completa y costosa. En este caso, las funciones de precios describen
el efecto agregado de decisiones microecondmicas sobre los mismos.
Hicks denomind flexprice al primer sector y fixprice al segundo.

Atendiendo a la significacion de las empresas y servicios publicos
en las economias latinoamericanas, se distingue dentro del sector
fixprice el subsector de tenes y servicios de tal origen. En general, en
las investigaciones comentadas sus precios son considerados
variables exdgenas, instrumento de politica.
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Hacemos por el momento abstraccion del sector de precios
flexibles, para concentrarnos en la dindmica de precios del segundo
sector. Para ello, conviene desarrollar primero un esquema formal
simple que sirva de marco a la presentacion de las hipétesis. En dicho
esquema, el precio se descompone en dos partes:

pfix — C+ M (2.12)

donde C representa los costos primos, directos o variables, por
unidad de producciéon corriente y M (margen bruto unitario o
mark-up) agrupa los costos fijos, amortizaciones, intereses vy
beneficios por unidad. Llamando X = M/C a la proporcion del margen
sobre el costo primo, la ecuacién (2.12) puede escribirse:

Piix=C(1+X) (2.13)
Tomando tasas de crecimiento, resulta:
pi* =c, + m, (2.14)

donde p¢ ' * y ¢ representan respectivamente las tasas de PF' Xy C, y
mt = dX/(1 + X) es la tasa de (1 + X).

La hipotesis basica es que las empresas deciden su précio
adicionando una proporcidn de margen a su costo primo unitario. En
consecuencia, una forma dindmica general apta para presentar la
teoria es:

fix __

Py =¢ tmy (2.15)
m, = m(J) (2.16)
donde m (J) representa los factores que inciden en la tasa de
variacién del margen.

Una segunda hipdtesis es que C (y en consecuencia ¢t ) no
depende del nivel de actividad. O, mas precisamente, que los efectos
del nivel de actividad sobre el costo primo unitario pueden ser
despreciados. Un argumento microecondmico que se ha sostenido
para apoyarla (véase Eichner y Kregel, 1975) es que en el rango de
produccién relevante las empresas operan con costos primps
unitarios constantes. Mas relevante que esta idea resulta la hipotesis
que enfatiza la informacion en la que se basan las decisiones de
precio. Esta hipodtesis sostiene que la informacién de costos primos
unitarios que toman en cuenta las empresas para decidir precios esta
referida a un volumen estimado normal de operacion —la llamada
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hipotesis de costo normal, presente en Coutts, Godley y Nordhaus
(1978) y en Okun (1981)—. En consecuencia, ¢: varia a corto plazo
en proporciéon a los precios de las materias primas y salarios,
ponderados por su participaciéon en el costo normal. Esto también
implica considerar insignificantes los efectos sustitucion en el costo
variable. Pero obsérvese que ello no se deriva de suponer una funcion
de produccion de proporciones constantes (lo que de todas maneras
parece un supuesto razonable de corto plazo) sino del tipo de
informacion que consideran las empresas al decidir su precio.

El supuesto de elasticidades constantes de las componentes de la
tasa de variacion del costo primo resulta una estilizacion adecuada
cuando no existen fuertes y bruscas variaciones de precios relativos.
Sin embargo, este tipo de movimientos es frecuente en las economias
de América Latina y también en la experiencia mundial después de
1973. Una maxidevaluacion o un subito aumento del precio de la
energia, ademas de su efecto impacto, tiende a incrementar la
incidencia inflacionaria de posteriores aumentos de esos mismos
precios. Discusion de este punto y estimaciones de efectos se
encuentran tratados, por ejemplo, en la Argentina (Frenkel, 1984 b),
en relacion al precio de la carne, y en Brasil (Camargo y Landau,
1982), en relacion al precio de la energia.

Las hipotesis sobre los determinantes de las variaciones del
margen constituyen otro punto importante desde la perspectiva de la
modelizacion de la dindmica inflacionaria. En relacién al punto, las
investigaciones y la literatura de los paises desarrollados se han
centrado en la influencia de las variaciones de corto plazo de la
demanda. La hipodtesis de que los efectos demandan sébre el margen
son irrelevantes se traduce en el supuesto de constancia de la
proporcién de mark-up a corto plazo. Esto es: m¢ = m (J) = 0.

En los paises desarrollados existe una abundante evidencia que
tiende a descartar o mostrar insignificante la influencia de la
demanda sobre la proporcion de mark-up (Sylos Labini, 1979; Coutts,
Godley y Nordhaus, 1978; Okun, 1981; Gordon, 1976). El énfasis
sobre la incidencia de la demanda deviene de que ésta podria
constituir una de las vias por la cual tuviera efectividad
antiinflacionaria la politica contractiva. Al respecto, parece egistir
consenso sobre la irrelevancia de este efecto, lo que lleva a
considerar la hipétesis de mark-up constante como la estilizacion mas
relevante para la modelizacion macroeconémica (Gordon, 1976).
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Nuevamente aqui cabe constrastar la experiencia latinoamericana
con la de los paises desarrollados. El énfasis en la influencia del ciclo
tiene como contraparte una desatencion sobre otros factores que
pueden afectar a corto plazo la proporcién de margen; por ejemplo,
los shocks de oferta frecuentes en nuestras economias. La
insensibilidad a la demanda no equivale a que la proporcién de
margen deba ser tratada necesariamente como un parametro dado.
El punto ha sido considerado desde el punto de vista tedrico y empi-
rico en algunas investigaciones. En la Argentina, Frenkel (1979 y
1983) analizdé los efectos de maxidevaluaciones, mostrando que la
proporciéon de mark-up tiende a elevarse en respuesta o shock. En el
mismo pais, Cavallo (1977) destacé los efectos de los subitos
incrementos de las tasas de interés. En Brasil, Camo y Landau (1982)
sugieren que los compromisos financieros empujan el margen unitario
hacia arriba ante una repentina caida de las ventas.

Estas observaciones apuntan a llamar la atencidn sobre la
precaucion con que deben analizarse los efectos de shocks de oferta.
Sin embargo, la hipdtesis de mark-up constante sobre costos
normales parece una simplificacion adecuada que, como se vera, no
es rechazada por la mayor parte de la experiencia analizada en los
estudios comentados.

Una caracteristica esencial del enfoque de los estudios comentados
es la desagregacién de los bienes, distinguiendo los que son objeto
de comercio internacional de los que son utilizados en el mercado
domeéstico. La desagregacion apunta al tipo de insercion comercial de
las economias latinoamericanas, cuyas importaciones y/o
exportaciones son en general especializadas, y a la existencia de
barreras protectivas que segmentan el mercado doméstico.

La forma mas simple que puede asumir esa desagregacion es
distinguir los bienes en comerciables con el exterior y no
comerciables. Para los bienes comerciables cabe suponer la hipdtesis
de pais pequefio, de modo que el pais es tomador de precio en los
mercados internacionales. El tipo de cambio es fijado por el gobierno.
El precio en moneda doméstica de los bienes exportabies resulta de
su precio internacional multiplicado por el tipo de cambio. Cierta
proporcién de los bienes exportables es también comerciada en el
mercado doméstico a ese precio. Las importaciones son materias
primas e insumos y su precio se determina por la misma mecanica. Si
PX es el precio internacional de los bienes comerciables y E es el tipo
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de cambio (pesos/ délar), PX.E es el precio doméstico de los
comerciables, y con el designaremos su tasa de variacion.

El conjunto de hipotesis expuesta sobre el sector fixprice de la
economia puede combinarse en la ecuacion:

P’ = by e + b, cw, (2.17)

donde cw; representa la tasa de variacion del costo salario unitario
y be Yy bw, son elasticidades constantes. La constancia de las
elasticidades enfatiza la escasa significacidon de los efectos sustitucion
no sélo en la produccion, como ya sefialamos, sino también en la
demanda agregada. En el modelo de dindamica inflacionaria, la rigidez
de los coeficientes, mas que apuntar a la rigidez derivada de la
segmentacion de los mercados, apunta a la debilidad de los efectos
sustitucién en la demanda sobre la dindmica de los indices de precios
agregados de la economia.

Para el costo salario, la hipotesis de costo normal puede
interpretarse como:

W, =W, —q - (2.18)
donde g es la tasa de largo plazo (o normal) de aumento de la
productividad.
La tasa de aumento del agregado de precios de la economia ser3,
entonces:

P =8 p°* +zp[* +a, pf°P (2.19)

donde p: "' * representa la tasa de variacion de los precios flexibles,

p°® la tasa de variacion de los precios administrados por las
autoridades gubernamentales, y a f z, a 4 las proporciones en la
oferta global que corresponden a cada uno de los sectores.
Sustituyendo la tasa de variacidon del sector fixprice por la ecuacion
(2.17), se obtiene:

P, =8 p; " +a, e +a, cw, + a, pf°® (2.20)

donde ac =zbeyaw =2zby . Latasa de inflacion depende de la tasa
de crecimiento de los precios flexibles, de la tasa de aumento de los
precios de los bienes comerciables (determinada en un proceso
inflacionario principalmente por la tasa de aumento del tipo de
cambio nominal), de I|la tasa del costo salarial (determinada
principalmente por la tasa de aumento de los salarios nominales) y de
la tasa de variacién de los precios administrados por las autoridades.
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La ecuacién (2.20) provee el fundamento tedrico de |la
descomposiciéon del indice de precios al consumidor y de las
estimaciones de funciones de precio que se encuentran en las
investigaciones comentadas. Las hipdtesis expuestas implican que el
indice de precios al consumidor puede reducirse a la forma de la
ecuacion (2.20), de modo que la suma de sus elasticidades sea igual
a 1. La magnitud de las elasticidades refleja en cada caso las
caracteristicas estructurales de la economia. El punto es claro en
relaciéon a ag, cuya significacion resulta evidente, pero el resto de las
elasticidades merece un comentario adicional.

En primer lugar consideremos la elasticidad correspondiente a los
bienes de precios flexibles. Estos son principalmente alimentos
frescos o poco manufacturados y algunas materias primas
estandarizadas que no son comerciables. Como es obvio, su
participacion en la oferta difiere entre paises, pero el punto
importante en relacidn a la dinamica inflacionaria es su incidencia
final en la tasa del indice de precios. Al respecto, debe tenerse en
cuenta que estos bienes no llegan en forma "pura" al consumo final,
sino a través de cadenas de transporte y comercializacion que
implican pagos por salarios, insumos y margenes de beneficios en
cada etapa. De modo que la incidencia final de la varianza de los
precios flexibles sobre el indice agregado resulta muy inferior a la
ponderacién que tiene su forma final en el indice.

El punto es mas relevante en relacién a las elasticidades que
recogen el efecto final de las tasas de aumento de los salarios
nominales y del tipo de cambio. La ponderacién relativa de estas
tasas depende del grado de apertura de la economia en un sentido
amplio. En una primera aproximacion puede decique depende de la
proporcion de comerciables en la demanda final y de la proporcién de
comerciables en la funcidon de produccién agregada. Pero, del mismo
modo que /os flex, los bienes comerciables no son consumidos o
utilizados en su forma "pura". Las importaciones son comerciadas y
transportadas antes de ser manufacturadas. Los bienes exportables
no llegan al consumo final, generalmente, en la misma forma que son
exportados. Granos y materias primas son previamente objeto de
transformacién y sucesivas etapas de distribucién y comercializacion.

La agregaciéon de toda la producciéon y comercializacién, bajo el
supuesto de proporciones constantes de mark-up, reduce la tasa de
variaciéon del precio del sector fix a un promedio ponderado de la tasa
del precio doméstico de los bienes comercializables y la tasa de
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aumento de los salarios nominates. Pero en los mercados domésticos
no existen comercializables puros. En consecuencia, las elasticidades
ae Y aw apuntan al grado de apertura de la economia desde la dptica
de la dinamica inflacionaria. Sefalan el peso final sobre los indices
generales de precios de la economia que tienen, via esos mecanismos
indirectos, el precio de los comerciables y los salarios nominales.

2. Modelos y estimaciones

La forma operativa de los modelos de dindmica de precios difiere
entre paises a investigaciones, asi como también la metodologia
empleada en cada caso para testar las hipdtesis. En algunos casos se
han desarrollado modelos simultaneos de precios y salarios que se
estimaron en su forma estructural. En otros casos las estimaciones se
realizaron utilizando la forma reducida del modelo. En algunos
estudios se realizaron simulaciones de modelos reducidos a las que se
aplicaron tests de adherencia.

En Chile, Cortazar (1983 b) simuld sobre el periodo 1974-1982 dos
formas reducidas del modelo explicativo de la tasa del IPC utilizando
coeficientes derivados de una matriz de insumo-producto. En la
primera, la tasa de los salarios es exdgena. En la segunda, la tasa de
los salarios es sustituida por las estimaciones obtenidas de sus
ecuaciones de salarios, de modo de simular un modelo recurrente de
inflacion. En ambos casos obtiene ajustes a la historia muy
satisfactorios. Focalizando la discusién sobre los efectos reales de la
"subestimaciéon" del IPC, Cortazar simuld trayectorias alternativas del
IPC que le permitieron estimar dichos efectos. En el mismo pais,
Jadresic (1984) estimd ecuaciones de las tasas del indice de precios
industriales al por mayor, del IPC y de sus componentes. El material
estadistico son series trimestrales sobre el periodo 1974-1983.
Jadresic obtiene ajustes satisfactorios y estimaciones significativas de
las elasticidades del tipo de cambio y de salarios. A partir de la idea
de empresa monopodlica que decide simultdneamente precio y
produccion, Jadresic introduce la tasa de variacion de la produccién
como variable explicativa. La significacion del coeficiente
correspondiente representa también un test sobre la constancia del
mark-up. En el caso del indice de precios industriales, el coeficiente
es significativamente distinto de cero, pero muy pequeno. En los
otros casos no es significativamente distinto de cero.
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En la Argentina, Frenkel (1984 b) estimé las ecuaciones de precios
en su forma estructural como parte del modelo de precios y salarios,
utilizando series trimestrales sobre el periodo 1976-1981. €El
submodelo de precios contiene cuatro ecuaciones de tasas, una
descomposicién del IPC en alimentos, bienes industriales y servicios,
y una ecuacién para cada uno de estos sectores. Frenkel obtuvo
buenos ajustes y coeficientes significativos. Adicionalmente Frenkel
estim6é formas reducidas del modelo, cuyos coeficientes fueron
contrastados con los derivados de las estimaciones estructurales,
obteniéndose resultados satisfactorios. En todos los casos los tests
permiten no rechazar la hipoétesis de constancia de la proporcién de
mark-up en el periodo 1976-111/1981-1V.

En relacion al Brasil, ya fueron mencionadas en la seccion
precedente las estimaciones de la forma reducida de modelos
simultaneos de tasas de precios y salarios que se encuentran en Lara
Resende y Lopes (1981) y Lopes (1982). Trabajando con series de
tasas anuales sobre el periodo 1966-1981, Modiano (1983) estimé
ecuaciones de precio en su forma estructural, como parte de un
modelo simultdneo de tasas de precios y salarios. Modiano distingue
precios agricolas e industriales y estima con técnicas de estimacién
simultdnea un modelo de tres ecuaciones de tasas: salario medio
nominal, precios industriales a indice agregado de precios. Los
ajustes son satisfactorios y se obtienen coeficientes significativos.
Uno de los tests ejecutados permite no rechazar la hipdtesis de
constancia del mark-up.

En el mismo pais, trabajando sobre series trimestrales del periodo
1974-1981, Camargo y Landau (1982) estimaron ecuaciones de tasa
de aumento de precios industriales. El trabajo muestra el aumento de
la, incidencia inflacionaria de los precios de la energia después de
mediados de 1979, como resultado del fuerte incremento relativo del
precio doméstico de los derivados del petrdleo. Asimismo, el trabajo
observa un incremento de la proporciéon de mark-up en coincidencia
con la contraccién del nivel de actividad. Las estimaciones proveen un
buen ajuste y coeficientes significativos.

En Colombia, Reyes (1984) estimd ecuaciones de precio en su
forma estructural, como parte de un modelo de determinacion
simultdnea de tasas de precios y salarios nominales. Reyes trabajo
con series de tasas anuales sobre el periodo 1959-1980. El trabajo
estima dos ecuaciones de precios: una descomposicién del IPC en
precios agricolas, industriales y sprvicios y una ecuacion de precios
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industriales. Los precios agricolas y los precios de los servicios son
considerados exdgenos. Reyes obtuvo buenos ajustes y coeficientes
significativos. Reyes no rechaza la hipotesis de mark-up constante en
las estimaciones realizadas sobre el periodo completo y sobre el
periodo 1959-68. Pero observa una tendencia a la disminucién del
margen en las estimaciones realizadas sobre el periodo 1968-80.

El punto puede resumirse sefalando que ecuaciones de tasa de
inflacion del tipo de la ecuacion (2.20) exhiben en todas las
economias una gran capacidad explicativa. En la seccidn siguiente
exploramos algunas conclusiones que se infieren del modelo dindmico
de inflaciéon y salarios hasta aqui expuesto.

V. Inflacidén y salario real

El propdsito de esa seccién es derivar algunas conclusiones del
modelo dindmico de salarios nominales a inflacién contenido en las
investigaciones comentadas. Para esto conviene expresar el modelo
en su forma mas simple, estilizando las ecuaciones contenidas en las
investigaciones nacionales a fin de recoger los elementos comunes
que nos interesa enfatizar aqui.

Consideramos en primer lugar la ecuaciéon de salarios nominales,
cuya forma general estd dada por la ecuacion (2.1). Como ha sido
sefalado, las investigaciones coinciden en remarcar la insignificancia
o irrelevancia de las condiciones del mercado de trabajo sobre la
dindmica salarial, de modo que en la versidn estilizada esta influencia
es considerada nula. Del mismo modo, si otros efectos (por ejemplo,
variaciones de la productividad) son pequefos en relacién a las tasas
de inflacién vigentes, también pueden considerarse nulos en la
version estilizada, sin perder ninguno de los elementos esenciales.
Por simplicidad, resumimos la indexacién a la inflacién pasada
expresando la tasa de aumento de los salarios nominales
exclusivamente en funcion de la tasa de inflacibn del periodo
precedente. En consecuencia, la ecuacidn de tasa de variacion de
salarios se reduce a:

W, = Py_q (2.21)

La ecuacién de precios (2.20) también puede simplificarse sin
perder sus contenidos esenciales. Si la tasa de crecimiento normal de
la productividad es pequena en relacion a las tasas de inflacién, la
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tasa de aumento del costo salario nominal estd principalmente
determinada por la tasa de incremento de los salarios nominales. En
consecuencia, suponiendo g = 0, la ecuacion (2.20) es:

p, = a; p;** + a, e, +a, w, +a, pf°® (2.22)

conart+ae+aw+ag=1.

Las ecuaciones (2.21) y (2.22) configuran un modelo simple del
proceso inflacionario en una economia latinoamericana que recoge las
conclusiones mas generales de las investigaciones comentadas.

La inexistencia de variables de cantidad en las ecuaciones de
precios y salarios refleja, como ya comentamos, la irrelevancia de los
efectos de demanda sobre la dindmica de los salarios y sobre los
margenes, en las funciones de precio. El modelo enfatiza la
autonomia del proceso inflacionario respecto al ciclo de actividad y
empleo y la consiguiente inoperancia de las politicas ortodoxas de
estabilizacion.

La existencia de un sector doméstico de precios flexibles podria
constituir una via a través de la cual tendrian efecto deflacionario las
politicas de contraccion de demanda. Sin embargo, dificiimente dicho
efecto puede representar la base de una politica antiinflacionaria. En
primer lugar porque, como ya seflalamos, la influencia sobre el indice
de precios agregado de los precios de los bienes flexibles en su forma
"pura" es mucho menor que la incidencia estadistica de su forma final
medida por el coeficiente ar (una excepcién, que comentaremos
enseguida, es el precio de la carne en la Argentina). En segundo
lugar, debe observarse que una politica antiinflacionaria concentrada
sobre el precio de los flexibles requeriria una caida sistematica del
precio relativo de estos bienes (principalmente alimentos). Esto no
parece posible ni deseable. A diferencia de la fuerza de trabajo,
dichos bienes tienen, generalmente una oferta elastica y, en
consecuencia, no tenderia a producirse una caida sistematica del
precio relativo, sino mas bien una caida de su oferta.

En las investigaciones comentadas, mas que constituir un
elemento pasible de ser utilizado como instrumento antiinflacionario,
el sector doméstico de precios flexibles es visualizado como fuente de
volatilidad de la tasa de inflacidn. Los shocks de oferta de este tipo de
bienes, expandidos a través de la indexacién de los salarios,
contribuyen en general a incrementar la inestabilidad del proceso
inflacionario y, como se vera enseguida, a causar inestabilidad de los
salarios reales. La volatilidad del precio de la carne, conjugada con su
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importancia en la canasta de consumo de los trabajadores, hace del
caso argentino un ejemplo extremo de este tipo de fendmeno (véase
Frenkel, 1984 b), aunque el tema ha sido también resaltado en las
investigaciones sobre Brasil y Colombia.

Sustituyendo por la ecuacién (2.21) en (2.22) se obtiene la
ecuacion reducida de tasa de inflacion:

p, = a pi'** +a, e + a, pf°® +a, py. (2.23)

Esta ecuacién describe la tendencia del proceso inflacionario en
condiciones "normales". Mas precisamente, en ausencia de politicas
salariales ad-hoc, cuando los salarios hominales tienden a indexarse.
El dltimo término de la ecuacion mide la inercia inflacidonaria derivada
del referido funcionamiento del mercado de trabajo.

El modelo describe las sausas de variaciones en la tasa de
inflacién, es decir, los factores que explican las aceleraciones vy
desaceleraciones del proceso inflacionario. Una de sus principales
conclusiones es la asociacién entre variaciones de la tasa de inflacion
y variacion de precios relativos. Cada una de las investigaciones
nacionales enfatiza los mecanismos por los cuales las aceleraciones y
desaceleraciones observadas en los procesos inflacioriarios durante
los periodos estudiados fueron causados por cambios en los precios
relativos. Esta asociacion entre inflacion y cambios de precios
relativos es el rilcleo esencial del enfoque estructuralista
latinoamericano y de sus mas recientes versiones europeas.

Es inmediato derivar que si los precios relativos de los bienes
flexibles son estables y la politica cambiaria y de tarifas publicas
tiende a sostener su valor relativo, de modo que p¢ '¢* = p:9°P = e, -
pt — 1 , entonces:

pt=afp‘t-1+aept-1+agpt-1+%pt.1=pt_1 (2.24)

La tasa de inflacién actual tiende a reproducir la del periodo
pasado. Es una inflacion de "equilibrio", en el sentido que los precios
relativos son estables. La irrelevancia de los efectos de demanda en
el mercado de trabajo y sobre los margenes implica que el equilibrio
inflacionario es insensible al ciclo de la actividad y el empleo.

Un punto particularmente enfatizado en las investigaciones de la
Argentina, Brasil, Chile y Costa Rica es la asociacion entre variaciones
de la tasa de inflacidon y variaciones de los salarios reales. El punto
puede ser presentado expresando las variaciones del salario real a
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partir de la ecuaciéon (2.21). Restando la tasa de inflacidén corriente a
ambos miembros de (2.21) se obtiene:

WI, =W, P; = D;.1 P (2.25)

donde wr; es la tasa de variacién del salario real. El punto ha sido
sefalado en relacidn a los incrementos de salario real observados en
Chile y la Argentina durante los procesos de desaceleracion
inflacionaria inducidos por las politicas de desindexacion (o pautas de
devaluacion) del tipo de cambio. Asi como también para explicar, en
esos dos paises, en Brasil y en Costa Rica, las caidas de salario real
asociadas a las mas recientes aceleraciones inflacionarias. La
ecuacioén (2.25) time como parametro implicito la longitud del periodo
de reajuste de los salarios nominales. Expresa que, dado el periodo
de reajuste, el salario real medio depende de la tasa de inflacion. A
su vez, dada la tasa de inflacion, el salario real medio depende de la
longitud del periodo de reajuste. La observacion lleva a considerar el
periodo de reajuste como una variable econémica enddgena. Las
modificaciones del periodo de reajuste vinculadas a cambios en las
tasas de inflacion es un punto que aparece tratado desde diferentes
perspectivas en las investigaciones de la Argentina, Brasil y Chile.

Los impactos sobre el salario real de las politicas cambiarias
destinadas a generar crecientes superavit comrciales han sido
analizados en todos los paises estudiados. El punto puede ser puesto
claramente de relieve simplificando la ecuaciéon (2.22), de modo de
colocar como parametros los precios flexibles y los precios
gubernamentales:

Py = a, e, + &, W, (2.26)
Sustituyendo por (2.21) en (2.26), tenemos:

P =2, € +a; Py (2.27)
La tasa del tipo de cambio real (ery) es:
er, = e—p, (2.28)

Sustituyendo la tasa de inflacién corriente (2.27) en (2.28) se
obtiene:

er,=(1—a,)e, —a, pt-1=a’w(et_pt-1) (2.29)
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Para que ert > 0 (devaluacién real) es preciso que e; > pt—1 Y, en
consecuencia, por (2.27), pt > pt— 1 . Et aumento del tipo de cambio
real acelera el proceso inflacionario. Por tal motivo, induce también
una caida del salario real, ya que la tasa de variacién del salario real
es:

wr,=w,—p,=(1—a,)p,_, —a, e =—a (e —p.1) (2.30)

La relacidn inversa entre variacion del tipo de cambio real y
variacion del salario real, finalmente, resulta explicita a partir de
(2.29) y (2.30):

er, = — (2, / a,) Wr, | (2.31)

En sintesis, el modelo dindmico estilizado de salarios nominales a
inflacion que puede derivarse del enfoque de las investigaciones
comentadas, permite destacar los siguientes puntos. Aun cuando los
precios relativos estan estabilizados, existe una inflacién de
"equilibrio" de contenido puramente inercial. Cambios en los precios
relativos, a su vez, estdn asociados a aceleraciones o
desaceleraciones del ritmo de inflacién. De alli la inestabilidad
conferida al proceso inflacionario por los shocks de oferta ocasionados
en el sector flexprice, asi como la asociacidn inversa verificada entre
variaciones de la tasa de inflacion y variaciones de los salarios reales,
en particular ante politicas tendientes a alterar el valor del tipo de
cambio real. La importancia de su componente inercial y las
caracteristicas "estructurales" de la oferta y demanda de los bienes
flexprice, finalmente, confieren al proceso inflacionario una gran
autonomia con respecto al ciclo de actividad y empleo tornando
ineficaces las politicas ortodoxas de estabilizacion.
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RESUMEN

Este trabajo es una recopilacion de investigaciones sobre dinamica
de los salarios e inflacion, realizadas recientemente en la Argentina,
Brasil, Colombia, Costa Rica y Chile. Ademas de una presentacion
sistematica de resultados empiricos, el trabajo procura comparar y
resaltar los elementos tedricos y contrastarlos con la literatura
anglosajona. Del conjunto de trabqjos recopilados emerge una
perspectiva tedrica consistente y diferenciada de las visiones
convencionales de la inflacion.

SUMMARY

The article is a survey on recent research on wage dynamics and
inflation, carried out in Argentina, Brazil, Colombia, Costa Rica and
Chile. In addition to a systematic presentation of empirical results,
the paper attemps to underline the theoretical aspects of the case
studies and contrast them with the anglo-saxon literature. From the
group of compiled works rises a consistent theoretical perspective,
clearly differentiated from the conventional views on inflation.
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