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Desarralia Econdmica, v. 24, N@ 95 {octubre-diciembre 1984}

SALARIOS INDUSTRIALES E INFLACION.
EL PERIODO 1976-82*

ROBERTO FRENKEL*#*

El proposito principal de este trabajo es presentar un modelo que expli-
ca la dindmica de corto plazo de los salarios nominales industriales en el
periodo 1976-81. La ecuacidn de salarios es una de las ecuaciones estructu-
rales de un modelo dinadmico trimestral de precios y salarios que desarrolla-
mos en el CEDES, pero, en tanto puede ser estimada por separado, nos
resulta conveniente exponerla de la misma manera, Esto nos permite discutir
algunas cuestiones cuyo analisis puede hacerse con independencia de las
funciones de precio que completan el modelo. El trabajo estd dividido en
una introduccién y nueve secciones. En la introduceion definimos la pers-
pectiva en la que se ubica el anilisis, discutimos algunas cuestiones metodo-
légicas y de interpretacién de los resultados y resumimos algunas implica-
ciones. Las secciones 1 a 4 se dedican a la presentacién del modelo formal,
datos y estimaciones, En la seccién 5 se discute la politica salarial del perio-
do y su relacion con el modelo. En la seccién 6 el modelo se aplica al ana-
lisis de la evolucién del salario real. La seccidn 7 trata la evolucidn de la
productividad. En la seccion 8 se sugiere una interpretacion microecondomica
de los resultados. Por Gltimo, la seccidon 9 examina la estabilidad de la ecua-
cidn en el afio 1982,

Introduccion

Los supuestos sobre determinantes del precio del trabajo establecen una
divisiéon profunda en las teorias macroecondmicas y en sus diagnosticos
sobre la inflacion. De un lado se ubican las teorias que conciben el salario
real en pie de igualdad con el resto de los precios relativos de la economia
y su determinacién resultante de las condiciones de equilibrio macroecond-
mico via las “leyes del mercado™, De otro lado, las que niegan al paradigma
de mercado walrasiano capacidad descriptiva de las transacciones de trabajo.

* Esta investigacidn fue desarrollada en el marco del progtama BID/ECIEL sobre “Politicas
Macraecondmicas v Emptea™. Una primera versidn del trabajo fue presentada en el XXXIV Semina-
rio ECIEL, Washington, mayo de 1984, donde recibid comentarios que agradecemos.. Queremos
agradecer también la colaparacion de Omar Caino y Nora Berreta, becarios del CEDES, y la estimada
ayuda de Luis Acosta. )

*% Centro de Estudios de Estado y Sociedad (CEDES) y Programa de Estudios de Tearia
Econdmica, Instituto de Desarrallo Econdmico v Social (IDES), Buenaos Aires.
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En esta segunda perspectiva suele haber un andlisis especifico de los salarios
nominales, y los salarios reales se determinan en el conjunto del sistema por
la interaceion entre esos mecanismos vy los que determinan el nivel y dina-
mica de los precios. En esta perspectiva se sitila nuestro trabajo.

Si se analizan series largas de salarios reales de la economia argentina
se verifica que son nitidamente distinguibles etapas en su evolucién. Las
series pueden describirse como una sucesion alternada de etapas de salarios
reales bajos y altos. Dentro de cada etapa el salario real fluctia, con parti-
cular intensidad en la que se inicia en 1976, pero las medias entre etapas
contiguas resultan estadisticamente diferentes a un nivel alto de significa-
cidn, El establecimiento del régimen militar y la aplicaciéon de su primera
politica de corto plazo marcaron el inicio de una nueva etapa. El momento
inicial de nuestro periodo de anilisis es el tercer trimestre de 1976, cuando
se habian manifestado en los precios los efectos del shock devaluatorio de
marzo-abril y de las primeras medidas del nuevo gobierno, y se habia mos-
trado efectivo en el segundo trimestre el congelamientc de salarios dis-
ptesto en abril.

El modelo explica la evolucion de los salarios nominales entre ese mo-
mento v el dltimo trimestre de 1981. Mostramos que desde principios de
1982, coincidiendo con la inauguracion de una nueva politica de corto plazo
que enfatizd el tema de desindexacion de los salarios y, poco mds adelante,
con la guerra de Malvinas, se quiebra la regularidad detectada en el periodo
1976-81.

Parafraseando un comentario de Hicks sobre la teoria monetaria, podria
decirse que la teoria de los salarios debe ser la mas historica, en el sentido
de que su determinacién estd sujeta a circunstancias especificas espacial y
temporalmente. Patrones culturales, estructura institucional, naturaleza del
régimen politico, sistema juridico, la orientacion del Estado y de las poli-
ticas publicas confluyen, junto a factores que conceptuamos mas ‘“‘econd-
micos™, a determinar la dindmica de los salarios nominales y la evolucion
de los salarios reales. Sintética y convencionalmente expuesto, nuestro
argumento en relacidon al periodo estudiado es que algunos de asos deter-
minantes ‘““institucionales” sufrieron un drastico cambio con la instalacion
del régimen militar en 1976 y volvieron a transformarse en 1982.

A la luz de estas premisas, merece un comentario el uso que hacemos
de la econometria. El modelo explica la evolucidon 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 —den-
tro de los limites de disponibilidad y representatividad estadistica de la infor-
macién que sefialaremos—, pero no pueden ni deben interpretarse como
estimadores de una estructura estable fuera del periodo.

Esta aproximacion metodologica puede fundamentarse en una desarro-
llada linea de argumentacién. Esta se basa en la irrepetibilidad de los “expe-
rimentos” y el cardcter unidireccional del tiempo histérico. Como canse-
cuencia, sostiene la condicionalidad histérica de toda regularidad observa-



SALARIOS INDUSTRIALES E INFLACION, 1876-82 389

ble'. De acuerdo con esta linea, las observaciones no pueden eonsiderarse
en el sentido literal de la teoria econométrica, como muestra de una estruc-
tura permanente, Las estimaciones, sus tests y los indicadores de bondad
de ajuste constituyen técnicas convencionalmente aceptadas de exposicion
de argumentos de interpretacidn causal®?, La estabilidad o inestabilidad de
las relaciones debe ser en cada caso considerada a ia luz de la permanencia
o cambio del contexto?®.

E]l modelo que proponemos y estimamos dice que, partiendo del nivel
resultante de la drastica reducciéon real operada en el segundo trimestre de
1976, los salarios nominales tendieron a indexarse con la inflacién pasada y
a crecer con los aumentos de productividad. Las principales implicaciones
que pueden derivarse de esto se refieren al comportamiento macroecono-
mico de la economia argentina en el periodo analizado: la inflacién y los
efectos de las politicas de estabilizacion ensayadas. En particular, a los
efectos de las politicas cambiarias, especialmente a su mas famosa manifes-
tacion: el “atraso cambiario”.

Adicionalmente, los resultados del “caso™ argentino sugieren otras
implicaciones de interés. La indexacion a la inflacién pasada, como compo-
nente principal de la dinamica de los salarios nominales, ha sido observada
en las experiencias de las economias de Brasil y Chile*. En estos casos, el
peso de la explicacion ha recaido en la existencia de normas legales de
reajuste o en la imposicidn de ajustes compulsivos. Con relacion a esta cues-
tidn, el caso argentino exhibe una particularidad de interés, porque la inde-
xacion salarial se verifica también en un periodo en el que no existen simi-
lares determinaciones “institucionales™. Esto sugiere la existencia de funda-
mentos microecondmicos de la indexacidon salarial, como resultante de Ia
negociacién en la empresa, que podrian pasar inadvertidos cuando la indexa-
cidn aparece *‘sobreimpuesta’ por un régimen legal.

1. El modelo

El modelo que hipotetizamos supone que los salarios son reajustados
por la inflacidén pasada mds los incrementos en la productividad del trabajo
registrados entre reajustes. A los fines de operacionalizar el modelo, su espe-
cificacién formal debe tener en cuenta la extensién del periodo de ajuste,
el perfodo de medicidn —esto es, la extension del periodo sobre el que se
mide el salario medio— v el lag que introduce la disponibilidad de informa-
cion sobre los indices de precios.

Respecto del primer punto, en tanto la indexacién de los salarios no

1 Al respecto cf. Hicks (1979), Lawson (1481), Davidson (1982).

2 Cf. Mc Claskey (1982}).

3 Detras de este punto esti la idea de que los ““estados del mundo™ no pueden ser representa-
das por un niimero limitado o manipulable de variables, del orden con el que es capaz de lidiar un
maodelo econométrico.

4 Cf. Cortdzar (1983), Lopes (1982) ¥y Modiano (1983).
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resulta de una regla legal de ajuste con periodicidad fija, o de reajustes obli-
gatorios decretados peridédicamente por el gobierno®, no hipotetizamos a
priori la extensidén del periodo de ajuste sino que tratamos esta magnitud
como uno de los pardametros a estimar.

Respecto del periodo de medicién, trabajamos con series de medias
trimestrales; por lo tanto, un trimestre es nuestra unidad de medida de
tiempo.

La consideracion explicita del lag de informacién proviene de que su
magnitud es significativa en relacion a la extension del periodo de medicion.
Efectivamente, el indice de precios al consumidor se publica mensualmente.
La informacién sohre el nivel del indice en determinado mes se hace plblica
avanzado el mes siguiente. Esta cirecunstancia, unida al hecho de que, normal-
mente, los salarios a pagarse en el mes deben convenirse anticipadamente,
es decir no mas tarde que el comienzo de ese mes, determinan un desfasaje
de alrededor de dos meses entre los salarios y el indice de precios. For-
malmente: si t indica el tiempo medido en meses, W, el salario indexado de
un trabajador que reajusta en el mes t y P, el nivel del indice de precios,
debe ser

We=Wep . (Pio /Pina)

donde h es el periodo de reajuste y o es el desfasaje que resulta de las cir-
cunstancias mencionadas,

Como nuestra unidad de medida de tiempo es un trimestre, usamos esta
unidad como aproximacion de la extension del lag de informacion. Con este
supuesto ¥ con t indicando el tiempo medido en trimestres, la-ecuacion hi-
potetizada del salario de un trabajador que reajusta en t, expresada en
logaritmos, es: :

t-h t-h +1
InW,=Inw, , + n(@tp) T In (1 +qim) . (1)
]:

f=i-1

donde h: periodo de reajuste (en trimestres); h = 1
p, = P; / P;.; — 1: tasa de inflacion del periodo j

qim; = QLM; { QLM; ;, — 1: tasa de crecimiento de la productividad
en el periodo j.

Para derivar la ecuacion del salario medio suponemos que todos los
trabajadores tienen igual periodo de reajuste h ¥ que los reajustes se distri-
buyen uniformemente en el tiempo. Con estos supuestos, el conjunto de tra-
bajadores puede dividirse en dos grupos: los que reajustan su salario en t

5 El primer caso —reajuste legal con periodicidad fija— es el de la experiencia beagilefia poste-
rior a 1967 (cf. Bacha y Lopes, 1980, Lapes, 1983, y Camargo,1983). El segundo, cortesponde a la
reciente experiencia chilena {¢f. Cortdzar, 1983). En el caso que analizamos a principios del perfodo
hubo reajustes compulsives con periodicidad aproximadamente trimestral, pero los tapes se fueran
“flexibilizando” hasta ser eliminados en 1979%. Tratamos este punto con mayor detalle mas adelante.
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y los que no lo hacen, En el primer grupo hay una proporcién 1/h y en e}
segundo (h-1)/h. El salaric de los trabajadores que reajustan en t es el
representado por la ecuacidon (1), mientras que los trabajadores que no
reajustan conservan su salario de t-1. Utilizando promedios geométricos,
el salario medio de todos los trabajadores es:

o t-h t-h +1
InW,=(1/h)yInW,_, +(1/h) £ In(1+p)+(i/h) I In(1+qglm)+
i=t-1 i=
+[ (h-1) /b ] In W, (2)
donde In W, representa la media aritmética de los logaritmos de los salarios

{o el logaritmo del promedio geométrico) y InW;_, la media en t-1 del
grupo que no reajusta. '

Los trabajadores que reajusten en t, no reajustaron en t-1, por lo tanto,
el salario medio en t-1 es:

InW, ,=(/h)InW,, +[(b-1)/h]In W, (3)
Restando (3) de (2) y separando términos se obtiene:
w, = (1/h) py., +(1/h) qlm, +
teh +1
+(1/h) j=2t_1[ In{l+p.4)+ In(1l+qlmy)] (4)

donde

w, = In Wt — In ﬁ?t,lz es la tasa de crecimiento del salario medio
en t respecto t-1.

Pi.1 = In(l+py)
In (1 +qim,)

i

qlm,

La ecuacion (4) puede ser estimada en la forma

w, = dy Dy t2 gqlm, +a,

para testear el modelo y obtener un estimador de h. Bajo el supuesto de
distribucidén uniforme de los reajustes, h determina la velocidad con que
alteraciones en la tasa de inflacidn se transmiten a la tasa de los salarios,

Otra forma de encarar el problema es “estirar” el periodo sobre el que
se calculan las tasas de salarios y precios. Esta técnica da base a otro con-



392 ROBERTO FRENKEL

junto de estimaciones. Su fundamento es el siguiente. Supongamos h > 1.
Hahiamos obtenido que:

inW,~InW, , =(/h)In(1+p, ;) +(1/h) In (1+qim,) +
t t-1 t-1 t

h-1

z_l[(1n(1+pj_1)+ln(1+qlnlj)] (9)

t

#(1/h)

L]

lo mismo vale para el periodo precedente:

InW, , — InW, , = (1/h) In (1 +p,.,) +(L/h) In (1 +qlm,_,) +
t-h
+(1/h) = [ In(l+p.,)+In(1+qglm)] (6)
= b2

]

sumando (5) v (6) y agrupando términos se obtiene:

In W, — InW,., =(1/h) In(1+p, ;) +(2/h) In (1+p, )+
+(1/h) In (1 +qglm,) +(2/h) In (1 +qlm, ;) +
t-h + 1
+(2/Mh) I [In(l+p.,)+In(l+qlm)]+
j=1t-1

+(1/h) ( In (1 +p,.p.y) + 10 (1 +qlm, )] (7)

Ahora bien, el primer término de (7) es
(I/h) [ In(Q+p,.;)+2In(l+p, ,)]=
=(1/hyIn [(1+p, 3} (1 +p5) (L +py )] (8)

Hamando p,.; .3 = (1 tp;.1) (1 +p.3)-1a la tasa acumulativa de dos
periodos y suponiendo In (1 +p, ,) = 1/2 In (1 +p,_; . 3), lo que equi-
vale a suponer constante la inflacion en dos periodos, o a despreciar la varia-
ci6n de inflacion dentro del lapso de dos periodos, de (8) resulta

(I/)[ In(L+p, () +2In (T +p, ;) 1=(8/2h) In(1+p,.; ,.5) (9)
De la misma forma, haciendo qlm, ., = (1 +qlm} (1 +qlm, ,)--1
y suponiendo In (1 +qlm,.;)=1/2 In (1 +qlm, , ,)es:
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(1/h){ In (1 +qimg) +2 In (1 +glm,_,) } = (3/2h) In (1 +qlm, ,.,) (10}
Entonces, de (7}, (9} ¥ (10) es
W (2 =(3/2h)p,_, 5 +(3/2h)qlm, , , +X (11)
donde:
Wy 4.9 = In W, — In Wt-ﬂ es la tasa del salario medio en t respecto t-2.
D1, ¢.3 = In (1 +p,_; ,.5) es la tasa de inflacién en t-1 respecto t-3

alm; , , = In (1+qlm, ,.,) es la tasa de la productividad en t respecto
t-2 y X agrupa los Gltimos dos términos de la ecuacion (7).

El razonamiento que fundamenta la ecuacién (11) supone h > 1. En
caso de que h = 1, lag ecuaciones (5) y (6) se reducen a:

In W, — InW,.; = In (1 +p,.;) + In (1 +qlm,) (5)
InW,,—IW,, = Iln (L+p,,)+In(l+qim,.,) (6)

Entonces, sumando (5°) y (6’) y reemplazando se obtiene

Wy -2 = Pyo1,¢-3 talmg (11’)

Ambas técnicas son utilizadas en las estimaciones para testear el modelo
¥ proveer estimaciones de h.

2. Los datos

La variable salario nominal es la remuneracidn obrera total —incluye
toda clase de remuneraciones percibidas por los trabajadores— por hora-
obrero trabajada. Los datos basicos con que se construye la variable provie-
nen de informacidén sobre pagos realizados y horas-obrero trabajadas que
suministran empresas industriales al INDEC, Tanto los pagos efectuados
como las horas trabajadas tienen fuertes componentes estacionales. A fin de
mejorar la base de las estimaciones, éstas se realizan utilizando tres series
diferentes de salarios, que difieren entre si segin la muestra de la que pro-
vienen los datos y la téenica de desestacionalizacion. Las series son notadas
con los superindices 1, 2 y 3. La serie W! estd construida promediando
datos de la muestra publicada con el titulo “Principales datos de algunas
ramas y productos de la industria™®, desestacionalizando la serie de medias
trimestrales en sus valores reales,

8 INDEC: Boletin Estadistico Trimestral, varios niimeros.
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Las series W2 y W* se basan en la informacién publicada con el titulo
“Indicadores de la actividad industrial manufacturera”’. La primera estd
desestacionalizada en sus valores trimestrales reales v la segunda en logarit-
mos. Ambas fuentes de informacion son representativas de la industria
manufacturera grande, pero difieren entre si por la cobertura v la pondera-
cidén sectorial implicita en los promedios.

La serie de productividad estid construida con la informacion de volu-
men fisico de produccidn y horas trabajadas proveniente de la segunda
muestra citada. A fin de eliminar componentes estacionales y variaciones
de muy corto plazo que se observan en los cambios de tendencia del ciclo®,
utilizamos en las estimaciones promedios maéviles de cuatro trimestres de las
medias trimestrales,

Por (ltimo, la variable precic corresponde al indice de precias al consu-
midor medido por el INDEC.

3. Estimaciones

El cuadro 1 presenta las estimaciones del modelo de salarios nomi-
nales utilizando las dos técnicas planteadas en paginas precedentes. Las
ecuaciones I, III ¥ V corresponden a la forma de la ecuacién (4) con tasas
trimestrales contiguas. El resto corresponde a la forma de las ecuaciones
(11) y {11') con tasas calculadas sobre periodos superpuestos.

Comentamos en primer lugar las estimaciones I, III y V. En los tres
casos el coeficiente de p, _; tiene altos valores de t y no es significativamente

distinto de uno. También en los tres casos la constante no es significativa-
mente distinta de cero. En consecuencia, las estimaciones no rechazan la
hipétesis de indexaciéon de los salarios con un trimestre comao periodo de
reajuste, aunque la ecuacién I sugiere un periodo algo mayor (h = 1.2},
Por otro lado, los estadisticos t de los coeficientes de gqlm, son pequefios®

(especiaimente el de la estimacién V} y también lo son los coeficientes de
correlacién.

La segunda técnica utilizada provee resultados mds sélidés. Efectiva-
mente, en las estimaciones II, IV y VI los coeficientes de la inflacién pasada
tienen altos valores de t ¥ no son significativamente distintos de 1. Lo mismo
ocurre con los coeficientes de la productividad. Ademais, en todos los casos
la constante es indistinguible de cero. En los tres casos el coeficiente de
correlacion y el error estindar son satisfactorios y puede rechazarse la hipé-
tesis de autocorrelacion,

Los grificos 1y 2 ilustran Ia calidad de las eéstimaciones que se obtienen.

7 INDEC, Boletin Estadistico Trimestral, varios nimetos.

8 Las horas trabajadas ajustan mis lentamente que el jndice de produccidn. En el primer tri-
mestre de caida de praduccion se observa un incrementa del {ndice de productividad que se elimina
2 partir del trimestre siguiente.

9 Al considerar tasas tnmestrales. las tasas de incremento de la productividad son muy pequefias
con relacion a las tasas de variacidn de los salarios nominales ¥ a los regsiduos de ta ecuacibn.
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CUADRO 1
Estimaciones de la funcion de salarios nhominales (a)

i 2
:’xagll?;lga Pt Proea  Am, almg, .,  Lcons R* EER. DW.
1w 0.835 1.012 0.038 0477 0058 3.213
(3.884) {1.352) {0.680)
T wl,g 0928 1081 0036 0825 0062 2186
' (8.724) Q31TH (0550
m  w 1.082 0.760 -0.025 0712 0.045 2530
(6.595) (1.319) (-0.592)
IV W .o 1.091 1076  —0.054 0.865 0.062 2.066
' (10.246) 2.364) (- 0.871)
vV ow 0.915 0.420 . 0.024 0.531 0.055 3.352
(4.498) (0.594) (0.469)
VI W, 0.994 1006  -0.002 0871 0055 2136
" {10.513) (2488) (-0.037

(2} Estimaciones por minimos cuadrados ordinacios (MCO). Estadisticos t entre paréntegis.

R?: Coeficiente de correlacidn; E.E.R.: error estindar de regresibn: D.W.: estadrstico de
Durhin-Watson.

GRAFICO 1
Estimacion de los salarios. Ecuacion IE
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GRAFICO 2
Estimacion de los salarios. Ecuacion IV
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En resumen, los resultados no rechazan el modele de dindmica de los
salarios nominales de la forma

Wy = py.y Talm, (12)

que, como hemos visto, puede derivarse de un proceso de indexacién salarial,
con distribucién uniforme de las fechas de reajuste, un lag de informaciéon
de un periodo y un lapso de reajuste de igual magnitud.

4. Un comentario sobre el modelo

El modelo y los resultados merecen un comentario adicional. Con rela-
¢ion a la dindmica del proceso inflacionario y a la evolucién del salario real
el modelo tiene dos caracteristicas marcadas. La primera es que excluye
efectos simuitineos de la tasa del precio sobre la tasa del salario. La tasa
actual del salario no depende de la inflacién presente sino de la pasada.
Esta caracteristica es poco importante si la tasa de inflacion es mas o menos
estable, pero tiene significativas implicaciones para la dinamiea inflacionaria
y del salario real ante variaciones bruscas de la tasa de los precios —resul-
tado, por ejemplo, de una devaluacién— o ante aceleraciones o desacelera-
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ciones sistematicas. Este rasgo es resultado de que existe un lag de informa-
cién v que éste es significativo en relacién al periodo sobre el que se calcu-
lan las tasas de incrementos de precios y salarios,

Este lag existe en todo sistema de indexacién y siempre es posible
definir el periodo del modelo suficientemente pequefio como para que la
estilizacién relevante sea de la forma w, = w, (p,_y. P;_5...). Pero la elec-
cidn de la longitud del periodo sobre el que se miden las tasas, aunque con-
vencional, no es totalmente arbitraria. El lapso debe ser suficientemente
extenso para ser relevante empiricamente. Esto significa, por un lado, dispo-
nibilidad de informacién y, por otro, que las variaciones experimentadas
por los {ndices durante el perfodo sean suficientes para discriminar ruido
de informacion. La extension del lapso también debe ser relevante desde
un punto de vista econdmico: un tiempo suficiente para hacer valido el
supuesto de que los agentes econdmicos obtienen informacién y ejecutan
decisiones!®. Ambas cuestiones, la relevancia empirica y econdmica del
lapso de medicién del proceso inflacionaric estan relacionadas a su magnitud.
El periodo relevante es mas pequefio cuanto mayor es la tasa de inflacion.
Con relacidén a esto debe tenerse presente que en el caso que analizamos
la tasa media trimestral de precios y salarios es aproximadamente del 25 %.
Es esta intensidad del proceso inflacionario, en Gltima instancia, la que
otorga significacién al desfasaje entre ajustes de salario e indices de precio,
que puede pasar inadvertido o ignorarse sin consecuencias en procesos
inflacionarios de menor intensidad,

Una segunda caracteristica del modelo es que la tasa del salario medio
depende exclusivamente de la tasa de inflacion del periodo inmediatamente
precedente, Variaciones en la tasa de inflacién no insumen mas de un perio-
do para trasladarse a la tasa de los salarios. Como hemos visto, la estiliza-
cién corresponde a un sistema de indexacion en que cada trabajador reajusta
su salario una vez por trimestre. Considerado el lag de informacion, un resul-
tado similar se obtiene suponiendo que todo trabajador recibe reajuste de
su salario a lo menos una vez por trimestre,

La frecuencia de los reajustes no esta impuesta institucionalmente en
el modelo. Sin embargo, a principios del periodo analizado rigié una poli-
tica de ajustes compulsivos de salarios con frecuencia aproximadamente
trimestral. Probablemente, esto contribuyd a fijar este lapso como habito.
Pero la frecuencia no es sdlo un habito institucional sino una variable econo-
mica. Como ha sido sefialado'?, dada la tasa de inflacidn, la capacidad adqui-
sitiva media del salaric nominal depende de la frecuencia de los reajustes.
Por lo tanto, interesa a los trabajadores obtener la mayor frecuencia. Por
razones evidentes —ademais del costo administrativo de los reajustes— los
empresarios tienen un interés opuesto. El costo (para los trabajadores) de la
frecuencia de reajustes estd relacionado con la magnitud del proceso infla-
cionario. A mayores tasas de inflacibn mayores seran las demandas por

10 Un andlisis de este punto se encuentra ¢n Frenkel (1979},
11 Bacha y Lopes (1980).
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acortar el periodo de reajuste'?., También en relacidén a esta caracteristica
del modelo los resultados deben ser entendidos a la luz de las altas tasas de
inflacién experimentadas'®, En éstas debe también residir la explicacién
de la frecuencia trimestral por que optd el gobierno militar en sus primeras
etapas, cuando ejerc{a una enorme capacidad de imposicién de regulaciones
y normas.

Por dltimo, cabria discutir los supuestos sobre uso de informacion y
formacidén de expectativas implicitos en el modelo, pero tocaremos estas
cuestiones mas adelante.

5, La politica salarial

En péginas precedentes hicimos algunas referencias a la politica sala-
rial, pero ignoramos este elemento en la formulacién y estimacion del mo-
delo de dindmica de los salarios. Esto cbedece a dos razones, La primera es
que las regulaciones de los salarios privados tuvieron vigencia durante, apro-
ximadamente, la primera mitad del periodo —y efectividad, un lapso menor—
y es posible mostrar, como hicimos, que existe un modelo comin a las
fases de regulaciones y de salarios “libres”. La segunda es que, de acuerdo
con nuestra interpretacion, la dindmica de los salarios que estiliza el modelo
resulta de una solucion espontinea —esto es, no impuesta por normas legales
sino producto de la interaccibn entre trabajadores y empresas— al problema
de determinacidon de los salarios nominales en condiciones de alta inflacién
y en el particular contexto institucional del periodo. Sin embargo, es nece-
sario prestar atencién a la politica salarial porque fue probablemente muy
efectiva en los primeros tiempos del régimen militar y cumplié dos funcio-
nes, Primero, provocé inicialmente una reduccién ripida y permanente de
los salarios reales de los sectores piiblico y privado -—del orden del 35 %
en un trimestre—. Segundo, con la clara intencién de dar permanencia
a este nuevo nivel de salario real, impusa reajustes que parecen haber “pues-
to en marcha’ el mecanismo de indexacidén que caracteriza el conjunto del
periodo. El proposito de este punto es analizar y discutir estas hipatesis.
Comenzamos por ung somera descripcion de las politicas.

Las primeras medidas adoptadas por el gobierno militar y sus drasticos
efectos son incomprensibles sin una referencia a la situacion precedente,
El régimen legal de determinacién de salarios vigente durante el gobierno
peronista consistia en contratos colectivos firmados a nivel sectorial entre
sindicatos y representantes gremiales de las empresas. En junio de 1975,
mientras se estaban renogociando los convenios de salarios, el gobierno
ejecuté una politica de shoek —el “Rodrigazo™— con la intencién de atacar
los problemas de balance comercial, déficit pablico y aceleracidn inflaciona-

12 Este argumento se ha dado para explicar el cambio en el régimen legal de indexacidn de
salarios del Brasil ocurrido en noviembre de 1979. Cf. Camargo (1943).

13 Recientemente, con la aceleracion del proceso inflacionario a tasas del orden del 20 % men-
sual, se han generalizado los aumentos mensuales de salarios.
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ria que se habian hecho evidentes durante el primer semestre. Esencial-
mente, el shock consistid en una maxidevaluacién y un aumento de los
precios de bienes y servicios del sector pablico del orden del 100 %4,
La medida procuraba un cambio permanente de precios relativos, par-
ticularmente una reduccién de los salarios reales. Aunque hubo cierta
reduccion del salario real, fue a costa de una fuerte aceleracion del proceso
inflacionario, pues los sindicatos reaccionaron al shock y, aunque no uni-
formemente, obtuvieron aumentos de salarios nominales compensatorios'*.

El principal efecto del “Rodrigazo” fue la sustancial aceleracion del
proceso inflacionario. En el segundo semestre de 1975 el salario real medio
—con toda la ambigiledad que otorga a este promedio la heterogeneidad de
los aumentos de salarios nominales y la varianza de las tasas de aumentos de
precios— era similar al medio de 1973. Esto resultaba de frecuentes ajustes
nominales de los salarios de convenio.

En los primeros dias de marzo de 19786, poco antes del golpe de estado,
el dltimo ministro de economia del gobierno peronista ejecutd un nuevo
shock: el tipo de cambio fue aumentado mas del 100 %, las tarifas y
precios puablicos 90 % y se decretd un aumento general de salarios
nominales del 20 9%. La tasa de inflacidn, que venia acelerdndosze desde
finales de 1975, “salt6é” en marzo al 58,1 % (mensual) en los precios
industriales v al 37,6 % en los precics al consumidor. Es razonable supo-
ner que de haber habido continuidad institucional, los aumentos de sala-
rios nominales hubieran superado ampliamente el porcentaje decretado,
pero el golpe de estado modificé drasticamente la situacién, Mientras se
eliminaban los —de todas maneras a esa altura inefectivos— controles de
precio y éstos ajustaban al shock de marzo y a nuevos aumentos del tipo
de cambio y precios publicos dictados por el nuevo gobierng, se decretd
un congelamiento de los salarios nominales al nivel en que éstos se encon-
traban en el momento del golpe, En los meses de marzo, abril y mayo,
el tipo de cambio de importaciones aumenté un 162 %, las tarifas y pre-
cios pablicos un 137 %, los precios industriales un 144 % y los precios
al consumidor un 107 %. En este mismo periodo, los salarios nominales
aumentaron aproximadamente el 17 %.

La efectividad del control de los salarios tuvo dos fundamentos. Por
un lado, se dispuso una norma para las empresas que determinaba que, a
fines impositivos, no se reconocerian como costos variaciones de los sala-
rios superiores a las dispuestas por Ia politica oficial. Es decir, se fijaban
salarios mdximos. Por otro lado, la actividad sindical fue prohibida, nume-
rosas organizaciones fueron intervenidas y encarcelados activistas y diri-
gentes sindicales.

El primer aumento de salarios nominales posterior al golpe se dictd en

1 Descripcidn v andlisis de este perfodo se encuentra en Di Tella (1978) y Frenkel {1980}
Andlisis de los efectos del “Rodrigazo® sobre el proceso inflacionario se encuenira también en Frenkel
(1983).

15 Anilisis de los efectos del “Rodrigazo’ sobre la estructura de salarios y sus consecuencias
1 mais largo plazo se encuentra en Diéguez ¥ Gerchunoff (1984).
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mayo de 1976 por la via de decretar ajustes de los salarios de cada convenio
colectivo de trabajo. Este procedimiento se repitid con una frecuencia de
dos o tres meses hasta marzo de 1977. En esta fecha, a la rigida politica
de decretar salarios obligatorios se adicioné lo que se llamo ““margen de
flexibilidad”’. Cada empresa podia disponer de cierto porcentaje de la némi-
na salarial para otorgar aumentos superiores a los decretados para los “basi-
cos de convenio”. La distribucién de este porcentaje quedaba a criterio de
la empresa, aunque se instaba a utilizarlo para incentivar la produetividad.
El margen de flexibilizacién se fijé en un 10 % en marzo de 1977. De
alli en adelante, simultineamente con decretos que iban ajustando los
salarios bésicos, se dictaban progresivos incrementos del margen: en julio,
15 %; en octubre, 40 %; en abril de 1978, 45 %; en agosto 76 %, v en
setiembre de 1979 se elimind la existencia de tope superior. Como veremos
de inmediato, los ajustes de los basicos eran inferjores a la inflacion, de modo
que su valor real fue declinando progresivamente, Esto fue significativo, pues
elementos fundamentales del contrato de trabajo estaban legalmente atados
al valor de los salarios basicos,

A fin de analizar estas politicas y sus efectos sobre la evolucién de los
salarios privados construimos tres indices con base 100 en el segundo tri-
mestre de 1976. Los tres corresponden a magnitudes reales (valores nomi-
nales deflactados por el Indice de Precios al Consumidor). Ei primero, WR,
es el indice de salario medio horario pagado en la industria; carresponde
a la serie W? descrita mas atras, El segundo, WBR, es un {ndice que refleja
la evolucién del salario basico de convenio, de acuerdo a los sucesivos reajus-
tes decretados por el gobierno. Por 1iltimo, WMFR. es un indice del salario
medio que resultaria de sumar al basico el valor de maxima flexibilidad
decretado por el gobierno. El grifico 3 muestra la evolucion de estos
indicadores.

Obsérvese en primer lugar la evolucion de los ajustes decretados. Hasta
1977.I, WBR y WMFR son idénticos porque no existia margen de flexi-
bilidad. Este comienza a regir desde 1977.11 El valor real del salario basico
se reduce sistemdticamente. La aplicacién completa del margen de flexi.
bilidad mantendria constante el valor real del salario medio. Parece claro
que tal fue la intenciéon de la politica salarial: en un periodo de tasas de
inflacién mds o menos estables, los aumentos de los basicos y las propor-
ciones de flexibilidad fueron calculados de modo que los maximos mantu-
vieran el salario real alcanzado a mediados de 1976, mientras se reducia
progresivamente el valor real de los basicos.

Considérese ahora la relacion de estos indices con el de los salarios
medios efectivamente pagados. Es inmediato notar que hasta finales de
1977 los salarios pagados evolucionan segin los aumentos dictados por el
gobiermno: hasta 1977.1. segln los ajustes obligatorios y durante el resto de
1977 acompafiando el indice con maxima flexibilidad. Pero en 1978, cuando
WMFR tiende a declinar, los ajustes de los salarios efectivos superan en
promedio el indice con mixima flexibilidad. Fsto puede verse en el cua-
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GRAFICO 3

Salarios pagados, basicos de convenio y con maxima flexihilidad,
Magnitudes reales. Indice base, I1-1976 = 100
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CUADRO 2
WR/WMFR
Indice base, I1.1976 = 1
1976 1I 1,00 1978 1 1,1¢
I 1,02 I 1,11
v 0,95 I 1,13
v 1,17
1977 1 0,98
I 1,05 1979 1 1,06
I 1,03 I 1,12
v 0,98 I 1,13

dro 2, que muestra la relacion entre WR y WMFR como indice con base 1
en 1976.11.
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Es consecuencia inmediata que la evolucién de los salarios nominales
durante las primeras fases del gobierno militar puede ser explicada por la
aplicacion efectiva de los ajustes decretados. Y esta exphcacmn debe pro-
bablemente reflejar en buena medida lo ocurrido, pues ésa fue la época mas
dura del régimen, la de mayor capacidad de imposicién de normas, Sin em-
bargo, en tanto los reajustes fueron indexados con el propdsito de sostener
el nivel real de los salarios privados, la evolucion durante este periodo es
bien descrita por el modelo (12), ya que en este lapso la inflacion trimestral
es mis 0 menos estable y poco significativo el aumento de la productividad.

Parece razonable atribuir a la politica salarial de las primeras fases haber
contribuido a establecer un mecanismo de ajustes salariales que se indepen-
dizé posteriormente de las normas dictadas. Pero que se haya establecido
v perdurado sugiere que existen otras razones, mas alld de la inercia gene-
rada por el régimen legal de ajuste inicial, que pueden explicar su vigencia.

6. La evolucion de los salarios reales

Nos detenemos ahora en el anilisis de la evolucién del salario real.
Para esto, consideramos exdgena la tasa de inflacion; es decir, hacemos el
andlisis prescindlendo de explicitar las causas de las variaciones de la tasa de
inflacién'é. Nos interesa en cambio sefialar, utlhza.ndo la ecuacion (12),
los subperlodos y proporciones en que la variacidn del salario real corres-
de a variaciones en la tasa de inflacion y aumentos de productividad. Para
esto, transformamos (12) de la siguiente forma. Restando p, en ambos
miembros se obtiene:

WL, = W, TP = Dy TPy T qimy (13)

donde wr, es la tasa de variacion del salario real. De acuerdo con (13) el

salario real se puede descomponer en la parte que corresponde a varia-
ciones de la tasa de inflacién (p,., — p,) y aumentos de productividad
(qlmt) Construimos entonces un indice W¥, cuya tasa de variacion es

= . El indice W¥* muestra la evolucion del salario real que
resultana de a]ustar el salario nominal medio exactamente en la proporcién
de la inflacién pasada w, = p,.; (14). La evolucidn de este indice puede
verse en el grifico 4 donde tamblén hemos representado la evolucion efec-
tiva del salario real (WR, corresponde a la serie W? deflactada por el IPC)
y de la productividad.

En el cuadro 3 se muestran las tasas anuales (media anual respecto a
la media del afio anterior) de crecimiento de estos indices. Las tres primeras
columnas corresponden a las tres series de salarios utilizadas. La columna

16 Como ya indicamos, la ecuacion de salarios es parte de un modelo simultineo de precios y
salarios en ef cual la tasa de inflacién (IPC) es enddgena.

17 En términos disctetos: wf = (1 +p, 4) f(L +p) — 1.
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GRAFICO 4

Salario real, indexacion y productividad.
. Indice base, I1.1976 = 104
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w* indica la tasa del salario real medio anual que hubiera resultado de in-
dexar los salarios segiin (14).

Es facil ver que hasta principios de 1979 el salario real tiende a perma-
necer estancado en niveles semejantes a los establecidos en la segunda mitad
de 1976. Los movimientos de corto plazo producidos por variaciones de
la tasa de inflacion tienden a compensarse y las variaciones de la preducti-
vidad son relativamente reducidas (la fuerte recesién de principios de 1978,
que produjo una brusca caida de corto plazo en la productividad, se mani-

CUADRO 3
Tasas anuales de variacion del salario real y la produetividad

(En por cientos)

— e —3 v pr
1977 (a) —-1,2 —-1.7 —1.8 -5,5 -34
1978 -0,3 -1,5 -16 0,3 0.7
197% 8,0 8.8 87 1.8 11,2
1980 14.8 14,3 19,0 7,1 2,0
1981 -1,0 -50 -9,1 —-4,0 36

(a) Calculada respecto a la media de tog trimestres I al IV de 1976.
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fiesta en el grafico como una tendencia negativa de la productividad hasta
1978.111). El salario real tiende a incrementarse desde principios de 1979.

En tanto la inflacidn no se vio significativamente afectada hasta el cuarto
trimestre de ese afo, ese aumento inicial se explica practicamente con exclu-
sividad por el incremento de productividad. No asi el periodo que sigue: la
produetividad sigue incrementandose, aunque a tasas menores, pero la des-
aceleracidn de la inflacion que se manifiesta desde 1979-IV, explica buena
parte del aumento del salario real durante el afio 1980. Lo mismo respecto
de la caida del salario real del afio siguiente: la productividad se estanca y la
caida del salario real esta asociada directamente a la aceleracion inflaciona-
ria que se produce desde 1981-11,

7. Productividad, produccion y empleo

El objetivo de este punto es analizar la variable productividad que
aparece en nuestra ecuacion de salarios.

Tal como ha sido definida, 1a tasa de la productividad puede expresarse:

qlm, = g, — 1 (15)

donde q,: tasa de crecimiento del volumen fisico de produccidén
1,: tasa de crecimiento del empleo (horas-obrero)

Los indices que reflejan la evolucidén de la produceion y el empleo se
muestran en el grafico 5. Q es el indice del volumen fisico de producecion
(desestacionalizado) v L el indice de horas-obrero trabajadas (desestacio-
nalizado)1.

En el cuadro 4 se muestran las tasas de las medias anuales de estos
indices, asi como también del nimero de obreros ocupados,

Son nitidamente visibles tres fases en la evolucién de la produccion,
¢l empleo y la productividad. Durante la expansion que va de principios del
periodo hasta fines de 1977, el aumento de produccidn se consigue sin signi-
ficativas variaciones en la cantidad de horas trabajadas (aunque hay cierta
reduccion en el niimero de hombres empleado). La recesion de principios de
1978 arrastra una reducecidn proporcional del empleo, Aqui termina una
primera fase en que empleo y produccion parecen ceilirse a la “‘ley de Okun”.
Durante el aiio siguiente, todo el proceso de recuperacién y expansién de
la produccién se realiza sin incremento significativo del empleo, que perma-
nece mis o menos éstable hasta finales de 1979 {(aunque nuevamente se veri-
fica una reduccion del niimero de hombres ocupado). La tiltima fase, que se
inicia en el tercer trimestre de 1979, es de continuada reduccién de la pro-

18 | a5 indices no satisfacen exactamente la iguatdad {15) porque QLM es una serie de prome-
dios moviles de cuatro trimestres mientras  y L han sida desestacionalizados segln sus estacionali-
dades prapias,
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GRAFICO &
Productividad, produccion y empleo, Indice base, II-1976 = 100
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CUADRO 4
Tasas anuales de variacion de la productividad, la produceion y e empleo
(En par cientos)
aru e t Oz coonadn
1977+ 34 6.6 0.8 - 37
1978 a7 -11,3 -10,5 - 96
1979 ) 11,2 15,9 13 - 2,2
1980 9.0 ~ 19 - 87 ~ 18
1981 36 — 15,6 - 159 ~124

duccién industrial. Aun asi, en esta fase, la productividad media continta
aumentando debido a una reduccidén mis que proporcional del empleo.

Ademas de hacer notar el hecho de que los fuertes aumentos de produc-
tividad del periodo se producen con estancamiento {segundsa fase) y contrace-
cibn (tercera fase) del empleo industrial, la observacion apunta a mostrar
la poca plausibilidad de efectos de “exceso de demanda®™ en el mercado de



406 ROBERTO FRENKEL

trabajo como elemento sustantivo en la explicacidén del mavimiento de los
salarios reales. En la exposicion del argumento serdn de utilidad los datos
sobre evolucion del producto bruto interno y de la tasa de desempleo abierto
que se muestran en el grafico 6.

Considérese, en primer lugar, la recesion de fines de 1977 y principios
de 1978. Pese a su brusquedad y a que fue generalizada no mostrd efectos
sensibles en 1a evolucion del salario real.

El proceso de aumento del salario real que se inicia a fines de 1978
aparece en sus primeros momentos asociado a una expansion generalizada
de la economia, coherente con la caida observada en las tasas de desempleo
abierto, 8in embarga, como fue sefialado, la expansién de la produccion se
produce sin signos de incremento de empleo (horas-obrero). Al contrario,
s¢ mantiene, aunqgue a tasa reducida, la tendencia a contraer ¢l nimero de
hombres ocupado. En resumen, la interpretacidon de esta fase expansiva es

GRAFICO 6
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ambigua, porque si bien los salarios reales aumentan en un contexto de
expansion, no hay evidencias de aumento de la demanda de mano de obra
en el conjunto de empresas en la que estamos midiendo el salario. Mas con-
cluyente es la fase siguiente, pues los salarios reales de la industria contintian
incrementdndose en un contexto de persistente caida de la produccion y
acelerada contraccién del empleo'®

El producto agregado y la tasa abierta de desempleo no muestran signos
recesivos similares durante 1980. La recesibn se generaliza a partir del se-
gundo trimestre de 1981. Pese a esto, los comentados datos sobre produc-
cibn y empleo industrial en esta fase hacen dificultoso interpretar los
aumentos del salario real como reflejo de un general exceso de demanda
de trabajo en la economia.

8. Una interpretacion

En este punto intentamos sugerir una interpretacion de la dinimica
de los salarios en el perfodo. Hemos probado que las observaciones sobre
los salarios medios industriales no rechazan el modelo (12} y hemos mos-
trado que ese modelo puede derivarse de un proceso de ajustes salariales por
indexacidn mds incrementos de productividad realizados a nivel de empresa,

Como ya seiialamos, ese proceso no estd impuesto exogenamente por la
vigencia de reglas legales de ajuste. Esto le otorga particular interés al caso,
pues la emergencia, en buena medida espontanea, de esta mecanica de deter-
minacidn de salarios sugiere la existencia de fundamentos mlcroeconomlcos
que pueden pasar inadvertidos cuando la indexacién aparece “sobreimpues-
ta” por un régimen legal.

Nuestra interpretacion enfatiza dos caracteristicas del periodo, ambas
novedosas en relacién a la historia previa. La primera es la forma o marco
institucional en que se negocian los salarios y la segunda es la magnitud
del proceso inflacionario.

Respecto de la pnmera caracteristica, lo novedoso reside en que, por
primera vez desde los afios cuarenta, la negociacion salarial debe realizarse
entre trabajadores y empresarios en cada empresa, con la prescmdencm (y
represion) de los sindicatos sectoriales. La d1sper310n de la negociacion sala-
rial era uno de los objetivos centrales entre los propdsitos de reforma estruc-
tural del gobierno militar, fundado en el incremento de eflclencla gue redun-
daria de un func1onam1ento del mercado de trabajo mis asimilable al que
describen los textos tradicionales de introduccién a la microeconomia.
Anteriormente, los salarios privados se determinaban mediante negociaciones
entre sindicatos organizados a nivel de rama o sector y representaciones
empresarias organizadas a nivel simétrico. O, alternativamente, por la suspen-

19 Cabe destacar que las datos que comentamos correspanden a la misma muestra, Io que evi-
dencia que log salarios reales ¥ la productividad aumentaron en el mismo conjunta de empregas donde
se reducia la produccion y el emplea.
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si0n de las negociaciones y la imposicion de politicas estatales de remunera-
ciones. Tanto en las fases de negociacidon como en las de imposicion deben
resaltarse dos rasgos: la determinacion de los salarios por rama o sector de
actividad y la permanente presencia del Estado, con diferentes grados de
ingerencia. Ya hemos indicado el férreo caracter de esa presencia durante
los primeros tiempos del gobierno militar, que se va progresivamente auto-
disolviendo para generar el deseado contexto de fijacion de salarios a nivel
de cada unidad econdmica.

La vida de este contexto institucional fue en realidad muy breve, su
ocaso coincide con el del régimen. La guerra de Malvinas cred una situacién
que resultd en una virtual congelacién de los salarios nominales. A su fin
va configuraindose un nuevo contexto, que combina politicas de reajustes
masivos de salarios con la revitalizacion de la accidn sindical.

La segunda caracteristica reside en las altas tasas de inflacion. Ya hemos
comentado el proceso que indujo el salto de las tasas historicas de la infla-
cion cronica argentina a las altas tasas del periodo. Aqui cabe enfatizar que
una tasa mensual media de aproximadamente 8 % coloca problemas cualita-
tivamente novedosos en la negociacién salarial.

Caracterizado asi el contexto econdmico e institucional ubiquemos en
éste los ajustes de salarios nominales. Consideremos como punto de partida
la idea de que los salarios no se determinan por un mecanismo de mercado
walrasiano sino que resultan de contratos implicitos que procuran minimizar
costos de bisqueda, informacion y transaccidén de trabajadores v empresas
y estabilizar relaciones de trabajo®.

Cuando la renegociacidén de esos contratos comienza a realizarse efec-
tivamente en cada empresa, esto se produce después de un periodo en que
los salarios nominales vienen siendo reajustados cada dos o tres meses en la
manera ya indicada. Pero hagamos abstraccién del aprendizaje que ese pro-
ceso previo puede haber generada. El cantexto de alta inflacién impondria
condiciones practicamente permanentes de renegociacién por la rapidez
con que los aumentos de precios imponen pérdidas intolerables al poder
adquisitivo de los salarics nominales. Debe definirse alguna regla o conven-
cidon que eluda los costos de esa situacion, Uno de los problemas de la regla
de ajuste es la frecuencia, que ya fue comentada, Otro de los problemas
es la informacién en la que “anclar” el contrato. En condiciones de alta
inflacion es muy costoso estar precisamente informado del propio ingreso
real corriente. Si esto es asi, para cada agente es ficil imaginar el costo y
conflictos que puede suponer definir una regla —por ejemplo, una canasta
determinada de bienes— ad hoc en cada empresa. Una forma de eludir los
costos de informacion y evitar los conflictos que supondria definir una
canasta ad hoc es utilizar un indice provisto gratuitamente por una entidad
externa a las partes del contrato salarial, como e} Instituto de Estadistica.

El caricter convencional del indice de precios al consumidor queda
mis claro cuando se observan sus detalles. El indice refleja la evolucién

D Okun (1975 ¥ 1981).
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de unos cuatrocientos precios. Sus ponderaciones provienen de una encuesta
de ingresos y gastos de sectores de bajo ingreso realizada a principios de
los afios setenta. Los cambios de precios relativos, distribucidén del ingreso
¥ cambios de productos producidos desde entonces deben seguramente haber
afectado la representatividad del indice. Sin embargo, su uso es generalizado.
Puede razonablemente suponerse que los efectos indeseados de utilizar un
indice convencional estin compensados por los altos costos de obtener
informacién por cuenta propia. Pero, mds importante que esto es que en
condiciones de alta inflacion, que implica alta varianza de precios relativos,
estos efectos demoran en ser reconocidos.

El indice de precios al consumidor adquiere asi la objetividad que le
otorga ser convencionalmente —y consensualmente— reconocido como
medicion de la inflacién que erosiona el poder adquisitivo de los salarios.

Por este mecanismo, los ajustes de salarios son necesariamente back-
ward-looking. La recuperacidon en cada reajuste del pico de salario real,
medido por un indice cuya objetividad se funda principalmente en que es
consensualmente aceptado, emerge como la alternativa mis econdmica a lo
que en cambio seria un permanente proceso de renegociacion conflictivo
y costoso. '

El modelo de la forma w, = p,_, +f (H), donde H puede indicar desem-
plea, productividad o condiciones de negociacion entre sindicatos y empre-
sas, suele interpretarse como una especificaciéon del modelo

w, = E(p,) +f (H)
E(p) = Pt.1

donde E(p,) indica expectativas inflacionarias. Colocado asi, el modelo es
criticado porque supondria miopia (o irracionalidad) por parte de los agen-
tes, que siempre esperarian una tasa de inflacion futura igual a la presente,
sin utilizar otras informaciones para formular expectativas mas racionales.
Esta es una eritica un poco formal, que subestima o ignora los problemas y
costos de obtenciéon de informacion, que ademds debe ser aceptada en
comun por las partes que negocian. Ya hemos destacado las difieultades v
costos de conseguir un indice objetivo de la inflacion pasada; es facil ima-
ginar los costos y conflictos que supondria negociar sobre expectativas?!

Claro estd que los trabajadores y empresarios, no son estipidos y ten-
derin a reaccionar procurando cambiar la regla cuando una nueva informa-
cién es suficientemente cierta y sus efectos previsibles de magnitud tal para
justificar incurrir en los costos y conflictos de la renegociacion, Por ejem-
plo, la ejecucién de una maxidevaluacién. Aqui es donde deben considerarse
los limites v condicionamientos que impone a la negociacion salarial la
situacion del mercado de trabajo vy el contexto institucional y politico.
Los sindicatos reaccionaron rdpidamente a las medidas de junio de 1975,

A Esecribimos esto antes de que las recientes negociaciones salariales hicieran obvia esta reflexion.
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forzando aun la reconsideracion de convenios ya firmados, previendo racio-
nalmente el efecto de la devaluacion sobre los precios. Pudieron hacerlo
porque les eran favorables sus condiciones de organizacion y legalidad y la
situacion del mercado de trabajo. Distinto fue en los casos de las devalua-
ciones y aceleracion inflacionaria de 1976 y del segundo trimestre de 1981,
En el primero, porgue la represion politica dio efectividad a un decreto de
congelacion de salarios nominales. En el segundao caso, porque era extrema-
damente dificulteso obtener aumentos por arriba de la regla negociando en
cada empresa, en un marco fuertemente recesivo, con gran parte de las em-
presas enfrentando problemas financieros y en condiciones politicas muy
desfavorables,

Hemos mencionado las condiciones del mercado de trabajo como uno
de los elementos contextuales de la determinacion de los salarios. En nuestro
modelo dindmico formal no aparece explicitamente, Creemos haber suge-
rido que esto no implica que las consideremos irrelevantes. Pero creemos
que, al menos en el caso argentino, éstas no inciden en forma sistematica y
cuantificable en la determinacién de los salarios nominales de los sectores
capitalizados de la economia, sinc que forman parte de los “estadas del
mundo” que enmarcan la determinacion de estos salarios en cada etapa.
Una situacién de alto empleo puede estar mds que compensada por un con-
texto institucional y politico muy desfavorable para los trabajadores. Vice-
versa, ventajas organizativas y especiales condiciones politicas pueden com-
pensar —como ocurrid recientemente— el peso de condiciones recesivas en
la determinacién de los salarios.

Un aspecto también novedoso de la dindmica salarial del periodo son
los incrementos por productividad. Entre 1965 y 1973 el salario real indus-
trial se mantuvo mas o menos constante pese a los significativos incrementos
de productividad del periodo. Como ya indicamos, los aumentos de produc-
tividad explican la mayor parte del aumento del salario real durante 1979
y una parte menor durante 1980. La vinculacidén de las remuneraciones a
la productividad puede también ser explicada por las condiciones de nego-
ciacion por empresa, Buena parte de los aumentos de productividad parece
respander a aumentos de intensidad de trabajo en un proceso de reduceién
de personal ocupado. El aumento de intensidad de trabajo de los trabaja-
dores que permanecieron empleados fue compensado vinculando en mayor
medida sus remuneraciones a la productividad. El cuadro 5, que muesira
la tendencia en la composicidon de la remuneracidon total, tiende a avalar
esta conjetura.

La disposicién de las empresas a estas formas de remuneracién del tra-
bajo es mas comprensible si se considera que durante el periodo tendieran
a ajustar sus precios sobre las tasas de incremento de los salarios nominales
medios y no sobre el costo-salario por unidad de producto??. Por este meca-
nismo, los aumentos de salario por productividad fueron en gran medida
“trasladados’ a los precios.

2 Cf. Frenkel (L983).
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CUADRO 5
Estructura de las remuneraciones

(En por cientos)

., . Total remunera-
i’;“‘."o: m Premios  Vacaciones, cién bruta
Periodo pmanhcwn port y bonifica- enfermedad  Otros (excluido aguinaido
normales extras ciones ¥y accidentes y ?:ggsmn)es
1975 69,2 8,3 19 10,0 4.6 100,0
1974 68,0 8,2 9,9 9.7 4,2 100,0
1977 63,0 11,2 12,8 8,9 4,1 100,0
1978 61,5 10,2 13,6 8,5 6,2 100,0
1979 57,1 13,5 15,5 8,7 5,2 100,0
1980 571 11,6 15,4 9.1 6,8 100,0

Fuente: Ministerio de Trabsjo (198_2). sobre datos de la Encuesta Industrial del INDEC,

- Resumiendo este punto. El periodo de salarios “libres”, donde debia
estar ausente la “distorsionadora” intervencion del Estado y los sindicatos,
ha sido breve. Pero, pese a su brevedad, puede ensefiarnos algo. El mercado
de trabajo tendi6 a generar mecanismos de indexacion similares a los obser-
vados en otras economias inflacionarias (Brasil, Chile), donde parecen fundar-
se en reglas legales impuestas. Si los fundamentos microecondmicos que
eshozamos son plausibles, la explicacion de estos mecanismos y sus conse-
cuencias no deberia encontrarse en el régimen institucional sino en las carac-
teristicas que tiende a adquirir la determinacion de salarios en un contexto
de alta inflacién.

9. El aiio 1982

El propdsito de este punto es simple; indicar que desde comienzos de
1982 se quiebra la dinimica de salarios que caracterizo el periodo prece-
dente. El primer semestre de ese afio marca el piso de la recesién iniciada a
fines de 1979 e incluye la guerra de Malvinas. A su fin, como ya indicamos,
comienza un nuevo periodo en que la dinamica salarial debe ser explicada
por los reajustes globales decretados por el gobierno y la revitalizacion
de la aceidén sindical.,

El cuadro 6 muestra las tasas de ¢recimiento trimestral de los salarios
nominales medios v el IPC durante el afio 1982.

Las discrepancias entre las dos series de salarios provienen principal-
mente de los diferentes coeficientes de desestacionalizacién, pero repre-
sentan tasas anuales semejantes (181 y 175 por ciento, respectivamente).
Ambas indican cualitativamente el misme fendmeno: una significativa



412 ROBERTO FRENKEL

CUADRO 6
Tasas de crecimiento trimesiral, ano 1982

{En por cientoz)

Trimestres W w [rC

1 7,3 11,5 27,2
I 59 12,0 144
(i 48,1 44,2 43,5

v 67,2 56,4 45,1

caida del salario real medio en el primer semestre y una recuperacion en el
segundo.

Es inmediato verificar que los aumentos observados de los salarios
nominales medios no pueden explicarse por el modelo (12). Para eso, am-
pliamos el pericdo sobre el que realizamos las estimaciones para incluir
los cuatro trimestres de 1982 e introducimos variables dummy para absor-
ber los residuos no explicados por el modelo. La siguiente estimacion es
representativa de los resultados obtenidos.

Wi ;.o = 0.928 p, .
(8.724)

1 t.3 T1.081 glm, , , —0.194 Z, —
(2.377) (—2.928)

—0.415 Z,, +0.082 Z,,, +0.817 Z,,, +0.036

(—6.417)  (1.283) | (12.755) @ (0.590)

donde Z; = 1 en el trimestre j de 1982 y Z; = 0 en el resto del periodo,
j=1lad.

Salvo en el tercer trimestre, los coeficientes de las dummies aditivos
son altamente significativos.
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RESUMEN

El trabajo presenta y estima un modela
que explica la dindmica de los salarios no-
minales industriales entre 1976 y 1981.
El modela es colocada en un contexto mds
amplio, discutiendo los determinantes del
salario en momentos anteriores gl periodo
considerado v durente 1982, Las resulta-
dos indican que a partir de la drdstica
reduceidn de los salerios reales operada
en ¢l segundo trimestre de 1976, los sala-
rios nomtinales tendieron a indexarse con
la inflacion pasade y a crecer con los
aumentos de productividad. Se verifica
que este modelo es comin al subperiodo

de control impuesto por el Estado y al
subperiodo de negociacién por empresa.
Las principales implicaciones del trabajo
se refieren al proceso inflacionario, la
evolucion del salario real y los efectos de
las politicas de estabilizacién ensayadas
en el periado. Adicionalmente, la eviden-
cia de indexacién salarigl en un cantexto
de negociacién de salarios por empresa
sugiere fundamentos microeconémicos que
pueden pasar jngdvertidos cuaendo la in-
dexacion aparece “sobreimpuesta’ por un
régimen legal o poliiticas salarigles com-
pulsivas.
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SUMMARY

The main objective of the paper is ta
explain in theoretical and econometrical
terms the dynamies of industrial nominal
wages from 1976 to 1981, The paper also
discusses the determinants of nominal
wages in a longer period including 1982,
Results show that the tendency of nomi-
nal wages after the drastic reduction of
real wages during the second quarter of
1976, was to adjust to past inflation and
fo grow according to productivity. [t
has been also demonstrated that the
model can explain both, the period in

which the government imposed a wage
control and the period of wage bargai-
ning at firm level The main conclusions
of the paper are referred fo the inflatio-
nary process, the evolution of real wages
and the effects of the stabilization policies
implemented during the period. In addi-
tion, the fact that during a period in which
wage bargaining was fulfiled at each firm,
wages wWwere adjusted to past inflation,
suggests the existence of miecroeconomic
foundations generally unnoticed in case
indexation is legaly or politically imposed.



