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1. INTRODUCCION

Uno de los temas que a partir de la revolucidn keynesiana ha despertado
granhinterés'en el campo de la politica econdmica ha sido el de deter-
minar aQuél nivel de demanda efectiva que permitiese el miximo aprove-
chamiento de la capacidad potencial deé produccidn de la economia de

un pais. En los Estados Unidos se sostiene, por ejemplo, que ese nivel
de demanda efectiva debe ser compatible con un nivel de desempleo
laboral del 4 por ciento. Pero desafortunddamente para los encargados
de delinear medidas de politic¢a econdmica el.problema no sblo se limita
a determinar ese nivel Sptimo de demanda agregada sino que simulténea-
mente deben procurar que los suicesivos incrementos de demanda efectiva
dirigidos a lograr ese nivel éptimo né incurran en el indeseablé. costo
de afectar negativamente otros objetivos econbmicos, que pueden tener
una priofidad vor lo menos similar a la de pleno empleos Por esta
razén, la evaluacidén de un esquema de politica econdmica requiere
considerar junto con el beneficio derivado de un aumento en el

Producto Bruto Interno per clpnita el costo de los efectos desfavorables
paralelos que el aumento en la presibén de demanda puede originar en.
otras variables. Por lo general, se afirma que la variable gue aumenta
simult&neamente con una mayor presién de la demanda es.la-tasa de
inflacibén (en la Argentina otro aspecto a considerar es la tendencia

al desequilibrio externo). Ante este conflicto entre los objetivos
de.pieno empleo y estabilidad de precios los gobiernos deben enfrentar
la diffcil tarea de definir cual es la combinacién mis deseada entre
presiSn de demanda y tasa de inflacién en base a las diStintas opciones
alternativas que constituyen la funcidan de bienestar de la comunidad
socials :

. Plantear la realidad econdmica de un pais en los términos anteriores
de un permanente conflicto de objetivos, tal como lo hace la versidn
moderna de la teoria macroecondmica, indica claramente que para las
autoridades gubernamentales no es suficiente el logro exitoso del
objetivo antinflacionario si para alcanzarlo se ha debido pagar
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el precio de alejarse de niveles de pleno empleo. Una visién integrada
de cualquier esquema de nolitica econdmica requiere considerar la
compatibilizacidn simulténea de objetivos que son conflictivos entre
si. Alrededor de la aceptacidn o rechazo de este tipo de conflicto
entre pleno empleo y estabilidad de precios se ha desarrollado una
extensa literatura que se engloba bajo el nombre de la curva de
Phillips l( .

La publicacidn del trabajo de Phillips (24) en 1953, que pone
de relieve empiricamente la relacidn funcional inversa y no lineal
entre variacidn porcentual de los salarios monetarios y nivel de
desempleo, ha producido un impacto notable en el mundo académico y
sefiald un cambio de énfasis en la discusibén de los problemas macro-
econbémicos. Contrariando la versidén simple y difundida del modelo
keynesiano, la relacidn empirica de Phillips pone de manifiesto que
la economia acelera su tasa de inflacibn bastante antes de haber alcan-
zado la meta de pleno empleo. En realidad, aceptar la hipbtesis de
que la curva de Phillins es estable a través del tiempo implica que
para obtener un nivel menor de desocupacidn (o menor tasa de inflacibn)
debemos pagar el precio de acelerar la tasa de inflacidn (o aumentar
la desocupacibdn) aun antes de haber alcanzado el punto de pleno empleo.

El propdsito de este trabajo es presentar en su primera parte el

estado actual de la moderna controversiz en torno al trade-off de

1/ A partir de la publicacidn original de Phillips se desarrolld una
extensa e inagotable literatura vinculada con este tema. Una
revisidén completa de la misma se aleja de nuestro propdsito basico
que es el de analizar su vigencia para la economia argentina.
Nuestro fin al desarrollar sintéticamente la literatura sobre
la curva de Phillips es mis modesto ya que nos limitamos a
presentar las ideas basicas que giran en torno a dicha curva.

El lector interesado en profundizar estos temas puede consultar
las revisiones de Laidler y Corry (5), Laidler (13), Rothschild
(25), Spencer (29) y Burton (4).
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corto plazo entre pleno empleo y estabilidad de precios l( La versidn
original de Phillips se limitd a desarrollar el modelo estadistico

sin profundizar su fundamentacién tebrica,. Por esta razbén se consi-
dera que los avances tedricos explicativos de la relacién empirica

de Phillips se inician con el trabajo de Lipsey (15) en 1960 y luego
adquieren una nueva dimensién con la. introduccidén en dicho modelo de
la tasa esperada de inflacién por Phelps (23) en 1967 y Friedman (7)
en 19568. Ambos desarrollos son analizados en las secciones 2 ¥y 3
respectivamente.

Otra linea distinta de razonamiento pero. que también did lugar
a importantes contribuciones en cuanto a la curva de Phillips es la
que estd vinculada con el trabajo de Hines (10) en relacién al rol
de los sindicatos como factor explicativo de las mayores demandas
salariales. Este tema forma parte de la seccidn k.

La importancia de este andlisis surge claramente si tenemos en
cuenta que en torno al modelo de Phillips se polarizaron nuevamente
las viejas discusiones entre monetaristas y no monetaristas sobre
causas y remedios a la inflacidn. Para ello, se hizo necesario
transformar el trade-off inicial entre tasa de cambio de los salarios
monetarios y nivel de desempleo en un trade-off entre variacibn de
la tasa de inflacién y nivel de ocupacién. Las diferencias entre
uno y otro enfoque inflacionario vuelven a ser claras en cuanto a
sus implicaciones de politica econdmica. Los 'no-monetaristas' procuran
a través de controles sobre precios y salarios definidos como parte
de una politica de ingresos desplazar hacia abajo y a la izquierda
la curva de Phillips a fin de que niveles mis elevados de empleo

sean compatibles con tasas mAs bajas de inflacidén. Por el contrario,

1/ El término trade-off podria ser traducido como 'obtener mis de
un objetivo a cambio de lograr menos del otro objetivo'. Dado
que no hemos encontrado una expresidén abreviada que exprese ese
concepto en castellano y a su muy difundido uso en la comunidad
académica, hemos preferido utilizar dicha expresidn a lo largo
del trabajo. . '
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los '"monetaristas™ ponen énfasis en la contencidn de la inflacibn
mediante la regulacién de la demanda a través de instrumentos mone-
tarios y fiscales. En este caso una politica deflatoria al modificar
las expectativas inflacionarias permite que la economia en el largo
plazo tienda a su ‘tasa natural de desempleo'. |

En la filtima parte del trabajo pretendemos verificar empiricamente
para el periodo 1964-74 si las distintas formulaciones de la curva
de Phillips son aplicables a la economia argentina. Pero antes de
pasar a desarrollar los temas anteriores consideramos importante
destacar qué la experiencia de la economia argentina en los filtimos
25 aflos demuestra que evaluar su evoluciédn en términos exclusivos
de una opcidn entre pleno empleo y estabilidad de precios, tal como
lo refleja la curva de Phillips, constituye una visibén més bien
restringida de su real comportamiento econdmico. El conjunto de
conflictos que ha debido enfrentar en ese largo periodo de tiempo es
mucho més amplio que el que surge entre estabilidad de precios y pleno
empleo. En otros trabajos (3) hemos puesto de manifiesto que los
stop-go en los ritmos de crecimiento del producto y de los precios
que han caracterizado su comportamiento de corto plazo son el resultado
de esquemas de politica econémica que no han sido eficaces para
compatibilizar el conjunto de objetivos que definen el equilibrio
interno (pleno empleo, estabilidad de precios y distribucidn més
adecuada del ingreso6) con el objetivo de equilibrio en la balanza
de pagos. En ciertos cortos periodos de la economia argentina (en
particular 1960-61) el logro de aquellos objetivos que componen el
equilibrio interno ha sido conflictivo con el de equilibrio externo;
mientras que en otros periodos alcanzar el objetivo de equilibrar la
balanza de pagos ha requerido pagar un precio en términos de
desempleo, inflacibén y regresividad distributiva (en particular
1962-63). El comportamiento de corto plazo de la economia argentina
puede ser visualizada entoices corio un sucesivo proceso pendular entre
los objetivos de equilibrio interno y equilibrio externo: para lograr mis

de uno se incurria en el costo de afectar negativamente el otro.
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Lamentablemente el anflisis empirico basado en la curva de
Phillips se sigue planteando en el contexto’ de una economia cerrada;
es decir, bajo el supuesto de que la economia mantiene su posicidn
de equilibrio externo cualquiera sea la combinacidén que se elija
entre desocupacién e inflacidn l{ Teniendo presente la limitacidn
que significa el no haber incluido en el anilisis empirico el
mencionado conflicto entre equilibrio interno y externo, el objetivo
bésico del trabajo es -analizar la relevancia de la curva de Phillips

para la economfa argentina.
" 2. MODELO SIMPLE DE PHILLIPS

La curva de Phillips es bAsicamente una funcidn que explica el compor=
tamiento ‘del mercado de trabajo en’ situaciones de ‘desequilibrio al
poner de manifiesto que la tasa de cambios de los salarios monetarios
(AW) varia en forma directa con el exceso de demanda o de oferta

D - S
S

A= 1@5E  £505 1) = 0

en ese mercado ( ); es decir,

Presentada en esta forma la relacién funcional tiene la limitacién
de que impide su asimilacién directa con la curva de Phillips: el
exceso de demanda ‘de mano de obra no es directamente observable, por
lo -que es necesario relacionar el exceso de demanda con alguna variable
proxy que se pueda medir estadisticamente. La variable que se suele
utilizar es el porcentaje de mano de obra desempleada. Pero, al
introducir en el andlisis esta variable a fin de relacionarla con
la tasa de variacidén de los salarios monetarios se aprecia que el

desempleo puede ser atribuido tanto a una deficiencia en la demanda

1/ Excepciones importantes son los trabajos de Harry Johnson (12)
y David Laidler (1&).
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de mano de obra para un nivel dado de salarios como a problemas friccio-
nales y estructurales en el mercado de trabajo. La versidn de‘Lipsey
(15) permite incorporar en el modelo de Phillips estos dos tltimos

casos de desocupacién junto con el que tiene su origen en deficiencias
de demanda.

Como resultado de rigideces friccionales y estructurales que
gravitan en el mercado de trabajo es muy posible observar que una
situacidn de equilibrio entre demanda y oferta de mano de obra (exceso
de demanda igual a cero) puede coexistir con una desocupacidén friccional
positiva, dado que se requiere un cierto tiempo para desplazarse de
uno a otro trabajo asi como que la oferta de mano de obra puede estar
relacionada con un cierto sector o regién mientras que la demanda
estd asociada con otro sector o regidn. En consecuencia, teniendo
en cuenta las imperfecciones del mercado laboral aiin en condiciones
de '"equilibrio' es posible apreciar por un lado una cierta cantidad
de desocupados friccionales y por el otro puestos vacantes no cubiertos.
Dadas estas fricciones, la condicidn de "equilibrio" en el mercado
laboral es que el nfimero de desocupados friccionales sea igual al
nlimero friccional de vacantes no cubiertas a fin de que el exceso
de demanda de mano de obra sea nulo 1( En otros términos, si defi-
nimos D = E + PV y S = E + M, donde D = demanda-de mano de obra,

E = obreros empleados, PV = puestos vacantes, S = oferta de mano de
obra y M = obreros desocupados. Entonces D = S implica PV = M > O.
Por lo tanto, la igualacibén de la demanda y oferta de mano de obra es
compatible con una situacidn friccional en donde existe una oferfa
positiva de desocupados, que a su vez coincide con una demanda laboral

insatisfecha (puestos vacantes).

1/ La definicidén de "equilibrio' como la igualacién entre desempleados
y puestos vacantes simplemente incorpora el concepto friccional
vy estructural a la tradicional concepcidn tebdrica de equilibrio
como con un nivel cero de desocupados.
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Por otra parte, el modelo de Phillips supone que la relaciébn
funcional entre exceso de demanda y porcentaje de desocupados es

negativa y no lineal, es decir,

P—-g—-‘g-.—.g(U) ; 8'<0

donde U = total de desocupados en relacidn al empleo total.
En suma, la dindmica del mercado de trabajo puede ser descriptiva

en base a las siguientes relaciones funcionales:
LV

D-S

S
Estas relaciones funcionales parten de dos supuestos bAsicos:

D-8
f (—g— : £'3 0

g (U) 1 28'¢0

a) un exceso de demanda igual a cero es compatible con un nivel posi-
tivo de desocupacidn friccional y estructural; b) un paulatino aumento
en el exceso de demanda por un lado reduce la desocupacibén y por el
otro estimula un aumento en la tasa de crecimiento de los salarios
monetarios.

Dados estos supuestos sobre la dinémica de comportamiento en el
mercado de trabajo podemos derivar la relacidn funcional de Phillips
dada por

AW =1 (U) ; ht<O

El grafico 1 sintetiza el conjunto de relaciones funcionales
descriptas mis arriba. El cuadrante I define la relacién AW = f(g) y el
cuadrante II la relaci6n~g = g (U). Con el fin de simplificar la
representacidn grafica hemos transformado 2%& en 2%& + 1 = gu' En conse-
cuencia cuando % = 1 implica que la demanda de mano de obra se iguala
con su oferta, Para el cuadrante I ello significa que en ese punto
ZSM = O y en cuadrante II que a la derecha de % = 1 hay exceso
de oferta. Por filtimo el cuadrante III incorpora el artificio de
una linea de 450 que permite asociar el cuadrante II con el IV. Ila
unibn de los puntos de los cuadrantes I a III permite derivar la curva

de Phillips en el cunadrante IV. Por ejemplo, supongamos que partimos
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de una situacidén en donde la demanda agregada de mano de obra se iguala
con la oferta (§'= 1) que, de acuerdo con lo definido anteriormente,
implica también que observamos, debido a desequilibrios friccionales

y estructurales, un nivel positivo de desocupacidn (igual'a,OC en

el cuadrante II del grifico 1) que se iguala con el niimero de puestos
vacantes, de tal formg que E + PV = E + M. Supongamos ademis que el
gobierno inicia un programa de obras piblicas que. da lugar en el corto
plazo. a una fuerte presidn de demanda en el mercado de trabajo que

nos lleva a una situacidn de exceso de demanda dada por OA en el
cuadrante I. En esas condiciones es de esperar un aumento en los
salarios monetarios hasta alcanzar una variacidn porcentual igual a

0B, que a su vez dar& lugar a una reduccién en la desocupacibn friccional
de OC a OD en el cuadrante II al hacer mAs atractivo via aumento salarial
las nuevas oportunidades de empleo a aquéllos que en busca de -mejores
alternativas de empleo permanecian desocupados. . Por lo tanto, el
resultado final del programa de inversiones.gubernamentales es un_

menor nivel de desocupacidn laboral pero pagando el precio de un mayor

ritmo de crecimiento en los salarios monetarios y (dependiendo de. las

hipdtesis de traslacibn) en los precioss .’

3. ROL DE EXPECTATIVAS INFLACIONARIAS

Lipsey paras derivar la curva de Phillips parte de las siguientes
hipbtesis sobre el comportamiento del mercado de trabajo: a) la demanda
y oferta de mano de obra determinan el nivel del salario monetario;

b) la tasa de cambio del salario monetario depende del exceso de demanda
de mano de obra; y, ¢) un elevado exceso de demanda esti asociado con
un béjo nivel de desocupacidn y un reducido exceso de demanda con un
elevado nivel de desocupacidn; .con el supuesto adicional de que una
situacibn de exceso<de denaiida nula implica un nivél positivo de
desocupacién;' En base a estas hipdtesis se deriva, tal como vimos

en el punto anterior, la curva de Phillips, entendiendo por tal la
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relacibén funcional entre la tasa de variacibén de los salarios monetarios .
y el nivel de desocupacidn laboral.

El enfoque desarrollado hasta aqui ha sido criticado entre otros
por Friedman, Phelps~£( Estos filtimos sostienen que el comportamiento
en el mercado de trabajo no debe ser explicado en funcidn del salario
monetario sino del salario real; es decir, la demanda y oferta de mano
de obra depende de la relacidn entre los salarios monetarios y el
nivel general de precios. Dada esta hipbtesis, pasar del anflisis
del mercado de trabajo en términos del salario real a la relacibn
funcional de Phillips, que se expresa en términos de salarios monetarios,
requiere introducir en el modelo la tasa esperada de cambio en los
precios. S6lo en condiciones de estabilidad en el nivel de precios
o de certidumbre perfecta sobre la tasa futura de inflacibn, el
anflisis del mercado de trabajo en funcibén del salario real y el
andlisis de la curva de Phillips en funcibn del salario monetario son
similares. Por esta razén, se suele interpretar la versidédn de Lipsey
como un caso especial de la curva de Phillips; cuando existe certeza
sobre el futuro.

En esta nueva versién del modelo de Phillips se recurre a la tasa
esperada de inflacibn en lugar de utilizar la tasa actual de aumento
“de precios por las caracteristicas especiales que redne el mercado
de trabajo que se basa en negociaciones salariales que se realizan
a intervalos discretos. ZEn este caso, los sectores intervinientes
en las negociaciones consideran no s6lo el ritmo actual de crecimiento
en los precios sino que toman también en cuenta la tasa de inflacibn
que se espera durante el periodo de vigencia del contrato de trabajo

(salvo que se éuponga que las expectativas futuras dependen finicamente

1/ Phelps (23) presenta una derivacidn mls sofisticada de la curva de
Phillips en base a la teoria de la blisqueda (search theory). En
realidad Phelps como sus seguidores analizan el mercado de trabajo
a nivel micro y ponen un énfasis especial en la falta de transpa-
rencia, incertidumbre y expectativas que se observa en el conmpor-
tamiento de dicho mercado.
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de la tasa presente de inflacidn). Como en cada momento determinado
de tiempo las expectativas pueden ser distintas del comportamiento
actual de los precios y dado que los salarios monetarios se mantienen
constantes entre perfodos de negociacidn salarial, el salario real
esperado difiere del salario real actual, diferencia que constituye
para estos economistas el elemento bAsico que explica en el corto
plazo el trade-off entre tasa de inflacién y desocupacibén. Es decir,
dicho trade off es el resultado de la ilusidn monetaria que afecta

en el corto plazo a los empresarios y obreros. Ademis, como el modelo
formativo de expectativas inflacionarias puede ser distinto para el
sector laboral y para el sector empresario, la demanda de trabajo
estari afectada por una apreciacidén entre el salario real previsto

y el actual distinta de la apreciacidn que afecta a la oferta de mano
de obra.

De las consideraciones anteriores podemos deducir que habré una
curva de Phillips para cada tasa de cambio esperada de inflacién
(Zﬁ?e). El grifico 2 presenta un conjunto de curvas de Phillips A
en donde el salario real a lo largo de una curva difiere sezln sea
el nivel de desocupacidén ya que se mantiene constante la tasa esperada
de inflacién mientras que se modifica la tasa de cambios de los
salarios monetarios. Supongamos que partimos de una situacién de
equilibrio (UO) con estabilidad de precios y salarios reales AW = O
(1a tasa actual y esperada coinciden). En este caso OA representa
la tasa natural de desocunacidn é( El gobierno considera que UO

es muy elevado y a través de politicas expansivas procura moviéndonos

1/ Esta parte del anlisis sigue a David Laidler (13).

2/ TFriedman identifica esta tasa natural de desempleo con una posicidn
de equilibrio en el mercado de trabajo tal como surgirfa en un
sistema general de ecuaciones en la medida que incorporemos en el
mismo imperfecciones estructurales y friccionales. Pero, tal
como sostiene Tobin, 'conocemos muy poco acerca de la existencia
de un equilibrio walrasiano que permita todas las imperfecciones
y fricciones que explican por qué la tasa natural es mayor que cero
y menos afin acerca de la optimicidad de dicho equilibrio si en
realicad existe® (30, p. 6).
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a lo largo de la curva de Phillips Ap° = 0% alcanzar U1 aun cuando
ello signifique aumentos salariales de Aw1 O. En este caso, si no
aumenta la productividad, los precios aumentarin a un ritmo de Aw1.
Este inesperado aumento de precios en la medida que los trabajadores
contindfan operando con la hipbtesis previa de estabilidad de precios
dari lﬁgar a una baja en el salario real actual, que motivari a los
empresarios a aumentar la demanda de trabajo y la ocupacién. Al mismo
tiempo que aumenta la demanda de mano de obra por la caida en el salarlo
real aumenta también la oferta de mano de obra porque los trabajadores
con el aumento en los salarios monetarios y dada su hlpote51s de
que no cambia la tasa esperada de inflacibén supdnen qué aumentd el
salario real. EIEn consecuencia, la cafda -en la desocupacibén ha sido
posible en el corto plazo a través de una mayor inflaciédn. E1 " |
trade-off de la curva de Phillips es el resultado de un error en las
predicciones inflacionarias de leos trabajadores. '"En realidad, la
baja simulténea del salario real ex-post para los empresarios y el
aumento ex-ante del salario real para los trabajadores es.lp que
posibilita el aumento en el empleo,* Friedman (7._p. 10).

Sin embargo, ese error tiene corta duracién ya que el aumento
de precios modificard las expectativas de inflacibdn de los trabajadores
que abandonarin las que se basaban en ZSPe = 0% paré pasar a Zk?e ='Z§W1.
- Dado este cambio en las ‘expectativas inflacionarias la curva de.
Phillips de corto plazo se desplaza hacia la derecha, que con Z§W1
implica volver al nivel anterior de desocupaci6n U ~ Si nuevamente
las autoridades con51deran inadecuado U Y prefleren U ello“daré
lugar a un mayor rltmo de aumento salarlal igual a ZSUZ, que provo-
carén un nayor ritmo de aumento de precios 1gual a ZSM En el largo
plazo, como las expectatlvas se van formando en funcibn del comporta-
mlento actual y pasado de inflacidn, la curva se desplaza nuevamente
a Z&? = Zﬁﬂz, que implica volver a Uge |

Los desplazanientos hacia arriba de las curvas de Phillips de

corto plazo tienden a determinar una curva de Phillips de largo plazo.
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En el ejemplo del grifico 2 la curva de largo plazo es vertical y pasa

por los puntos A, B, y C. BEsta curva demuestra que en el largo plazo

el trade~off entre inflacidén y desocupacidn desaparece completamente

ya que la tasa natural de desocupacién en el largo plazo (U,) es
independiente de la variacidn porcentual en los salarios monetarios.

En el corto plazo y antes de que las expectativas tengan tiempo de
ajustarse a la nueva tasa de aumento de precios, seri posible reducir

U, aumentando el ritmo de crecimiento de la tasa de inflacibén (no es

la tasa de inflacidn sino la tasa de cambio de la tasa de inflacibn) ~/

En otros términos, si queremos reducir la tasa natural de desempleo
(pasar de UO a Uq) la tasa de inflacidn debe acelerarse continuvamente.

Pero en el largo plazo si se quiere reducir esa tasa natural de desempleo

sin pagar el precio de acelerar la tasa de inflacién se requiere actuar

sobre variables reales como cambio tecnoldgico, estructura de inversidn,

etc. a fin de aumentar la productividad de la mano de obra. Esta

versidn rejuvenecida de la dicotomia clidsica entre variables reales

y monetarias vuelve a sugerir que corresponde a la politica monetaria

determinar el comportamiento del nivel general de precios.

1/ Tal como lo indica Solow (23) para Friedman el proceso de ajuste
hacia el equilibrio es lento. Supongamos que partimos de una
situacibén en la que la tasa de desempleo, que se corresponde con
la tasa natural, y la tasa de variaciones de precios se han mante-
nido estables por ua largo periodo de tiempo. Supongamos ademis
que el gobierno aumenta la demanda global y econsiguientemente la
tasa de inflacidén sube al 2 por ciento anual y el gobierno procura
mantenerla a ese nivel. En este caso, seglin Friedman, la tasa de
desocupacidn cae durante un periodo de 2 a 5 afios. A partir de
entonces y cuando la tasa constante de inflacidn (2 por ciento) es
anticipada se revierte el proceso hacia la tasa natural de desempleo,
lo cual para Friedman puede requerir un par de décadas. &Cdmo
reaccionarian los politicos ante un economista que les sugiriera no
aumentar la tasa de salarios y reducir la desocupacidn porque
luego de 20 afios podri apreciar que era equivocado ese planteo
de politica econbmica?

/En suma,
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En sumé,‘ia‘verSi6n original de Phillips establecia no sélo una
relacibén funcional entre la tasa de cambio de los salarios monetarios
y ellnivel de desempleo sind que esa relacidn habia sido estable a lo
largo de 100 afios (1361-1957) en Inglaterra, lo cual permite concluirl
que es pbsiblenelegir aquella combinacidén entre desocupacidn y tasa
de inflacibén que la comunidad considere aceptable. Por el contrario,
la versidn basada en las expectativas inflacionarias sostiene que el
trade-off entre nivel de empleo e. inflacibén salarial si bieh es
posible en el corto plazo, el mismo tiende a ser inestable como
resultada del cambio en las expectativas inflacionarias y én_el largo
plazo desaparece éompletamente‘debido a que los obreros y empfesarios
estdn en condiciones de elaborar un modelo intuitivo que 1es permita
predecir con certeza la tasa esperada de inflacibn.

En el grafico 2 la curva de Phillips de largo. plazo es vertlcal
porque la tasa futura de inflacién es perfectamente anticipada. Segfin
Friedman-Phelps la tasa de cambio de los salarios monetarios en el
periodo t depende de la tasa de desocupacidn y de la tasa esperada

. w4 x . e
de inflacibén en el perfodo t (Z}?t).

AV, = 1(U) + a nge

La hipdtesis ceatral del modelo es que en el largo plazo a= 1.
Bs decir, si ZBQI Zk? # O se observa que la parte no antlclpada'
de la inflacibn afecta la parte real de 1a economla, que es representada
por la variable proxy U -/ _ ‘

Como sucede generalmente en areas quetas a grandes controversias
politicas, existen estudios empirlcos que prueban que el coeflclente
de adaptacién a las expectatlvas inflacionarias es igual a uno (a = 1)

asi como también hay otros estudios que concluyen que a1 —{

1/ Para una anfdlisis mis detallado de este tema ver W. Smith (27, p.
75/8) y R. Solow (28). }

2/ Entre los primeros ver Vanderkamp (33), Turnovsky (31) y entre los
segundos Perry (22), Eckstein-Breaner (6), Solow (28) y. -
Turnovsky-Wachter (32).

/Teniéndo en
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Teniendo en cuenta los resultados de uno y otro enfoque empirico una
conclusiédn razonable es que la curva de Phillips de largo plazo tiene
cierta inclinacidn (mehor que la de corto plazo), sugiriendo que el
trade-off si bien es menos significativo a medida que transcurre el
tiempo no llega a ser nulo tal como surge del esquema tebrico de
Friedman-Phelps.

Adenfs, en el lafgo plazo interesa conocer no s8lo la capacidad
de predecir la tasa de cambio de la inflacidn sino también la posibi-
lidad de tomar acciones efectivas sobre la base de esas predicciones
a fin de mantener o aumentar los ingresos reales. En otros términos,
es muy posible que un grupo social no sufra de ilusibén monetaria pero
en los hechos se vea obligado a actuar como si en realidad estuviese
afectado por dicha ilusibén dado que su limitada capacidad de accién
politica y econémica, le impide evitar los efectos negativos que sobre
su participacidén en el ingreso tiene un cambio desfavorable en los

precios relativos.,
;, ROL DE LA PRESION SINDICAL

El modelo de Friedman-Phelps desarrolla la curva de Phillips para un
mercado de trabajo caraéterizado por ofertantes y demandantes atomizados,
tomadores de precio y sin capacidad de fijar por si mismos el precio
del trabajo. La realidad social muestra que el mercado de trabajo
asume caracteristicas muy distintas del que rige para los bienes en
general, La determinacidn del precio se realiza por lo general a
través de convenciones colectivas, o, a veces es fijado unilateralmente
por el gobierno. Con el fin de incorporar estas nuevas modalidades
del mercado de trabajo a la curva de Phillips en los (ltimos afios
se ha desarrollado un nuevo enfoque que lleva a un primer plano las
fuerzas institucionales que regulan el mercado laboral y en donde
el precio no se determina en base al ajuste cldsico de oferta y demanda
sino a través de negociaciones colectivas entre grupos con distinto
poder de negociacibn,

/Tal como
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Tal como indicamos més arriba la versibén original de Phillips
relacionaba la inflacién salarial con el exceso de demanda, recurriendo
al nivel de desempleo como proxy del estado del mercado laboral. En
realidad, esta expliéacién de la curva de Phillips basada en un mercado
laboral compefitivd.no excluye la posibilidad de que las mayores demandas
salariales sean también el résultado‘de una accidén agresiva de los
sindicatos. Sin embargo, la incorporacién del factor institucional,
con este enfoque de Phillips, esti estrechamente relacionado con el
exceso de demanda del mércado”de trabajo al sostener que las demandas
salariales son mis fécilﬁente concedidas, por los empresarios cuando
prevalece en el mercado un bajo nivel de desocupacibn, es decir, un
elevado exceso de demanda. En este sentido se argumenta que los
sindicatbs‘tratan de utilizar su mayor poder de negociacidén en periodos
cercanos al pleno empleo conscientes de que en esos periodos los
- empresarios, temerosos del costo de oportunidad que significan los
beneficios dejados de percibir por conflictos sindicales, estén més
dispuestos a acceder a esas mayorés demandas sindicales. Para esta
explicacibén costista de la curva de Phillips es muy posible que la
tasa de beneficio (y su tasa de cambio) sea una proxy mis adecuada
- para describir el estado del mercado que la tasa de desempleo dado
que una alta tasa de beneficio puede llevér-a que las.demandas
salariales sean mis ficilmente acordadas Y

El modelo costista desarrollado hasta aqui depende bésicamente
de la asociacién entre presiones de la demanda de mano de obra y el
poder de negociacién sindical. Sin embargo, la realidad social de
los ﬁltimos afios contradice la asociacibn anterior y con ello la relacién
funcional de Phillips, al poner de manifiesto que las mayores demandas
salariales se manifiestan independientemente del estado del mercado

laboral. El trabajo pionero de Hines. (10) constituye el punto de

1/ Varios estudios destacan el rol del nivel de beneficios y su tasa
de camhio como variable significativa en la curva de Phillips.
Ver Burton (4, p. 63/65).

/partida de
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partida de una nueva explicacibén de la inflacibén salarial. Hines
explica la tasa de cambio de los salarios monetarios en Inglaterra
como funcién de una mayor o menor militancia sindical. Ademés
demuestra, primero, que la tasa de desempleo no estl asociada con
la variable anterior y segundo, que los aumentos salariales siguen
a la tasa de cambio de sindicalizacidn y no viceversa.

En realidad, Hines sostiene que la presidn sindical es la causa
de una mayor demanda salarial. Como la tasa de militancia sindical
no se puede medir estadisticamente recurre al grado de sindicalizacibn
como proxy de esta variable:

AW = £(/\s); £'» 0
donde /A\S = Incremento porcentual en la proporcién de la fuerza de

trabajo que estd sindicalizada.

Por su parte, Godfrey y Taylor (&) miden la presidén sindical a
través de indices sobre la actividad huelguista; que a su vez se
puede cuantificar en términos del nfinero de huelgas, nflimero de traba-
jadores envueltos en las huelgas o del nfimero de dias laborales perdidos
durante las huelgas 1(

Surge de las coasideraciones anteriores que tanto Friedman-Phelps
como Hines rechazan el trade-off que se deriva de la curva de Phillips,
pero mientras para los dos primeros la curva se transforma en vertical
indicando que en el largo plazo no es posible reducir la tasa natural
de desempleo aumentando la tasa de inflacidn salarial, para Hines la
curva es horizontal poniendo de manifiesto que la tasa de aumentos
salariales es independiente del nivel de desempleo; es decir, un aumento
en la desocupacidén no reduce el ritmo de crecimiento en los salarios
nonetarios.

Tal como lo indican Ward y Zis (3L4) estas dos versiones criticas del

modelo de Phillips llevan a su vez a interpretaciones opuestas sobre el

]/ Para un andlisis critico del rol de la variable presién sindical
ver Ward y Zis (34). '

/comportamiento de
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comportamiento de las fuerzas sociales de un pals, y consiguientemente
a la aplicacibn de"diétintdé%e§éﬁemas de politica econbmica. Para

los sostenedores del modeloide Friedman-Phelps una tasa de inflacién
mayor que la esperada dari lugar a tensiones sociales originadas en
los intentos de corregir la pérdida de ingreso real; es decir, para
este modelo la tensién soc¢ial es la consecuencia y no la causa de la
inflacién. - Por el contrario, para Hines la-tensién social, que a su
vez puede tener origen en-objetivos conflictivos sobre la distribucién
del ingreso y la riqueza y que se manifiesta en una mayor presién .
sindical, es la causa y no"la consecuencia de la inflacibn salarial.
En este caso a la politica monetaria. séle le compete definir si esa
mayor demanda salarial ser& o no compatible con'un nivel mayor o menor
de desempleo. Si la‘'politica monetarii acompajia:el. aumento salarial
ello sugiere que el gobierno, preocupado:por alcanzar el objetivo.

de pleno’empleo, procurd evitar que ese nuevo: nivel de salarios: genere
a su vez un nivel maybr de desempleo: - Para este modelo la aplicacién
de una politica monetaria restrictiva, que aumente la tasa de
deselipleo, no confluce a atenuar la tasa’de -inflacién salarial porque
esta iltima variable es independiente del estado-«del mercado laboral.

Seg .

/5. LA CURVA
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5. LA CURVA DE PHILLIPS PARA LA
ECONOMIA ARGENTINA, 196L4-7L

A partir del trabajo de Phillips se observa un flujo ininterrumpido

de formulaciones empiricas vinculadas con el tema. El panorama que
presenta una evaluacidn de esa creciente literatura es bastante
confuso. BEn primer lugar, la relacién funcional simple entre varia-
ciones porcentuales de salarios monetarios y nivel de desocupacidn

ha sido ampliada con la inclusibén de otras variables independientes,
tales como: tasa .de cambio y dispersidn del nivel de desempleo,

tasa de cambio de precios con y sin rezagos, utilidades (nivel y

tasa de cambio), salarios rezagados, productividad, etc. De esta
forma la validez empirica del trade-off entre pleno empleo y
estabilidad de precios requiere incorporar supuestos adicionales

sobre el comportamiento de estas nuevas variables. En segundo

lugar, la definicidén de cdmo medir cada variable adopta distintas
formas con resultados no compatibles entre si. Por ejemplo, en algunos
trabajos el precio de la mano de obra se expresa en términos de
salarios bésicos de convenios laborales, en otros casos se recurre

a los salarios efectivamente pagados l/. En la misma forma deberiamos
definir si nos limitamos al sector manufacturero o a toda la eéonomia.
Por otra parte, tal como veremos mas adelante, la misma tasa de

variacién porcentual de los salarios puede expresarse de formas

1/ Mackay y Hart (16) demuestran que la curva de Phillips expresada
en términos de salarios de convenio daré resultados distintos
a la que se obtiene si utilizamos salarios efectivamente pagados.
En Inglaterra daria lugar a un desplazamiento hacia arriba en
el periodo de post-guerra. En este sentido esos salarios de
convenio pueden medir mids efectivamente la influencia del
mercado de trabajo en las convenciones colectivas; por el
contrario, salarios efectivamente pagados son mas apropiados
para medir presiones de demanda.

/distintas. Otro
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distintas. Otfb“éjempib. es el casd de la estimacidn. de los precios.
&Debemos reéﬁ?iif al indice de costo .de vida, a precios -mayoristas
o al indlce de precios’ 1mp1101tos° Por lo general se supone que el
prlmero de ellos 1nfluye mds directamente en las demandas salariales.
Otra d1f1cultad ad1c10na1 se refiere a la variable de empleo. Es muy
posible que una mejor explicacién del estado del ‘mercado laboral
requiera incluir destcupacién oculta y tasas de participacidn de
ciertdé grupos: que consfi%uyen un pool de reserva como mujeres.y
jbvenes en edad de trabajar. Otras versiones han tratado de medir
el grado de tensidn del mercado de. trabajo descomponiendo la demanda
y oferta de trabajo como sigue: n

D-5_ (E+PV)-(E+M) _ PV M

S B+ M A M . E+M
donde E = obreros empleados o . |

PV = puestos wvacantes . .

M = ‘desocupados. -

La limitacidn de este enfoque es que muy‘pocds ﬁaiées disponen
de datos estadisticos sobre. puestos. vacantes.“.. S

Este conjunto de.. .dificul tades, se extlende tamblén a las otras
variables del modelo_de$Ph1111ps,,:Egﬁegtas cond1c1ones es obvio
"destacar que los resultados opuestos a que arribanllos‘eétudios
empiri¢oés son el resultado de los.distintos conceptos utilizados para
definir las*mismas variables asi como de las variables qﬁe corresponde
incluir en la relacidén funcional de Ph1111ps.1/. | |

Teniendo presente estas limitaciones, en nuestro andlisis del’
caso argentino la definicién y seleccidn- de- variables asi como el
periodo de tiempo elegido ha sido dictads por la disponibilidad de
datos estadisticos, 16 cual ndé ha impedido observar como pueden

variar las conclusiones en funcién de otras definiciones.

1/ Rothschild (25, p. 274) presenta un interesante cuadro en donde
se observan los diferentes resultados que se obtienen en términos
de niveles de desempleo para una misma tasa de cambio de salarios
monetarios en la medida que cambia el periodo de tiempo elegido,
la estructura del modelo y las variables adicionales que se
incorporan.

/8i bien
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Si bien la serie estadistica de desocupacidn laboral se inicia
en julio de 1963 el periodo considerado cubre desde el primer
semestre de 1964 al primer semestre de 1974. Las series estadisticas
de desempleo, salarios y precios son las que publica el Instituto
Nacional de Estadistica y Censos (INDEC). En el caso de desempleo
se refiere al porcentaje de desocupados en el Gran Buenos Aires en
relacién a la poblacién econdmicamente activa. Las encuestas de
desempleo se realizan tres veces por aiio: abril, julio y octubre l/o
En nuestro caso tomamos los datos de abril de cada afio como indicador- .
del primer semestre y los de octubre para el segundo semestre; es
decir, no se consideré el mes de julio.

En cuanto a salarios tomamos el salario bésico fijado por convenio
para el pedn industrial en la Capital Federal, que indica los salarios
monetarios por hora. Se tomd el promedio simple de los seis meses
de cada semestre. Para precios se considerd el Indice del Costo de
Vida desestacionalizado para la Capltal Federal promediando los seis
meses de cada semestre.

Finalmente, en todas nuestfés estimaciones hemos recurrido
al método de minimos cuadrados; qﬁe pafa los modelos a utilizar con
la variable pfecio, puede ser vulnerable al sesgo de ecuaciones
simulténeas dado que si plantéamos un sistema completo de ecuaciones-
precios debe entrar como variable independiente en la ecuacidn
salarial y a su vez el salario monetario como variable imdependiente

en una ecuacién que determine precio.

a) Versidén simple de la curva de Phillips

Las ecuaciones basicas del modelo son:
-2

-
JAY Wt =a + b Ut + ¢ Ut

1/ Para una descripcidn de su metodologia ver las publicaciones
regulares -del INDEC sobre desempleo.

/d’onde A Wt
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.. W - W
donde AW, = tw _t-2' - siendo W, el promedlo de los salarios
t-2 - ‘bhsicos de convenio para el pe6n
1ndustr1a1 —/
\ _1 .’A - .'
Ut =3 {Ut + Ut-1 ] . donde‘Ut es el porcentaje de qbreros
’ tr . industriales desempleados en el

Gran Buenos«Aireq‘én_rglécién a la
. poblaci6ﬁ,econ6micaméﬁte activa en
los meses de abril y octubre de cada
afio. . L L
El periodo considerado es el primer semestre 1964 / primer semestre
de 197k, . |
Los resultados obtenldos son los 51gu1entes (el estadistlco t

entre paréntesis):

(5.1 AW, = 76.90 - 243.18 021 TR 2 0416
(3.25) (1.92).. B = o2

F(19) = 3,67

(5.2) A\ W, =55.62 - 674.46 Uza : | R = 0.18
| " (l;.57) J(2.03) ‘ ‘ ) Ri = 0.13

CF(19) = b1

o o » | .
(5.3) A W, = -32.88 + 957.59 v, -3 194,48 L

= 0.21

(0.29)  (0.78) .99 - K = 0.12
' - F(18) = 2.32

FG(1) = 83.76

= 0.56

DwW

1/ BEsta forma de medicidén si bien tiene la ventaja de eliminar la
estacionalidad presenta el inconveniente de que incluye:
superposiciones en las variaciones porcentuales en cada
semestre, lo cual introduce autocorrelacidén en los residuos.

/Estos resultados
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Estos resultados descartan completamente la versidn simple de
la curva de Phillips. En la expresién (5.3) la tasa de desempleo
sblo explica el 21 por ciento de la tasa de cambio de los salarios
monetarios y los coeficientes no son significativamente distintos
de cero. Adems, las ecuaciones (5.1) y (5.2) presentan un signo
contrario al éé?erado'para los coeficientes de la variable indepen-
diente. ILa fefrésentacién g;éfica“de estas ecuaciones (graficos 3
y 4) permite aﬁreciar que las curvas de Phillips tienen pendiente
positiva'en lugar de ser negativaj es decir, la tasa de crecimiento
de los salarios monetarios se acelera a medida que aumenta el nivel
de desocupacidn. '

Para el caso de él‘wt = f (U;1 . U;Z) la funcidn alcanza un valor

méximo cuando el nivel de desempleo es de 6.7 por ciento. Por lo
tanto, recién a partir de ese nivel la variacidn porcentualide los
salarios cae a medida que aumenta la tasa de desempleo. Este
resultado sugieré que a partir de una tasa de desempleo del 6.7 por
ciento se manifiesta la relacidén funcional de Phillips. Como niveles
de desocupacidn superiores al 6.7 por ciento sbélo se observaron en

dos casos - abril 1964 (7.5 por cientd) y abril 1972 (7.l por ciento) -
la relacidén encontrada estd fuera del comportamiento real de la
economia por lo que no tiene significacién para el caso argentino.

En sintesis; teniendo presente en primer lugar que las estima-
ciones econométricas_:eali;adas son muy poco satisfactorias, los
resultados logrados sugieren que‘el estado del mercado de trabajo,
en la medida que es adecuadamente descripto por la tasa de desempleo,
no explica en el periodo 1964-74 la variacidén en los salarios monetarios.
La consecuencia directa de esta observacidn empirica en el campo
‘de la politica econdmica es bien clara. Las tradicionales politicas
regulatorias de la demanda efectiva no son medios adecuados para
contener la inflacién salarial. En otros términos, los resultados
anteriores rechazan el conocido enfoque de recurrir a los instrumentos
nmonetarios y fiscales para contraer la demanda global a fin de que

un mayor nivel de desempleo contribuya a reducir el ritmo de aumento

/Gréafico 3
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salarial. En realidad, la Giltima relacién funcional (5.3) sugiere
"que s6lo un-gran aumento en el nivel de desempleo (superior al 6.7
por ciento) - mayor que el normalmente experimentado en la economiéw
argentina - puede dar' como- resultado un:atenuamiento en el ritmo de
expansién de los salarios monetarios (a tasas por debajo del 40
por.ciento anual). Por supuesto, en -este caso deberiamos evaluar
conjuntamente el costo social de niveles tan altos de desocupacidn ‘
con el posible beneficio social de desacelerar la tasa de inflacidn.
S5i se parte ‘del: principio de:que un .fuerte incremento en la
desocupacidédn es la "Gnica" via para.coentrolar la inflacibn, es
evidente que el precio que se paga ‘por.librarnos de la misma puede
ser ‘socialmente inaceptable. Planteada-en estos términos la opciébn
'dé Phillips no quedan muchas dudas.que:la sociedad preferira vivir
con inflacidn a fin de martener un 'nivel -aceptable de ooupacidn.
Pero si el exceso dé demanda a de ofeérta no explica el compor-
tamiento de los salarios monetarios, équé otras variables influyen en
su evolucién? Comencemos por analizar: empiricamente el rol de las
expectativas 1nflac1onar1as a fin de apreclar en qué medida la tasa
de aumento en los salarios esté 1nf1uenciada por la tasa dé
inflacién que las personas antlclpan para el futuro. 'Esto filtimo
a su vez requiere considerar cémo se forman las expectativas futuras
de inflacién. Dado que las expectativas no son directamente
observables en la Argentina, un principio.indirecto génerélﬁeﬁte
‘aceptado es due en la formacidén de esas expectativas interviene
‘1a hlstorla pasada de la tasa real de inflacién. ‘Es decir, se
requlere elaborar simultineamente dos modelos: uno sobre como se’
forman las expectativas inflacionarias y otro sobre cémo afecta

cambios en esta ﬁltimghei”cgmportamiento de los salarios monetarios.

b) La curva de Phillips con expectativas inflacionarias

La ecuacibén bésica del modelo de determinacibén de los salarios

monetarios en base a éxpectativas inflacionarias es el siguiente:

PR LY C I

ro

/donde, /\ w
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donde,

= ﬁcambioaporcentual.promedio de W que. tiene .lugar en el periodo t

D

(salarlos bdsicos de convenio del pedn industrial);

'Ut%* Too= nlvel.promedlo de desempleo durante el periodo t (Gran
.. .Buenos Aires); N
ZX’Pe‘”=* e¢xpectativas de la tasa futura de inflacidn que se proyecta

-2 durante ‘€l periodo t. Es decir, en. lugar de considerar
expectativas sobre-el nivel de precios recurrimos a variaciones
poréentuales. 'Esto @iltimo parece mas razonable dado que las
‘personas tienden a pensar mas en términos de - cambios en el
nivel.de precios que en su nivel absoluto.

Dada la ausencia -de observaciones directas sobre expectativas de
' predios es necesario. remplazar la“variablevzx;P: en base a un modelo
de’éxpectativas que recurra:ra datos estadistices observables. Los
" -mddelos de expectativas mis conocidos son los.siguientes:

o

1. Expectativas estaticas.

En este modelo las expectatlvas en el periodo t son aproxlmadas por

la tasa actual de 1nflac1on en ese periodo, _' ‘
Remplazan&o (2) en (1),
L o -1
[5 w = aO +a, U+ a2 Z& P,

. En nuestros computos P » Indice del Costo de Vlda de 1a Capltal

Federal, fue estlmado en base a dos hipbtesis de comportamlento.

( )

La primera define /\ P como sigue:
' P, ~P - P, |
(1) A A Rl
AP =3 P ¥

t-2 Pe-3

En este cado se supone que interesa el promedio mévil de los
cambios porcentuales en 1los precios que tienen lugar hasta el momento
. de proceder a aumentar los salarlos monetarios (o las negoc1a01ones

salarlales) es decir, durante el afio anterior al aumento de salarios.

/La limitacidn
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' La limitacién de este models es que:puede reflejar ya sea la forma016n
de expectativas futuras como el proceso de ajuste de-los salarios a
la inflacién pasada. La segunda hipdtesis sobre variacidén porcentual

de'precioa'es la giguiente:

A p(2) _ A Py = Pyq R Pt-1'f Pi.2
e .Pt-Zf

(2)

‘ En este caso se define Z; P en base a la variacidn porcentual

de los pre01os contemporéneos con ‘el “aumento en los salarios J/

Este modelo no indlca claramente la’ relac16n de causalidad: entre -
pre01os y salarlos. 31 Te introdu01moe una demora de un semestre
‘estamoa 1nd1cando que la var1ac16n porcentual en el costo de vida :
precede a la de los salarlos monetarios g/' : '

Para el periodo bajo anallsls hemos desarrollado las tres ecuaciones

(con Z} P(q), FaN P€2) L& P(2 ). Lag quée arrojen los mejores resultados
son las 51gu1entes expresiones (como los resultados no son de-interés
para el anéllsis a realizar no'se incluyen 1o& que corresponden a -

L& P(a) ) - el estadistlco 't entre paréntesis:

O

= R T
(,5'.?). wt ,""._ O 26 10 39 U 15007 A P RS = 0,77 .

(o 02) (. 13) 'f“ ¥' (6.87)“%f R e ol
S r) = ke Y
S ‘ o F(18). = 29.9
© L .. DW = 1,126

CLoee L.

i/ .La serie semestral ha sido llevada en este cado a variaciones
‘porcentuales anuales.a fin .de que sea cqmpatlble con ias otras,
.series estadisticas. »

2/ Perry (20) en su anallsls para Estados Unldos coricluyé” que AR N
con una demora de un trlmestre arroja la mejor ‘estimacién de
JAQLA

3/ ‘-Teat ae multlcollnearidad de’ Farrar<Glauber:

(2)
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(5.5) AW, = -12.67 + 7334 U7+ kA p(2).- .gni = 0.75
S (0.66) = (0.85) (6.52) ~+ By = 0.72

: " F(18) =27.13

¥6(1) = 7.08

3 | , W = 1,04

Los resultados logrados para las tres ecuaciones {(incluyendo

N P(a) )" permiten derivar las siguientes conclusiones: a) la variable

U no es significativa en ningfn caso .y en uno de los tres casos tiene

e1 comportamiento perverso que hemos puesto de manlflesto al desarrollar

el modelo simple de Phillips —/,,b) lg‘Varlable precios es 51gn;f1cat1va

en todes los casos indicando que.el cambio porcentuai en el indice

del costo de vida influye en la determinacibn de 105 salarios monetarios;

-¢) en:todos los casos se. aprecia autocorrelacién en los residuos‘a un

nivel de'significaciénrdel 5 por ciento, lo cualzsugiere, tal como

se apreciarf luego con las ecuaciones (5}7),@.(5.10), que debemos

especificar mejor el modelo incorporandq‘nueﬁaﬁ variablesj d) eﬁ el

caso de la ecuacidén (5.4) el coeficiente de expgctati#as inflacionarias

no es significativamente distinto de uno, lo cual permitiria

aceptar la hipbdtesis. de Frledman-Phelps en el limitado sentldo de que

no es vélido suponer que existe ilusién monetaria en el corto plazo.

Al mismo tiempo se rechaza la hipdtesis de que pres1ones de demanda,

medidaé por su proxy Ut' determinan el salario monetario dado que el

coeficiente de esta variable no es significativamente distinto de cero.
En suma de acuerdo con esta versidn simple de expectativas

inflacionarias podemos conc¢luir que el cambio porcentual en los

salarios reales afecta el comportamiento en el mercado de trabajo

(dado que el céeficiénte ‘de P: no es distinto de 1) aun cuando no

podemos aceptar la hlpéte31s de que el cambio en los salarios sea una

func16n estable de la tasa de desempleo, sino por el contrario el

1/ La nula contribucidn de. Ut puede apreciarse con el siguiente

resultado. (2) 5
: AW, = 3.12 + 1.06 A\ P R° = 0.74
(0.69)  (7.37) Ri = 0.73

/comportamiento de
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comportamiento de los salarios monetarios es independiente del nivel
de desequilibrio en-el mercado de trabajo.

Hasta ahora hemos desarrollado una versidn muy simplista de la
formacidn de expectativas ya que suponemos que a las unidades
econdmicas 86lo les ‘interesa conocer la tasa de inflacién actual.

Sin embargo, parece mis razonable suponer que en el modelo intuitivo
de formacidn de expectat1Vaa influye 14 historia pasada en las tasas
de inflacion. . Ademas, tal como 1nd1camoa més arriba el uso de

Zk P Al P( ) no nos permlte aprec1ar si refleja un modelo estitico
de expectat1Vas o si muestra el medanismo de ajuste de los salarios
monetarios a la inflacidn bééada;:GPor'ello} otros modelos de
expectativas son necesarics para profundizar el an&lisis. En gemeral

S q s i s . . 1
se suelen utilizar los siguientes modelos de formacién de expectativas =~

2. Modelo extrapolativo

AP = AP+ 0 (AP -AP_)

donde © es la tasa de extrapolacidn. '

Esta ecuacidn expresa que la tasa esperada de inflacidn éue
existe en el momento t. es igual a la.tasa de cambio.de,prgciqs en
el periodo t més un facfbr de. correccibén que permite tener en cuenta
la tendencia de la tasa de infiacién en el ﬁitimb périodé. Si‘Q > 0
se espera que la dlferen01al de crecimiento entre la tasa actual y
la pasada de 1nflac1on contlnuara en el futuro y si 8 L O se espera
que siga la tendenc1a reversiva (expectatlvas regre51vas) El caso

partlcular e =0 corresponde al modelo desarrollado mas arriba
‘para JAN Pt = Z& P o
Sustituyendo la ecuacidn de formacién de expectativas en (1),

tenemos

-1
Zl wt = a, + a, Ut -+ a, JA Pt + a, e (ZS Pt “.45 Pt—1)

1/ Ver Turnovsky y Wachter (32).

/Este modelo
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Este modelo-de formacidn de expectativas es poco satisfactorio
y adolece del mismo defecto que el modelo de expectativas estidticas
debido a que s8lo toma en cuenta la inflacidn actual y la del
periodo anterior; es decir, no toma en consideracidn la informacidn

que pueden proporcionar una experiencia pasada mis extensa.

3. Modelo adapﬁatlvo

AP = AP 4t Y AR - APy 0 =Y <=1 &

donde Y es la tasa de adaptac1one
La ecuacidén (3) también puede ser presentada como una media

geométrica ponderada de la tasa de precios pasados:

AP =Y AR +Y-FIAP_+Y (=Y P AR, + eee =

7}“(1-Y>1Apt_l - ()

'Esta ecuacién sostiene que el cambio en las expectativas
(N Pt JAN Pt 1) es igual a una fraccién X del error de pred1cc1on
entre lo esperado en el ultlmo perlodo y lo que’ efectlvamente ocurrid
en este perlodo. SiY =1 solo 1nfluye la tasa actual de
inflacidn (Z& P Z; P') S8iY es cercanova cero'las'ponderaciones
-I (1 - Y’) decaen lentamente, 1nfluyendo asi una larga hlstorla
pasada de precios. Por el contrario, con Y cercano a uno las
ponderaciones se reducen rapidamente y la memoria de precios es corta.

De la ecuacidn (3) surge

e e - .
A -(-YIAR, =Y AP, o (5)
Por otra parte tomando la ecuacidn (1) y restandole
(1-Y) A\ V,_, obtenemos:

/ DV, -
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AV, - (1L=-X)AVW_, = aY +a1U;1-—a1 (1..‘()ch'21 +
n A -a-YOar, ] (6)

Sustituyendo (5) en (6):
Ay =apY+a 0 -2 -YD) Tl +a, PAR + (1Y) AV,
Este método de estimacidn tiene el inconveniente de ser no lineal
en los coeficientes e introducir autocorrelacidén y multicolinearidad
debido al uso de rezagos en las variables dependiente e independiente.
Dado que el Banco Central (2) tiene formulado un programa de

computacidn que permite estimar directamente (4) para distintos valores

de Y', hemos estimado [k Wt en base a la ecuacidén (1). Por intermedio

de (4) hemos derivads los JAN P: asociados con distintos valores de T ,
que variaron de 0.1 a 1.0. En este caso si bien los rezagos llegan

a infinito, hemos definido un nfimero de periodos (igual a 20) truncados
cuando la suma de coeficientes para Y = 0.1 aproximaban a 0.89 1/.

0.25

Para n = 20 la suma de los ¥ alcanza a 1 a partir de Y
(cuando ¥ = 0.2 dicha suma es 0.99).
En consecuencia, para cada valor de Y y su correspondiente /\ P:

hemos estimado via minimos cuadrado los valores de A\ wt. El grafico 5

. 2 . .
asocia los valores de R” correspondientes a (1) con el valor respectivo

]

O

[ ]

~J

S’
N

de Y . FElegimos aquella ecuacidn cuyo R? sea maximo ( Y

(5.6) A\ W, = =10.45 + 46.89 U;1 + 1.243 A\ P: R = 0.78
(0.60) (0.61) (7.20) RS = 0.76
F (18) = 32.65
FG (1) = 5.83
0 PW = 1.14
1/ Es decir para® = 0.7 el valor de :E:: (1 -1 = 0.89 correspondie
i=0

a n=20 (en nuestro caso son semestres). En este caso se recalcu-
laron los T para que la suma anterior sea igual a uno.

g/ Remplazando U por U =2 no altera los resultados ya que sigue siendc
el mayor Valor de R (O 76) para'¥'=0 7 ¥ el coeficiente de /\ P:

es 1,249, Pero a ~-"lus1on de Ut ¥y U -2 incorpora una elevada
muléicolinearidad.

/Grafico 5
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La estructura de rezagos-declinante geométricamente utilizada
para la expresién anterior es la siguiente:

'0.700 ; 0.210 § 0.063 ; 0.019 ; 0.006 ; 0.002 ; 0.001 = 1

Es decir, ef el modelo de formacidén de expectativas el semestre
actual y el anterior representan el 91 por ciento del total de las
ponderaciones ‘en la historia pasada de variaciones de precios —/.

Los resultados de la ecuacidn (5.6) permiten derivar las
siguientes conclusiones:

i) el coeficiente de Ut no es significativamente distinto de cero,
corroborando asi los resultados anteriores. Si se elimina la variable

Ut el valor de R2 aumenta:
AV, = =041 +1.19 A P: : | Ri = 0.77
' ' (0.09) (8.20) | ‘

ii) el test de hipltesis del coeficiente de él Pi igual a 1 con
un estadistico t = 1.41 para 18 grados de libertad nos indica que
no denmos rechazar la h1pote is de que es 1gual a 1 a un nivel de
signifi cacidn del 5 por cientoj’ ' '

iii) en relaC1onAa las ecuaciones (5.4) y (5.5) si bien mejora
levemente el RZ,'seguimdsVSin:poder rechazar la hipétésié‘dé auto-
correlacidén, aun cuando en ésté'éASO tampoco podemos aceptarla al
nivel dé significacién del 1 por ciento. Este resultado nuevamente
1nva11da los test de hlnote51s para cada uno de los coeflclentes
estlmados y vuelve a sugerir 1la necesidad de espec1f1car mejor el
el modelo incorporando otras variables.

La inclusién de la variable desempleo en la curva de Phillips
tiene el propdsito de ilustrar el rol del exceso de demanda en la
determinacidén de los salarios monetarios Yy por elloepuéde ser

visualizada como tratando de capturar - por cierto de una forma

1/ Canadi, un pais mids estable tanto del punto de vista poliﬁico
como de precios, por rara coincidencia también maximiza R
cuando t = 0.7. Ver Vanderkamp (33) en su analisis del

periodo 1949-68.

/muy cruda
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muy cruda y primaria - los efectos que una politica basada en regular
la demanda, tiene sobre la tasa de inflacidén salarial. E1 hecho de
que el coeficiente de Ut no sea significativo pone, en consecuencia,
de manifiesto las limitaciones para la economia argentina de este
enfoque de politica econdmica como via de contencidn inflacionaria.
En otros términos, la tasa de inflacidn no ha sido influenciada de
manera significativa por el particular esquema de politica monetaria
y fiscal, dado que si bien a través de estos instrumentos deberiamos
‘esperar que se afecte el exceso de demanda laboral, esta Gltima
variable no estid asociada con la tasa de inflacibén salarial.

Por otra parte, los resultados de la ecuacién (5.6), si bien
estan limitados por la incertidumbre que arroja el coeficiente de
Durbin-Watson, parecen sugerir que para el periodo 1964-74 los
travajadores no estatan sujetos a ilusidn monetaria, aun cuando el
coeficiente de adaptacidn es mayor que uno l/.

Por supuesto, la conclgsién anterior en cuanto al rol de la tasa
esperada de inflacidn en la determinacidn de la tasa de cambio de
los salarios monetarios, debe ser tomada con sumo cuidado dadas las
limitaciones tedricas existentes en cuanto a cual es ei verdadero
modelo que adopntan las unidédés econdmicas para formar sus
expectativas futuras. No hay duda que la historia pasada de
precios es "un' factor importante a considerar. Pero aun cuando
aceptemos esta simple regla general, quedan de todas formas muchos

puntos oscuros en el camino. En primer lugar écuidl es la adecuada

1/ En este punto surgen mas claramente las limitaciones de un modelo
de estimacidén basado en una sola ecuacidén ya si hubiésemos
estimado el siguiente modelo de ecuaciones simulténeas
AW=f (AP, X)IyAP=g (/\VW, Y) donde X e Y son otras
variables independientes, estariamos en condiciones de
apreciar el efecto de cambios de precios en los salarios ¥y
luego de estos tltimos sobre los precios a fin de observar
si el ritmo de inflacidn tiende a una tasa finita de
equilibrio. '

/estructura de
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estructura de ponderaciones que debe acompafiar a cada uno de los
.precios del pasado? En nuestro caso, los resultados sugieren que

el semestre actual y el pasado son los que realmente cuentan. Es
muy posible que para el convulsionado periodo 1964-74 con 6
presidentes; 3 de ellos via revoluciones ‘0 golpes de estado y 3

via constitucional: electoral; una memoria tan corta en la formaciédn
de expectativas acierte a describir el real comportamiento econdmico.
"Pero también es muy.probable que al tomar sdlo precios dejemos en

el tintero variables socio«politicas mucho mds significativas: " En
-este sentido Solow (28, p. 4), en su andlisis. para Estados Unidos e
Inglaterra sugiere considerar a estos. factores institucionales como
desviacicnes irregulares a la relacidn sistemftica basada en la
historia pasada de precios. Evidentemente, la evolucibn politica

de la Argentina parece sugerir que esos desvios son mis sistematicos
que azccidentales, lo cual es muy probable haya llevado.a internalizar
en los agentes econdmicos ciertas hipdtesis de comportamiento basadas
en la experiencia pasada en cuanto a la interrelacién entre cambio
politico y modelo econbmico.

En segundo lugar, intuitivamente podemos aceptar que las varia=-
ciones porcentuales de precios pasados’ se adaptan mucho més al caso
argentino, con una historia casi permanente de fluctuante inflacidn,
que el nivel absoluto de precios.: Pero también se puede argumentar
qué lo que realmente cuenta son las variacionés en torno a la tendencia
histérica de ld tasa de .inflacidén (aproximadamente del 27 por ciento
anual en 1950-72) dada las fluctuaciones en torno a esa tendencia que
‘muestra dicho periodo. Por ejemplo en 1964-67 la tasa promedio de
inflacidén fue del 28 por ciento anual, en 1969 se.redujo al 7.6 por
ciento, vuelve a subir nuevamente en 1970-1, llega a una explosidn
._entre los prlmeros semestres de 1972 y 1973 del 71 S5 por ciento y
luego . ‘bruscamente baja entre los primeros semestres de 1973 y 1974
~al 17.9 por ca.ento° f A
' Todas estas con51dera01ones sirven para ublcar en su adecuado
coﬁtexto el“papel de la tasa esperada de«1nf1301only en particular el

modelo que sirve de base a la formacidn de expectativas futuras.

/c) La curva
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c) La curva de Phillips y la politica de ingresos

Los resultados basados en el modelo de expectativas adaptativas,
que coinciden con el modelo menos sofisticado de expectativas estéticas,
permiten concluir que en el corto plazo no se observa el tradicional
trade-off: la economia argentina no enfrenta el conocido meni de ,
'6pciones alternativas entre variaciones porcentuales de salarios mone-
tarios y nivel de ocupacidn. Pero en el largo plazo se nota que es muy
significativo el efecto que en el comportamiento de los salarios tienen
las expectativas en cuanto a la tasa futura de inflacidn; impacto que es
totalmente independiente del nivel de exceso de demanda en el mercado
de trabajo. En consecuencia, una politica antinflacionaria que procure
reducir la tasa de aumento salarial a través de una contraccién en la
demanda y consiguiente aumento en el desempleo no seréd exitosa dada la
independencia de 1la pfimera variable con respecto a la segunda. Por el
contrario, una politica de ingresos que opere sobre los factores que
gravitan en la formacidn de las expectativas-precios puede ser exitosa l.
En otros términos, la politica de ingresos debe cumplir el rol de evitar
que la historia pasada de precios sea un medio adecuado para explicar
la tasa futura de inflacidn.

Esto ltimo nos lleva a analizar cuadl fue el papel de los distintos
enfoques de politica de ingresos que se adoptaron en el periodo 1964-7L4,
El primer problema qﬁe surge en este caso es definir aquellos periodos
de tiempo en el que la politica de ingresos tuvo vigencia efectiva.

Esta decisibén no resulta nada sencilla dado que si bien formalmente
todos los gobiernos anunciaron controles de precios y salarios, en
varios casos no fueron mis alld de una intencién formal, en particular

en cuanto al control sobre la fijacidn de precios. A lo largo del

1/ J.C. de Pablo (36) sostiene que la reduccidén del déficit fiscal en
el periodo de Krieger Vasena no ha sido planteado como via de
atacar la inflacién por el lado de la demanda sino por sus efectos
en la formacidn de expectativas inflacionarias dado que para impor-
tantes sectores econdmicos se suele asociar un mayor déficit fiscal
con una mayor tasa inflacionaria. En este sentido puede interpretar
entonces que una politica fiscal y monetaria restrictiva contribuye
a reducir la tasa de inflacidén via expectativas inflacionarias.

/periodo se



- 39 -

pericdo se ‘observa que una praictica muy comin del gobierno fue la

de fijar precios méximos para. los productos que componen la canasta
familiar asi como la de decidir unilateralmente los aumentos salariales.
A pesar de estas regulaciones, el comportamiento de los precios y
salarios muestra claramente la falta de obediencia efectiva a esas
normas. Por esta razbdn, debemos distinguir periodos con controles
efectivos de aquéllos con controles simplemente enunciativos y formales.
Teniendc presente esta confusa realidad socio-econdémica que sé observa
en el periodo bajo andlisis nos vemos obligados a adoptar dos criterios
simulténeos que permitaﬁ‘définir”cuéndo efectivamente se aplicd una
politicé de ingresos. El primero se refiere a la existencia de un
conjunto de regulaciones formalés‘sobre precios y salarios. El segundo
a que los distintos érﬁpos sociales acaten esas normas reconociendo

~de esta forma el po&ef'politico del gobierno para arbitrar en la puja
distributiva sobre el ingreso. Este segundo criterié introduce un
elevaéo ﬁivel de subjetividad en el analisis. Dados los criterios
anteriores hemos seleccionado dos subperiodos durante los cuales
realmente tuvo gravitacién la politica de ingresos. El primer subpe-
riodo generalménté se asocia con Ongania~-Krieger Vasena y cubre desde
el segundo semestre de 1967 al segundo semestre de 1969. Si bien el
cordobazo de mayo de 1969 podria cuestionar la inclusién del segundo
semestre de 1969 consideramos que; tal éomo lo indica la evolucién

del indice de costo de vida, continué siendo efectivo el conjunto de
normas que regulaban los precios y salarios. La segunda experiéndia,
mucho mis reciente, de politica de ingresos se refiere al periodo
Cémpora-Perdn-Gelbard y se extiende desde el segundo semestre de 1973
al primero de 197L. Para el»primer_périodo usamos la variable dummy

11 (1 para el periodo Krieger Vasena y cero el resto del periodo) y
para el segundo la variable dummy I2 (1 para el periodo Gelbard ¥y cero
para el resto del periodo). El objetivo de incluir una variable dummy

distinta para cada uno de esos periodos, en lugar de una sola variable

/dummy para
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dummy para todo el periodo con politica de ingreso, ha sido el de
captar los diferentes contextos institucionales en el que se han
aplicado dichas politicas de ingreso 1[

2
Los modelos utilizados son los siguientes —4

: -1 (2
L wt a, + a, Ut + a3 é& Pt + a) I1 + a5 I2

; =1 . € 1
[& wt % + aé Ut + aé é& Pt + aA I,1 + a5 I2

i
[

Para cada uno de estos modelos se analizaron también los resul-
tados eliminando la variable Ut° El cuadro 1 detalla los valores que
se obtuvieron (entre paréntesis figura el estadistico t).

El cuadro 1 muestra que con la inclusidn de las variables dummy
mejoran los resultados de la ecuacién 5.6 eliminando la autocorrelaciédn
a un nivel del 5 por ciento. El coeficiente de determinacidén ajustado
por grados de 1ibeftad (Ri) aumenta de 0.76 a 0.86. La variable
expectativa precios sigue siendo significativa y no difiere de uno.

La eliminacién de la variable Ut contribuye en general a mejorar las
estimaciones. Lo que surge como un elemento de interés son los distintos
signos de la politica de ingresos. Por lo general en los estudios
empiricos realizados con variables dummy se espera que el signo del
coeficiente sea negativo reflejando la medida en que el control de

los salarios contribuye a. reducir su ritmo de crecimiento. Este
resultado es el que se aprecia para el periodo Krieger Vasena en

donde para los cinco semestres considerados (II : 1967 a II : 1969)

1/ Otro enfoque mis reciente consiste en estimar la ecuacidn salarial
para periodos en los que se aplicd y para los que no se aplicd la
politica de ingresos, asi como para todo el periodo completo,
para luego hacer un test de la hipdtesis de que la ecuacidn sala-
rial ha permanecido estable durante el periodo total indepen-
dientemente de si se aplicd o no la politica de ingresos. Ver
Perkin-Summer-Jones (37).

2/ La variable /\ P: corresponde a = 0.7,

/ Cuadro 1
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dicha politica redujo la tasa anual de crecimiento en los salarios
monetarios que se hubiese dado sin politica de ingresos en un 11 por
ciento, de acuerdo a la ecuacidn (5.7) que arroja mejores niveles de
significatividad para I, e I Pero para el periodo de Gelbard el
signo de la variable dummy es positivo indicando que la politica de
ingresos se orientd a aumentar los salarios monetarios a un ritmo
anual mayor que el que se hubiese logrado sin esa politica: 17.836

por ciento. Como los precios también estaban controlados el efecto
global de las dos politicas de ingreso no puede ser estimado consi-
derando sb6lo esos coeficientes. Sin embargo, dado que en ambos periodos
se observa una fuerte caida en el ritmo anual de inflacidn una conclusidn
tentativa que surge de estas cifras es el distinto enquue distribu-~
tivo que caracteriza a dichas politicas de ingreso. Mientras

Krieger Vasena procurd via politica de ingresos amortiguar el creci-
miento tanto de los precios como de los salarios, Gelbard traté a
través de su esquema antinflacionario compatibilizar un menor ritmo

de aumento de precios con unatmayor tasa de crecimientb anual de ‘los
salarios. Debemos aclarar que estos resultados no nos permiten abrir
juicio sobre el impacto final redistributiéo‘de la politica de precios
¥ salarios dado que para ello hubiese sido necesario formular un
modelo de ecuaciones simultineas con precios y salarios jugando
sucesivamente el rol de variables dependientes e independientes.

Por otra parte, el~periodo de Grieger VasenaAquevcubre cinco semestres
se caracterizd por un fuerte aumento salarial en el primer semestre ¥y
una desaceleracidn posterior, por lo que su coeficiente al captar

las dos fases puede mostrar simplemente que la Gltima etapa, con

menor ritmo de crecimiento anual en los salarios, anuld el fuerte
efecto positivo inicial. ¥n cambio, el periodo de Gelbard que cubre
s6lo dos semestres puede resultar incompleto para evaiuar correcta-~

mente el sentido de la pblitica de ingresos 1{

1/ Para un andlisis detallado de la distribucidn del ingreso en
este periodo ver de Pablo (35).

/De todas
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De todas formas y aun teniendo presente las aclaraciones ante-
riores es evidente que una politica de ingresos no necesariamente
debe ser asociada con un esquema distributivo de contencidn salarial.
Por el contrario, el tema central en todo esquema antinflacionario
basado en la politica de ingresos sigue siendo las pautas distribu-
tivas del ingreso que el gobierno propoﬁe a la sociedad.

Esta variable distributiva adquiere particular relevancia para
un pais que se ha desenvuelto en un marco inflacionario por un largo
periodo de tiempo. En este contexto secular de inflacién, los distintos
grupos sociales han generado los suficiéntes_anticuerpos coro para
evitar que una politica antinflacionaria signifique para ellos una
pérdida real en su posicidn relativa en la distribucidn del ingreso.
De esta forma y bajo una larga experiencia de marchas y contramarchas
estabilizadoras de precios, el sistema de precios relativos deja de
ser ‘el instrumento asignador de recursos productivos para pasar
a ser un mecanismo central en la distribucidn del ingreso. Isos ir
y venir en las politicas antinflacionarias lleva al convencimiento
a los grupos.eqonémicos que el corto plazo prima en la puja distri-
butiva y que su instrumento_natural,de.autodefensa se centra basica-
mente en los precios relativos dado que posibles esquemas compensa-
dores de politica fiscal al requerir un tiempo mayor suelen no ser
pprdurables. '

La elevada 51gn1f1cat1v1dad de los coeficientes de expectat1vas~
precio y de las polltlcas de ingreso y el nulo aporte de la variable
exceso de demanda, sirven para ponef de manifiesto que'la inflacién
argentina se desenvuelve en un contexto de continuas fricciones redis-
tributivas entre grupos sociales con distinto poder de dominacidn
sobre el mercado. Ello ihdica que para el éxito del programa de
politica econdémica no basta’ con expllcltar ‘la meta dlstrlbutlva sino
que se requlere ademas un goblerno con suf1c1ente respaldo politico
como para imponer las nuevas reglas de juego en la distribucidén del
ingreso. Para aquellos paises con larga tradicién de respeto al
Juego politico—electorél, el cuestionamiento del poder arbitral del

gobierno no implica quebrar las normas institucionales que regulan

/la conducta
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la conducta de un pais. Por el contrario, en la Argentina una
importante via de cuestionamiento se ha manifestado en debilitar

las bases mismas de sustentamiento de las instituciones representa-
tivas y asi crear las condiciones que desembocan en posteriores derro-
camientos de gobiernos. Por esta razdn, los gobiernos preocupados
por su sobrevivencia abandonan su‘rol de Arbitro distributivo y se
transforman en meros otorgantes de las demandas de aquellos grupos
con capacidad politica para imponer sus propias pautas distributivas.
Se inicia asi un proceso sucesivo de circularidad redistributiva que
se autoalimenta en materia inflacionaria y que termina por cuestionar
el rol mismo del gobierno. Ista dinémica, que ha sido claramente
expuesta por Guillermo O'Donnell (33), escapa a las necesidades inme-
aiatas'de este trabajo, por lo que no ahondaremos en el tema. Lo que

si queremos destacar es que el tradicional supuesto ceteris paribus

con respecto a la variable institucional-politico~socia1 margina del
andlisis, para un periodo tan convulsionado como 196L-7L, elementos
de gran significacidén en la dinadmica inflacionaria. No nos parece
posible explicar satisfactoriamente esta dindmica si no se integra
interdisciplinariamente el conjunto de factores que inciden en la

misma.

d) La curva de Phillips y la presidn sindical

La connotaciones anteriores se asocian con la explicacidn
socioldgica de la dindmica inflacionaria y han sido expuestas en la
Argentina entre otros economistas por Javier Villanueva(39). En
este sentido la inflacidn es el resultado de la puja distributiva
entre sectores sociales con poder de dominacidn sobre el mercado.

En el campo especifico de la curva de Phillips el andlisis
realizado hasta aqui deberia complementarse con el rol de la agresi-
vidad sindical en la determinacidén de los salarios monetarios. Para
este andlisis no es apropiado definir esta variable en términos de
variaciones en el porcentaje de sindicalizacidén (enfoque Hines) dado
que por las caracteristicas de la legislacidn laboral argentina ese

porcentaje, que no sd6lo es elevado sino también estable en el tiempo,

/no refleja
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1/

no refleja una mayor o menor presibén sindical % Por esta razdn

- recurrimos a definirla en términos de las jornadas de trabajo perdidas
como resultado de huelgas y paros (enfoque Godfrey). In este sentido,
el Ministerio de Trabajo publica. estadisticas vinculadas con los’
conflictos de trabajo registrados en la Capital Federal, discrimi-
nando el nimero de casos, los trabajadores.afectados ¥y las jornadas
perdidas. Esta serie. estadistica cubrerhuelgas (interrupcidén tempo-
raria del trabajo cuya duracidn excede una jornada de trabajo) y

paros (interrupcién que no excede una jornada) ~/ Las cifras anuales
discriminan por sectores econbémicos y por causas generadoras del
conflicto laboral (mejorgg econdmicas, reclamo de jornales, despido

Yy suspensidn de trabajadores, aspectos relacionados con la disciplina,
la organizacién y el funcionamiento en los lugares de trabajo).
Lamentablemente no existe tal discriminacidén a nivel mensual, por

lo gue esta variable no se limita al sector industrial, tal como
corresponderia por asimilacidn a los conceptos de salarios monetarios
Y desempleo, sino que cubre a todos los sectores productivos y a la
totalidad de causas econdmicas y no econémicas de las huelgas y paros éu
La variable jornadas de trabajo perdidas, que expresa el grado de

presion sindical, ha sido estlmada como sigue:

5 -5

t t-2
LA Ja =)
VAN 5.,
1/ Por otra parte, una detallada critica de la utilizacidn de la

tasa de cambio del porcentaje de la fuerza de trabajo que esté
sindicalizada como indicador de la militancia sindical puede
verse en Purdy y Zis (%0).

“Conflictos de Trabajo’, Ministerio de Trabajo, Direccidn Nacional
de Recursos Humanos, Divisidén de Lstadisticas Sociales, varios
nlmeros anuales.

ui

La serie de paros estd expresada en horas-hombre perdidas, que
fueron asimiladas = Jjornadas en base al supuesto de que una
jornada normal de trabajo es igual a & horas.

&i
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donde St es el total de jornadas perdidas en el semestre t. ILsta
serie cubre 1964~71 dado que a partir de este Gltimo afio no se elabora
més dicha estadistica.

Hemos recurrido a [l St en lugar del nivel absoluto St por dos
motivos. L1 primero es la probable estaciodnalidad de la serie dado
que el primer semestre del afio incluye meses con vacaciones durante
los cuales es menos probable el conflicto laboral. Por ello, la

variable [\ St surge de relacionar S, con St-2 y no con el senestre

t
anterior (S ). Il segundo motivo es mis delicado ya que supone

t-1
gue la agresividad sindical es funcién de la tasa de crecimiento del
‘conflicto y no del total de conflictos ocurridos en el semestre. Una
posible justificacidn es que por lo general los salarios son fijados
unilateralmente por el gobierno o si no lo son, por lo menos, se
aprecia una fuerte presidén del gobierno para encajonar esos aumentos
dentro de pautas fijadas no necesariamente en forma piltblica y expli-
cita. In este contexto un probable wodelo de comportamiento sindical
seria que los sindicatos para lograr mayores salarios tratan de crear
un clima conflictivo en continuo ascenso para asegurarse una mejor
predisposicidén gubernamental. Esto iltimo sugiere que la tasa de
aumento en los salarios nmonetarios se mueve en la misma direccidn
en que aumenta la tasa de agresividad sindical, medida a su vez por
2\ St’

La ecuacién estimada para el periodo 1964-71 es la siguiente 14

(5.11) [N\ W, = 6.920 + 1.002 /X P: +0.024 /o 8 - 13.329 I, R® = 0.8

(1.38) (5.12) (2.05) (5.36) Ry = 0.0

F(12)= 25.0¢

FG(3)= L.9C

DiJ = ’I.Gf

1/ La variable /\ P: corresponde a un valor 1" = 0.7. La sustitucidn
-(2)

de [y P: por /[ P, " eleva el coeficiente DW a la zona de inde~
terminacidén con un nivel del 5 por ciento.
2/ Significativo al 5 por ciento.

/Hemos estimado
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Hemos estimado una ecuacidn similar a (5.11) incluyendo Ut'
Los resultados muestran que su coeficiente tiene un signo contrario
‘al esperado, no es significativo e introduce cierta multicolinearidad.
Por esta razén,'hemos excluido esa variable de la expresién (5.11).
Los resultados alcanzados son claros y compatibles con nuestras esti-
maciones anteriores:

i) el coeficiente de adaptacidn a las expectativas de precios

no difiere de uno: A

ii) 1la variable dummy I que expresa la pOlltha de 1ngresos

)
durante el perlodo ;e Krieger Vasena, tlene el 51gno esperado
.y es 51gn1f1cat1vamente dlstlnto de ceroy ‘
iii) la varlable ;prv de la presidn s1ndlcal él St tiene el signo
esperado y es sig nlflcatlva al 5 por 01ento~/ Se observa
que un aumento anual del 10 por ciento en dicha presidn a
través de huelgas y paros da como resultado un aumento anual
de los salarios monetarios del 2.4 por cientoj
iv) la variable A\ St no esti estrechamente vinculada con el
estado ocupacional del mercado de trabajo, lo cual sugiere

que la presién sindical se manifiesta con cierta indepen-

dencia del nivel de exceso de demanda de mano de obra 2{
: N Co I~
U, = 0,18 + 0.0001 /\ S Ry = 0.15
LA
Toouag) o (193 T A
e) Conclus1ones sobre la anllcabllldad de la curva de Phllllps a

La_economia arggntlna

En nuestro andlisis empirico de la curva de Phillips para la
economia argentina en el periodo 1964-7L partimos de la versidén mis

simple

ki >4 1 L3 - .
1/ Zn la ecuacién (5.711) hemos sustituido [\ S, por S, y S, _, con

resultados poco satisfactorios con respecto a la-significatividad
de sus coeflclentes.

2/ Esta 1ndenendenc1a es aun mayor entre el n1vel de desempleo y
el total de conflictos ocurridos en el semestre (S ). 1 coefi-
ciente de correlacidn es de 0.05.

/A, =
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AN Wt =a, + a, qu *ag U;a
¥y verificamos no sdlo que el esfado del mercado de trabajo no es una
variable significativa en la determinacidén del ritmo de crecimiento
de los salarios monetarios sino que tiene un comportémiento opuesto
al esperado: a medida que aumenta el nivel de desempleo se acelera
la tasa de aumento de los salarios. ,

Como las estimaciones ecdnométricas basadas en la ecuacidén anterio:
fueron muy poco satisfactorias, el segundo paso consistié en verificar
el rol de la tasa esperada de aumento de precios en el comportamiento
de los salarios monetarios. Para ello, debimos formular en primer
lugar un modelo de expectativas inflacionarias ¥ luegb sustituir la
tasa esperada de inflacién en la ecﬁacién de salarios. En este sentido,
comenzamos por definir un wodelo muy simple de expectativas estaticas;

es decir, se partid de

I
(W]
+

: -1 o€
AWy =aq +a; U +ag [P

e
A=A,

Los resultados obtenidos confirman la conclusidn anterior acerca

de la nula significatividad de la variable U_ al mismo tiempo que

t ,
pcnen de manifiesto el importante rol de la tasa actual de inflacidn

en la explicacidén de la tasa de variacidén de los salarios. Dado que

el modelo antorior odlo toma en cuenta la inflacidn actual, descartando
la influencia de la historia pasada de las tasas de crecimiento de

los precios, se formuld un modelo de expectativas adaptativas en donde
e ey 4 ) PN 2 \ . .
VAR AR AVANE - e G G BET ADRVAND IR I S N & RVAND P P s S

En este modelo cuanto mis cercano a uno sea 'Y mis corta seri
la memoria de las unidades econdmicas ¥y mayor la influencia en la
formacidn de expectativas de las tasas de inflacidén de los periodos

mlds recientes.

/las estimaciones
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‘Las estimaciones realizadas a la vez que vuelven a descartar
el aporte de Ut sirven por un lado para destacar la significatividad
de la tasa esperada de inflacidn y por el otro para apreciar que el
semestre anterior y el actual son los que realmente cueﬁfan en la
formacién de expectativas (para V" = 0.7 se maximiza el valor de Ri
-en la ecuacidén de salarios). |

Una limitacién importante de las estimaciones anteriores es la
presencia ‘de autocorrelacién en los residuos, que impide realizar
adecuados tests de significatividad de los coeficientes estimados.
Ello sugiere, ademés, la necesidad de mejorar el modelo a. estimar
incorporando nuevas variables. Xn este sentido, decidimos introducir
en el anédlisis dos experiencias importantes de politicas de ingreso
que se ejecutaron durante el periodo 166L-74: la de Krieger Vasena
Yy la de Gelbard. In ambos casos se definieron variables dummy. E1

modelo quedd expresado, entonces, como sigue:,
[L VU, =a +a ’U + a, /\ P* 44 I, +a. I
~ Tt 1 2 "t “3 4 e L =1 5 72

Los resultados obtenidos deScartan el rol de Ut y resaltan la
significatividad de las exPectétivaS inflacibnariasly'de las politicas
de ingreso, que en conjunto explican el $6 por ciento de la varlac1on
en los salarlos monetarlos._ La e71n1nac1on de la autocorrela01on en
los residuos permite destacar que el coeflclente de adaptac1on no
difiere de uno y que mientras la politica de ingreso de Krieger Vasena
sirvidé para frenar la tasa de crecimiento de los salarios monetarlos,
la de Gelbard cqntribﬁyé durante su corta aplicacién a acelerar dicho
crecimiento.

La verificacién de que el nivel de desempleo (Ut) no es una
variable significativa en la explicacidn de la tasa de cambio de los
salarios monetarios llevd finalmente a formular un nuevo modelo en el
que los salarios no estan inflﬁenciados por las fuerzas del mercado

sino por la agresividad slndlcal VANE: )
AV =a, +a, /\ P + as él S + g I

/Los resultados
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Los resultados de este modelo, que se aplicd al periodo 1964-71
por limitaciones en las fuentes estadisticas, muestran que el coefi-~
ciente de'él P: no difiere de uhno, qﬁe'la politica de ingresos de
Krieger Vasena ha sido significativa y que la agresividad sindical
confribuye a aumentar el ritmo de crecimiento de los salarios. En
particular, se observa que la presidn sindical se manifiesta. indepen-
dientenente del estado ocupacional del mercado de trabajo.

En suma, las estimaciones realizadas para la economia argentina
rechazan para el periodo 1964-74 el conocido trade~off entre un menor
nivel de desocupacidn y una mayor tasa de crecimiento en los salarios
monetarios. Esta Gltima variable es independiente del estado ocupa~
cional del mercado de trabajo. En cambio, gravitan en la tasa de
crecimiento de los salarios monetarios la tasa esperada de inflacién
Y el grado de presién que pueden ejercer los sindicatos. IEn ambos
casos la influencia sobre la tasa de variacidn de los salarios se
da con independencia del exceso de dewmanda o de oferta de la mano
de obra. o ' '

La inflacién secular que caracteriza a la economia argentina
ha servido para crear en ciertos grupos sobiéles los anticuerpos nece-
sarios que contrlbuyen a evitar que los germenes regre51vos de la
inflacibén los afecte negativamente. En el sector laboral este proceso
se ha dado sin la nece51dad de inocularle una dosis explicita de
indexacidén (ajuste por inflacidn) en los salarios monetarios. ~El
coeficiente unitario de adaptacion a las expectativas inflacionarias
nuestra la imposibilidad de engafiar persistentemente a los asalariados
a través de una tasa inflacionaria creciente. No sélo'no.estén sujetos
a ilusibén monetaria sino que en un contexto de continuas marchas y
contramarchas en programas de politica econdmica, los asalariados
forman sus expectativas inflacionarias en base a un modelo en el que
pesa en un 90 por ciento lo que ocurre en el semestre actual y en
el anterior. ‘ '

ista capacidad de los asalariados para transferir el aumento

esperado de precios a los salarios unida a la presidn alcista que

/ejerce la
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ejerce la militancia sindical sugiere que la explicacidén inflacionaria
argeptina escapa a la tradicional intepretacidn de exceso de demanda
como factor desencadenante. Si aceptamos que esta Giltima variable

es adecuadamente representada por el nivel de deseupleo laboral, la
aceleracién‘inflacionaria se da independientemente del estado del .
mercado lahoral. Por el contrario, la inflacidn argentina se acerca
mas a una explicacidén basada en la influencia que sobre el nivel de
precios tiene la existencia de aspiraciones individuales sobre la
distribucidén del ingreso nacional que exceden la capacidad global

del pais para satisfacerla. Estas aspiraciones individuales han sido
compatibilizadas en un contexto de estabilidad de precios en aguellas
contadas oportunidades en las que el gobierno se ha elevado por encima
de las aspiraciones conflictivas regulando y arbitrando las pujas
distributivas a través de una politica de ingreso.. IEn el periodo
196L-74 ello ha sido posible en dos oportunidades: en 1967-69

(Ongania - Krieger Vasena) y en 1973-74 (Perdén-Gelbard). Pero también
se puede apreciar que las tensiones socio~econdmicas que implicaron
estos shocks estabilizadores, en un pais que estd acostumbrado a
razonar y operar en términos de una permanente y. fluctuante inflaciédn,
han llevado, una vez agotada y desaparecida esa capacidad arbitral,

a una explosién inflacionaria posterior tal como la. ejemplifica la
experiencia de 1971-72 y la actual a partir del segundo semestre de
1975, :Es decir, si bien la polifica de ingresos puede desplazar hacia
la izquierda 1a curva de Phillips, su remocidén la vuelve a desplazar
hacia la derecha, previo una sobre-expansidén inicial de precips.

Ello demuestra que para un pais que no conoce otro tipo de compor:
tamiento econdmico que el que se desenvuelve con tasas de inflacién
promedio del 25-30 por ciento anual, no es aconsejable imponer un
freno brusco a la inflacibén debido a que las tensiones que se’ acumulan
durante ese breve interregno de estabilidad de precios lleva posterior-
mente a una también brusca explosidén de precios. Asi como no resulta
facil para un pais con estabilidad de precios ajustarse:a las reglas

de juego bajo inflacidn, tampoco es simple un proceso inverso de

/adaptacidén. Con
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“adaptacidén. Con ello queremos sugerir que si bien las politicas de
ingreso de Krieger Vasena y Gelbard parecen haber sido exitosas durante
sus cortos periodos de aplicacidn, evaluadas con una visidén mas amplia
se observa que sdlo fueron ejemplos transitorios de inflacibén reprimida.
Estos resultados sugieren que si la capacidad del gobierno de arbitrar
en la puja distributiva se ejerce en forma gradual y durante un cierto
periodo de tiempo, es posible no sdlo “educar’ a.las unidades econd-
micas en cuznto a cdmo operar con cierta estabilidad de precios sino
gue ademas se flexibilizan las tensiones distributivas y se amortigua
el natural desgaste arbitral del gobierno en la medida que se desen-
vuelve en un proceso sostenido de expansidn del ingreso a distribuir.
No nos parece aconsejable ni viable politicamente para un pais que
durante 25 afios no conoce otra forma de competir en la distribucién

del ingreso que la que se produce a través de cambios en los precios
relativos alterar esos habitos de comportamiento en forma brusca

puesto que es muy posible que con la estabilidad de precios la mayoria
de los grupos sociales se sientan simultaneamente defraudados. En

este contexto de defraudacidn colectiva.la politica de ingresos pasa

a ser un breve periodo de transicidén que puede terminar con la expulsidn
del Arbitro al agotarse politicamente su capacidad de hacer respetar
las reglas de juego distributivas.

Esta visidén de la dindmica inflacionaria se ha dado en un contexto
de moderado y fluctuante crecimiento como resultado de un sector externo
limitado en cuanto a su capacidad de satisfacer un nivel de produccidn
compatible con el pleno empleo., Esto Gltimo sugiere que los determi-
nantes de los salarios monetarios no pueden ser analizados en el
contexto de una economia cerrada, tal como se formula la curva de
Phillips, sino que debe incorporar en su andlisis la relacién entre
la politica cambiaria que se sigue (tipo de cambio fijo versus tipo
de cambio flexible) y la diferencial de inflacidn interna y externa.

. En la medida en que la tasa de crecimiento de los precios internos,
en un contexto de tipo de cambio fijo, exceda la inflacidn mundial se
afectard la competitividad internacional del pais como resultado de

una sobrevaluacidén de nuestra moneda. La progresiva tendencia hacia

/el desequilibrio
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el desequilibrio externo que surge del esquema anterior llevara poste-
riormente a una devaluacidén con el propdsito de equilibrarla nueva-
-mente. La‘'experiencia argentina indica que esta Gltima medida al ir
acompailada. de una politica de contencidn del salario monetario da

lugar a una redistribucidén del ingreso en contra de los asalariados.
Cotio estos 0ltimos tienen una propensidn marginal a gastar mayor gque

la de los no asalariados, la devaluacidn ‘deprime el nivel de la demanda
‘~interna Y con ello el nivel de la produccidn y el empleo dada la bhaja
elasticidad de oferta en el corto plazo de los productos de exportacidn.
Esta din&mica indica que el equilibrio externo se logra en el corto
plazo mucho mis a través del efecto contraccidn que tiene la devaluacidn
sobre la demanda interna de importables y exportables que a través

del efecto cambio en ios precios relativos. Il resultado final de

la devaluacidén serd en el corto plazo una aceleracidén inflacionaria

y una desaceleracidn en la tasa de crecimiento del producto ¥y el

enpleo.

El proceso descripto hasta aqui se asocia mucho més claramente
con la politica de tipo de cambio fijo adoptada hasta 196L4. A partir
de entonces se dejdé de lado ese modelo de politica y comenzaron a
aplicarse esquemas cambiarios méds flexibles, incluyendo como parte
de los mismos las devaluaciones encubiertas que significaron las
reducciones en los impuestos a las exportaciones. Sin embargo, en
alguna medida la devaluacidén de marzo de 1967 pero mucho mis la de
fines de 1971, sugieren que el tipo de cambio no se ajustd en relacidn
a la disparidad entre la inflacién interna y la mundial. Iste rezago
en el tipo de cambio real y su posterior ajuste contribuye a explicar,
por ejemplo, para el periodo subsiguiente 2 la devaluacibdn de 1971,
la desaceleracidn en el ritmc de crecimiento de la actividad econbmica
y del empleo.

La contribucidn més importante del nuevo esquema basado en cierta
flexibilicad cambiaria con respecto al que se zplicd en el periodo
anterior a 196k es que mientras en este (iltimo periodo el ajuste al

equilibrio externo estuvo asociado con recesiones medidas a través

/de contraccidn
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de contraccién en el nivel absoluto del Producto Bruto Interno (por
ejemplo, 1952, 1959 y 1962-63%), en el que se inicia a partir de 1964
se observan aceleraciones y desaceleraciones en el ritmo de crecimiento
del PBI sin que ello haya implicado una caida en su nivel absoluto.

El conjunto de interrogantes que introduce en el andlisis el
rol del sector externo escapa a los objetivos inmediatos de este-
trabajo y ya han sido expuestos en otro trabajo (3) al analizar su
impacto sobre el nivel de actividad econdmica y la tasa de inflacidn

por lo que no ahondaremos en el mismo.
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