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1. INTRODUCCION 

Este trabajo analiza el c o eto social l;' de la pOlltica 
econcmica de 10& Ultinlos doe aacs , y confirma que el sa­
crificio no ha sido compartido equitativamente entre tcdo e 
los grupos eoctefee , 

La nueva iniorrnaci6n que se presenta indica que el 
co stc ha sido muy drepae ejc . Los t eabaja dor e e , incluyen­
do el 20 par ciento mas pcbr e , han absorbido en cesanti'a 
y en menores remuneracionee un costa mucho mayor que 
la baja en el produdo nacional por habdtarrte , Esto implica 
que otros grupos no solo no se han sacrificado sino tienen 
que haber experimentado correapondientes aumentoe en sus 
ingresos ee.aje a . 

Ai liberarse 1011 precios en octubre de 1973. estos Be 
dispararon mucho mas alla que cualquier preai6n de dem.an­
da 0 de coeece , debido a las expectativas inflacionariall de 
los empresarioa. Este desequilibrio. u "overshoot". que 

"'N. d.l E. O.bido a la IIxtenllli6n de lalll nota a que ueua Imente po­
nemln .1 pie de pl1gina. en eate ca eo, ellector lalll"podrl1 coneu l-. 
tar aJ final de eate arti'cul0. 
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se produjo a fines de 1913 y que adn connrrde hoy, e s la 
causa fundamental de I a fuerte baja en IOI!! fng r e ac e rea­
Lea de los trabajadores, y explica en consecuencia l o dra­
ma.lico de La. r ece stcn actual. 

Flnalrnente , argiiimos que el empresario he, r'ee pon­
dido !This iuertemente al destncentivc de una baja en la de­
rna nda pOI' eu proclueto que al incentivo de la r educ c i Sn en 
el co sto de la mano de ob ea , Ellto ha dado pOI' reeujradc un 
e a'la r-io aun:mas bajc de 10 que ee rfa nec e eartc en la coyun­
tura actual, 10 cual amplia los rna r genes de utilidad pOI' 

unidad de vema y contribuye a que eeee desequilibri:J U 
"overshoot" de prectoe respecto a eala rfoa Be cierre tan 
lentamerae , 

En el fcndo , las tree secciones ba.,sicalil de cate traba_ 
jo llegan de mane r-a complementaria. a una rni arna conclu­
sion: una pOlihca de reajustar les salarios mas que la in!1a­
ci6n, no .610 har{a nuts pe eeja la. distribucion actua.l del 
coste social, sino que. estimular!a 1a demanda, 10 cual, en 
1& actual coyuntu.ra, serra nuS:. bien anti-recelSivo que infla­
donano. 

Z. HECHOS 

La. t e a i e ee que el cceeo de la poirttca de estabiliza­
cion y recuperac:ion economic a seguida de ede el 11 de eep­
tiembre de 1973 ha eecafdo en for:m.a deap ropoecIo na I ac . 
bre los trabajadores y los grupos mas pob r-ea de la pobla­
cion. $i bien el rnovimiento en e1 i'ndice de eue ldoa y sala­
rios no e e p.or Sl eoto concluyente -v enseguida tratarernos 
de complementarlo- ea imprescindible para enjuic:iaretta 
afirrnac:ion. 

Desafortunadamente, ni siquiera elite c.Ueulo ~s tan 
fadl de hec e r , pues obvramenee el rnovirniento en el sala­
rio real depende del fndice de preeios BegUn el c ua I uno de· 
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flacta. 8i a e def1a.cta po r el lndice de Precio.s al Consumi­
dor c-fic i a L, el niv e l de los eaIa r-ic s r ea Iee hoy en dfa es c a > 

s i i dentic o a 10 que era en 1970. En cambia, 8i 1a. inilaci6n 
verdadera en 1973, por ej ernp.lo , fuera 750 por cfenrc 0 in­
clusive 1.000 por ciento, como han sugerido algunos voce­
ros gubernamentales, y no 508 por c ieruo como sei'iala. el 
I.ndice de Precios al Consumidor alicial para eae eno , la 
baja en los salarios r ea lea s e rfa del orden de 33 -50 por 
cienla. De ahf que es importante discutir cua.I fue la inila­
cion ve rdade ra entre hoy dfa y 1970. 

Es cierto que el Indice de Precios a I Cansumiclor ha 
sida siernpre objeto de dudas y c rntcee por au rna.nejo en 
forma poHt.ica e interesada, pera, como v e r-erno s , nunc a 
mas rnerecidas que en el ti lri rric trimeslre de 1973 cuando 
se "ernpalrnaron" lila va rtectones en el Indic e del INE de 
los pr-i rne ro e nueve meses de 1973, con las va r-Laofone e en 
e l i'ndice caIcu lado por el Departamento de EconornIa de la 
Universidad de Chile para el ultimo trimestre de 1973. La 
inilacion medida para los 12. rne e e e de 1973 segUn este In­
dice de Prectos al Consumldo r oficial.n1ente empalmado re­
sult6 ser menoe de la rnitad (508 por ciento v s , 1.147 por 
ciento) de la inflaci6n registrada eegtin el Indic e tambien 
oficial de precios a I por mayor del INE. El grueso del di­
ferendal ae da en el ultimo trimestre de 1973, cuando e l 
aurnento en los precios al por mayor de productos nac Iona-. 
Ie e duplica el aumento registrado s egun el Indice de Pre­
ctc s al Consurnidor. Obviamente, tal "discrepancia" es 
tazi grande que no puede ser explicada s610 por diferencias 
en cobertura entre un Iadice y ot ro . Mas bien eugt e ee que 
eI "ernpa Irne" entre los dos indices fue hecho en forma 
equi'voca. 

A principios de noviernbre de 1973 ~ cuando primera­
mente tom.amos c cnc i encIa de eate problema. r eaHaamoe 
una eucueeta (con estudiantes de ecoDOma), de los precios 
del 80 por creruo de loll arti'culos que figuran en e l IPC, y 
los compa ramoa con e l nivel de p eectcs nornina.les segUn 



100 

el INE para. el peri'odo pre UP. Concluimos que el empal­
me oficial habra subestir.:nado la i~laci6n entre 1970 y no­
vtemb re de 1973 en 50 pol' ctercc . Pceeeetc emerae , pu­
dimos co rripa r a r los precios nominales, debidamente pon­
de rados , de toclos los p roduetca eeg-In las rnbuna. encuee -. 
taa delINE para el pe rfodc pre y post UP y as{ pudimos de­
terminal' directamente la variacion de p r ecfoa entre diciem­
bre de 1969 y 1975, obviando todoe los problemas de "em­
palme'", CcncIuimos que el Indice de Preetoe a I Consu.rni­
dol' o£icial (y empalmado) 8ubcstimo la inflacian entre di­
ciembre de 1969 y la actualidad en 46.7 pOl' ciemo 3 

De ahf enrcnc ea que ai queremoa comparar los sala­
r-ice ree Ies de hoy dfa con los vigentcs antes de la UP, de­
bemos deflactar pOl' la variacion dellndice de Peecioe a l 
Conaurmdo r o£icial elevado en 46,7 par cierao , Calculada 
la serie de.salarios reales de esta mane ra , ve:mos que las 
eerrrcneractonee r ea Iee de 10. ocupados han disrnintfdo 32 
par ciento entre cticiembre de 1969 y la actualidad; inclu­
sive est'n 20 par cie:ot:o par debajo de 10 que Cueron en ene­
ro-agosto 1973, los ulti:mos :m.eses de la UP. En cambia, 
el protiucto cactceat par habita:ot:e ha bajado "soIamente'! 12 
par ciento en el rnismo perfcdo . Esto en at eerfa un eac rs ­
fido muy paco compartido. 

Sin embargo, ae ha planteado que este Indt c a de suel­
dos y salarios delINE no ea edeeuadcr .a) debido a que no 
incluye ados grupos i:mportantes de trabajadores: los par 
cuenta propia y los trabajadores ag rfcc l a s : y b) dada que 
el Indice se refiere al salario promedio, no es representa­
tivo de la situaci6n de los trabajadores mis pobres, a las 
que e I gobierno ha tratado de Iavorec e r preferencialmente 
(vla mayo res asignaciones farniliares, beneficios ecc ia.Iee 
y reajustes). 

Para aclarar algunas de eetee incognitas, hemos reu­
Dido la siguiente nueva informacion (veaseCuadro IJ no pu­
blicada 0 tabulada anteriormente: 



Cuadro N'"I
 

Chilo: El coato social de lOll u'abajadDru
 

InrreB<> m{nim.<> 

legal y beneftc ios Rernune eactcne e 

Per{odo Sueldos y 
salarios de 

soc iiLles; eoste 
canasta fami­

del ZO,.. mAs po­
bre de Io.s traba- Tasa de 

a ...l ..:riado.B liar jadorea desocupaCi6n 
(1 , 1'1 (3) (4) 

Diciernbre 1969	 100 100 100 6 
Enero~ago.to 1973 B4 
Septiembre-diciembre 1973 54 I' 
Enero-Junio 1974	 6B 70 

]10Julio_dlciernbre 1974 71 7J 
Ene 1'0 - junio 1975 6B 60 
Julio 1975 a 6J 16 " " J'u.1mtA!:	 (I) INE, i'ndi<::e de sueld08 y salarioa defl acfadca pol' el Iadle e de preCloa ve r-da-, 

de rc e no publicad~1 y no e mpa.Irn ado a. de], INE entre 1969 y 1974-1975;explicaci6n 
eu el teltLo;yel mcBce de s .. larioa real... del Departaml;nto de Econom!a piLra 1973. 
Vease Taller de Coyuntura, Comentarioa sobre la aituad6n econ6mica, leI'. semee -. 
tre 1974. (2) Comparad6n entre la canasta b£,ica de consurno y ellalado mi'nimo 
1974-75 come ee explic6 en el textc, (3) Datoa (tabuI.doa pero no publicados Ide in­
gTeaol de 101 encueltade hogarea en Santiago del INE en enero_marzode 1975. Y datos 
publicados de la encueata dellNEde ncviernb r-e de 1967 a Iebrero de 1968 y del Depar­
tam!lntode Econom{a.de junio de· 1970. 

~ 

aJuliode ~975 ea 101 ultimaIecha respect.o a I. cull.I hay datos sobre aalariQI eIectivamente pol_ o 
gados. ~ 
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1) A pesar de los es£uerzos del gobierno de iavore­
cer p r-efe e enterrrenfe a 108 grupos de ingresos ~8 ba joa , 
una c arnpa t-ac i dn del ingreso nU'nirno y del coetc de la ca­
nasta mi'nima. familiar, revela que el ingreso m1nimo ha 
perdido aun mas pode r adquisitivQ que el salario medio; ha 
bajado 37 por creme desde diciembre de 1969 5 • Esto es 
a9,l por dos raaonea: primero, que el ingreao rni'nirno de 
1974 y 1975 fue fijado en base a la inflacion oacial entre 
1970 y 1973 (ahara Be reconoce que la verdadera inflacion 
en este peri'odo fue 46.7 por ciento rnois alta que la aficial); 
y segundo. que los r eajuaeea de hecho otorgados por el sec­
tor privado han excedido en general el reajuste rn:i'nimo die­
tado por el gobierno. 

Z) Un amili sis reciente de las encu'eetae del INE res­
peeto a los ingresos de tocio. 108 trabajadores en Santiago, 
no solo de 10$ asalariados sino de los por cuema propia 
tambien. revela que antes de la up6 el 80 por ctereo de 
los trabajadores ganaban sobre E 4 95.000 al mes Ien e$CU­
dos de enero a ma r aode 1975', rnientras que en enero-mar­
zo 1975 el 80 par dento de los trabajadore:J solo ganaban 
eobre E 4 65.000 al rne s , No ae puede sino enfatizar este 
resultado: el ingreso del 20 por demo ~a pobre de los 
trahajadores ocupados ha bajado en an 31 por deni:o eompa­
rado con el peri"odo pre UP, una. baja solo levemente rnenor 
al prornedio de los asalariados (32 por cterec}. 0 sea, el 
lndice de sueldos y salarios de! INE be sido representativo. 
al menos en el perlodo en cuesti6n, de los ingresos de los 
trabajadores ~s pobres. 

3) En ce rnb io ," tienen razon los que sei'lalan que Ia si­
tuaci6n de los trabajadores agrlcolas debe ser distinta,pues 
en general las medidas gubernarnentales han favoreddo a 
loa prectoe agncolas. No obstante, cabe sei'lalar que el be­
neficio de mejores precios va directamente a los producto­
res, y solo a los eeabajado rea en forrna i ndi r-ec ta , en la 
rnedida que la demanda por trabajo suba. Cosa que no pa ­
rece haber euc edido respecto de 1970. puea la produccion 
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agricola por habitante ee todavfa meno r hoy en dfa a 10 que 
era en 1970. Por 10 denu{s, la fuerza de trabajo agrIcola 
pa rece 8er menor que enroaoea (tanto por la mecanizacion 
como por el tipo de cuhivo estimulado). Fina!rn.ente. 1& di­
fi'cil situaci6n ocupacional en las ciud&des hace que los sa­
larios agncolas pued&n ta:mbien haber bajado. pues al no 
haber alternativas de trabajo urbanc , el cosec de oportuni­
dad del trabajo agrIcola ha bajado7 . De aM que 10 mas ra­
eceebte es aupone r que las remuneraciones reales de 108 
trabajadores agricolall tambien han bajado , si bien no tan­
to como en Ia ciudad, Pero por ahora, el geue eo del bene­
ficia de 1a poh"'tica a~l ha ida al empleador y no al an­
Iariado agrIcola. 

Conchrimos puea , que las remunerectouee de 108 tra­
bajadores no agri"colas (0 sea, el 75 por cteeec de Ia fuer­
za de trabajo). inc1 uac de los por cuenta propia y los m4e 
pobree de eetoe. han disminuido 30 por demo reepeeec a 
10 que eran antes de la UP. Y 20 por cteeec respecto a lolll 
Ultimoe ocho mesea de la UP. En cambio, podrla ser que 
los lIIalarios reelee del 25 por creeec reeta.ate de la fuerza 
de trabajo que se dedica a la agricultura no haya bajado 
mueho rnaB que la baja de 12 por ciento en e1 producto por 
habitame. 

Sin embargo. eetc se reliere sola mente a la baja de 
remcneeactocee de loll ccupedoe , Como la tasa de deeccu­
pad6n actual e. diez puntoe porcentualee mayor a 10 que 
era aates de la UP8 . e1 cosec verdadero de lOB trabajado­
res ee mucho mayor, puee ee 1a combioadon de eeee baja 
en tng re eo , miemras est& ocupado, m4. 1a mayor probabi­
lid&d de no redbir ingreso por eBtar ceearee (poeibilidad 
por cferto que caai por definicion ha de concentraree entre 
el ZO- por dento m4s pobee}, Tomados en conjunto, vemoa 
(vease Cuadro 2) que.los trabajadores no agrlcolae han eu­
frido una baja en eus ingrelllos totales de 39 por demo reB­

pecto de 1970. frente a. una baja de 12 por demo en el pro­
ducto bruto por habitallte. Creemolll diflcil que cualquier 
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Oille,	 ComparacllSp. del coate loci&l de tod& 1& 
economta y el abaorbldo por 10. tr..baJ.... 
dares no agncol... en particular 

De!1& econom!a De los trabajadore.l!l 
(i'ndice de pro- (productD de la bajaPerfodc 
ducto bmto en aua remuneraciones 
nacional por y su mayor 

habitante I desocupaci6n) 

Diciembre 1969 100	 100 
Enero 4agosto 1973	 851 97Septiembre-diciembre 1973 55 
1974 100 67 
1975 88 61 

Fuente;	 Informe GEMINES para 1975 
CUadra N°l 
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"peeo" que quede pueda contra rial' 1a conclusion de que el 
costo social de la pol1tic:a econ6rnica de este "gcbfe enc ha 
sida no solo alto sino que muy disparejo, recayendo, a pe­
Sill' de las intenciones del gobfe r no , en~forrna eumarneree 
desproporcionada sabre los trabajadores y los grwpoa mis 
pobres de la poblaci6n9 . 

3. INTERPRETACrONES 

No s e explica la abao rc i Sn dispa.reja del c oeto social 
arguyendo que el precio del cobre hoy esta a la mitad de 10 
que estaba el aac pas a dc , pues a 10 mis e eec explicari'a 
poe que el cosec social ha sida tan alto. pero no pOl' que se 
ha concentrado desproporcionalrnente sabre los trabajado­

l O res • Podrlil deberse a que haya aumentado la inversiotl 
con 10 eual ae restringirta el consumo. Pero de hecho no 
fue asi', puea la inversion en 1974 no akanzo los niveles de 
1970, Y en 1975 ni siquiera liego a 109 dos te rctoa de loque 
era en 1970. Tampoco se debe al aumento de las expoera , 
dones a al aumento del c onaurnc del gobierno. Si bien es­
tos rubros han aumentado, el hecho ea que no 10 han hecho 
a costa del cansumo privado sino a costa de Ia inversi6n, 
pues el ccnsurnc privado ha dis minuido menc. que la pro­
duccion ..J-fientras que Ia p r oduc c i.dn entre 1970 y 1975 ba­
j6 12 par ciento por habitante, e1 consume privado par ha­
bitante solo disminuyo en un 11 po r ciento ll • En cambio, 
el tng reec total de los erebajadoeee cay6 en 30 -40 par cien­
to. Con.::1uimos que 1a poli'tica de estabilizoaci6n seguida 
deede e1 11 de septiembre ha discriminado, se quiera a no, 
en contra de los t eabajador ee , pues e sta polltica ha puesto 
gran emasis en variables que inciden especia1mente sabre 
el empleo y las remuneraciones: el freno a la inversion 
pUblica.. en especial de la coneerucctcn , 1a reduccion de 
persorial en la. administraci6n pUblica y, heeta mediados de 
1974, Ia fijacion de los salarios en anticipacion de una fuer­
te reducci6n inflacionaria , que no s e dio a la ~ r de la. Li ; 
beraci6n de precios. En cambia, han sido deacurdadoe ina­
t rurnenroa de estabiliza.cion como una mayor tributaci6n. 
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en especial a las genanctae de capital a ralz del 11, el con­
trol selectivo de precios industriales, 0 el guiar la forma­
cion de expecteetvae vfa una polihca de precios e intereses, 
un mejor control moneta rio , etc. De haberse logrado la 
meta de estabilizacion, el sacrificio habrfa sida duro pero 
parejo; per-c de Iracaeae seri'an los trabajadores 108 que 
pagerfan el costo del eefue reo , Y hasta ahara aS1 ha ei.do , 
La. contracci6n de los salarios reales ha contribuido poco 
a mitigar la inflacion. pe ro es Ia principal responsable de 
La. recesion de 1974, y junto con Ja beje en el precio del co­
bre. explica el colapso industrial de 1975. 

En nuestra opinion, esta [alia fundamental de Ia poll­
tica de estabilizacion data del ultimo trimestre de 1973 
cuando se liberaron los prectce , y estos subieron mucho 
mae alia de 10 eaperaqo por e l gobierno y prograrnado Irn­
pli'citamente en e I reaj&ste sCllarial del l'de enero de 1974. 
MAs aun, los precios subieron Inois alia que las peeetcnee 
de costa (vee ee Cuadrc 3). Mientras que Ia cantidad de di­
nero subi6 3Z vec e e entre diciembre de 1969 y e l ultimo 
trimestre de 1973, los precios subieron 40 vec e s (sin que 
Ia velocidad aumentara);lZ en igual pe efodo , por ellado 
de los cceece , Ia ea ea carnbiaria 0 e l costo de importacio­
nes subi6 30 vec ee , y los salarios a penaa 14 vec e s , Es de­
ct r , fueron las expectativas inflacionarias de los industria­
les y comerciantes las que han hecho tambalear el progra­
rna de estabilizacion desde fines de 1973 13 . 

Esto fue asi rto neceeertemerue par mala fe; sino que 
par falta de puntos de referenda 0 gui'as a sus expeceenvas , 
los productoree y comerciantes fijaron sus precios a nlve -
Ie s que equilibranan la ofe rta y de rnanda , no del momento, 
sino en tree rnea e s mas cuando ellos tendr-Ian que comf.rar 
Ineumce para au pr6ximo ctcfc de produccion y ventas 4 . 
AI tratar de ser "coneervadoz-e a' y protegerse, fijaron pre­
ctce con expectativa8 inflacionarias exageradas 10 cual pro­
dujo un desequilibrio ent~e La ofena y demanda del momen­
to, redujo las veraae , y result6 en una acuInllladon de stocks 
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Cuadra N-3 

Chile:	 Comparaci6n de loa aumentoa en lOB prectos , 
1& cantidad de dinero, la tasa camhiaria y lOB 

salario8 1969 - 1975 

(Diciembre 1969 = I) 

Precios Dinero Tasa Sueldos y 
Pe rfcdo c arnb ia r Ia salarios 

(1 ) (2 ) (3 ) (4) 

Diciembre 1969 1 1 1 1 
Octubre-diciembre 1973 40 32 30 14 
Julio 1974 108 94 79 79 
Enero 1975 214 175 192 153 
Junlo 1975 508 290 460 377

a 

vece s	 veces vecea veces 

Fuente:	 (1) Comparaci6n de lOB prectce nominales de lOB 
productos en cad. perfodo respecto a diciembre de 
1969, segun la. propias encuee te a del INE. Esto 
revel. que 101" prectcs ve r dader-amente Bubieron, en­
tre diciembre de 1969 y el per!odo post 11 de aeptiem­
bre, 47 por ciento mill de 10 indicado por los !ndices 
publfcadce por el INE que se basa en el empajme con 
la8 encuee taa del Departamento de Economfa en el 
dlUmo trimestre de 197.3. (Z) Y (3) Boletm Mensual 
del Banco Central. (4) lndice de eue ldce y salarios 
del lNE. 

•aJulio de 1975. 
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y r ec e aiSn, El gobierno confic en que e at e equilibria se 
cerrarla par Ia, presion que Ia baja de las ve nta.e produci­
rfa sabre los prcdcceores , Sin e rnba r go , Ia r eso.lucl.on de 
este "ove r ehocr!' 0 desequilibrio entre los peectce y los sa­
Ia r ioa ha aidc muy Ieruo • Aun hoy dfa , dOB aaoe de epuee , 
no s e ha resuelto este desequilibrio: el aumento en los pre­
cios adn e a superior al a Iza en la cantidad de dinero. al al­
za en el ddla r y al alza en las rernuneraciones {veas e Cua­
dra 3), pues los productores y comerc iantee han optado 
por producir y vender menos , pero con altos ma egenee de 
utilidad por unidad, en lugar de reducir BUB precios y pro­
dud r rn.a: e • 

4,'- UNA lUPOTESlS TEORICA; EXPECTATIVAS EN EL 
MERCADO LABORAL 

Aparte de que no hay rrmoha c ornpe t enc ia, a nive l de 
p eoduceo s-ee industrial e s , Ia desproporcionada baja en los 
costas de Ia mana de obra Ie ha permitido a I industrial es­
t e mayor margen de utilidad par unidad de venta, 10 cual 
ha cornpensada en buena parte Ia r educcidn de su p r oduc cf on , 
y , por 10 tanto, explica en parte queesee desequilibrio se 
eate cerrando tan Ienra mente , Y esto es a sf no solo por la 
polihca e a.Ia r i a l del gobierno sino por las expectativas ern­
presarialea, pero eata vea en el mercado salarial. 

Creemoa que el ernpreaario ha respondido tnas Luer­
temente al deaincentivo de una baja en la demands por au 
praducto que al incentivo (para aurnentar au p roducc i dn] de 
una z-educ c i c n en el costa de la rnario de obra que tH contra­
tao Dicho de otra mane re , el empreaarto se'ha portado en 
Lorma cone e rvadora (no t i ene que ser asl, pe rc de hecho 
aaf ha sido) COITlO si conaiderara la baja en Ia demanda por 
eu producto COITlO relati vamente permanente, rnientras que 
ha. considerado Ia fuerte baja de los costos de rna no de obra 
COITlO re larivarnente transitoria. Mas p r ac i aa rnent e , ha ac­
tuado como si considerara la baja en au demanda COITlO mas 
permanente que Ia baje en los costos de au mano de obra. 
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El empresario contrata mana de obra segUn .el salario que
el eapera que tendra que pagar a futuro, aun cuando en el 
momento pap el ealario vigent:e en el mercado 15 . 

Esto implica: 1) que au rnargen de ganancia ea rna­
yor en la rneclida que el salario que el eapera pagar a futu­
ro (el perrnanente) ee mayor que el salario que el tiene que 
pagar en el momenta (el salario vigente en el mere ado); l) 
que aun 8i el salario vigente fue ae , en principia, "rnarket 
clearing", de hecho no equilibrari'a el me rcadc y habri'a 
desempleo, pues el empresario contrata personal al eata­
rio vigente suponiendo 81 que Ie tendroi: que pagar un sala­
rio perrnanente rno{s alto -de ehf que core rata menos perso­
nal que et considerara el salario vigente como perrna~nte; 

3) para que haya plena empleo el salario permanente ten­
dna que ser el "market clearing price" - pero para que es­
to fuera asC el salario vigente tendrfa que baja r- por deba­
jo del"rnarket clearing p r-ic e'! , 0 sea, tendria que bajar 
rnucho mas que la reduccion en la dernanda por el producto 
final. 

A titulo de ilustraci6n, si Ia dernanda agregada par 
produetos bajara, digamos lZ par dento, esto se refleja­
ria en el mercado laboral (vease gr{fico I) como una baja 
en la dernanda por mana de obra, tambien del orden de IZ 
par ciento, de Ol.a -OZ- Por 10 tanto, deberi'a bastar una 
reduccion de aproxirnadamente lZ por dento en e1 costo de 
la mano de obra (de WLI a WL~) para que el empresario 
rnantenga el Divel de empleo onginal (Ll)' Sin embargo, 
si el empresario cree que esta baja en los salarios:s tran­
sitoria -y cree que el salario perrnaneDte probable, que el 
tendr{ que pagar a futuro sera, digamos, s610 seis par 
dento menos que el anterior (es decir, cree que el salario 
perrnanente sera W L Z perrnanente y no WLz)' el contrata­
r" s610 LZ trabajadores. De tal manera, aun cuando el nue­
vo salario vigente en el mercado, W LZ' es IZ par dento 
manoa que el anterior v , por 10 tanto, es en principio "mar­
ket c Iea zi.ng!", no equilibrar" e1 mercado y se crear" ceeen­
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tra (LI menoa LZ)' Y esto porque el empreeario cree que 
el sa la rtc vigente 68 demasiado baj c y, par 10 tanto, tran­
sitario.' Por cierto, aun cuando 9610 contrata LZ tra-baja-­
dares y esta dispuesto a pagarle un mayor sa-a rio (WLz 
permanente), e incluso anticipa que aa1 tendra que hacerlo 
a futuro, de hecho Ie paga el salario vigente en el mereado 
(W L que ee meno r , con 10 cual su margen de gana-nei.

Z)'
par unidad de p rcducct Sn resulta s e r mayor de 10 que el an­
ticipaba. 

De mantenerse eata rela.ciOn entre el s a.Ia rtc coner­
derado como permanente par e l ernpresario para fines de 
su contratacion y el aa la rl o v i gente , el sa.lario vigente en 
el mereado tendri'a que bajar 24 par demo (a WL3) antes 
que el empresario creyese que e L salario esperado a futu­
ro fueee 1Z par ciento rrreno s que el actual, e a decd r , an­
tes de que considerara WLZ como 6'ermanente. y aSl ee eli ­
minara e1 desempleo de eate tipol • Pero l.a e Iirrnnac lon 
de eece desernpleo requerirla que los trabajadorea absor­
bieran una pe r di.da en Ingre eoa innec:eaariamelJte alta. 

5.	 IMPLICACIONES EN C UANTO A LA POLITICA ECONO­
MICA 

A l.a i nve r aa , este analiais irnplica que el empreaario 
reapondera a un elt(rnulo en au demanda (proveniente de un 
aumento en loa ingresoa de loa trabajadorea en general) 
mucho maa que .1.1 deaincentivo que Ie significa un aurneruo 
en 108 eceto e aceuatee de au rnano de cbra , puea en el fon­
do el ya ha aupuesto que sua costos sal.ariales perrna.nentea 
son rna.yores a los vtgeneee , De am que un aurnento en l.a 
demanda global (de DZ a D3) proveniente de un aumentc del 
sal.ario actual (WLZ) a.I salario permanente que'iH eeperaba 
(WJ.z perrnanente) y que ya desconto al cakular sua c oecoe , 
a~ntaria el empleo (de LZ aLl)' aumenra rfa la produc­
cion y eleva rIa los salarioa re.1.lea ain elevar loa prec:ioa 11 

La. tree secctonee de eeee trabajo resultan aer varia­
ctonee aobre el miamo terna, las trea apumanclo en la mis­
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rna direccion: el mayor coeto que han absorbido 108 traba­
jadores irnplica que ex:iste derta "colchora" para invertir 
el actual desequilibrio entre pr ectcs y eatartcs , De a.h!que 
en la. &C~l.e. condicionAl•• un aumeJ1to .alaria.l elltlmula­
rll mh .. 1.. dema.nda y .. 1& producc.16n que .. 10. prec:io•.1 8 

x 



NOTAS 

1 En rigor, anal i aar emo s 5010 algunos de los' mas importantes 
i.ndicadc r e s del coatc ec onornic o y redistributivo: remunera­
c rone s , peectoe , empleo y producci6n. Como la di scuaicn 
diaria ha llegado a denominar eeto como e l costa social, yo 
tambien 10 hare. c onectente de que deja fue r a ot r ce a epectoe 
de importancia para una evaluac Ion mas com.pIeta de las re­
percusiones sobre el bienestar social. 

2Vease, J .Ramoa , "El com.portamiento de los precios y 105 
sa.Ia r i c s de ede el 11 de septiembre de L973" (Mimeo), Depar­
tamento de Economi'a., Sede Oc c idenre , Universidad de Chile, 
noviembre de 1973.­

3 C ilbe preguntarse por que ee h i zo el em.palme, y mas aun ;Jor 
que'no ee corrige. Ami parecer el motivo fue e l aiguiente. 
El Indtce del mE, por medir precios controlados en un perlo­
do de infiacion r e pr-Irnfda , coma fue el perlodo UP. tendlaa 
subestirnar la infiacion. Aar que Ia va r iac ion en precios m.e­
dida por el INE aer Ia menoa que Ia verdadera para los prime­
r oe 9 rne ae a de 1973. Sin embargo, alliberarse 105 precios 
como se hi:z:o en el Ultimo trirnestre de 1973, el Indice del 
INE ae c or r e gfr Ia , puea rne di r Ia nuevamente el verdadero 
nivel de precios; pero aobr eeatImar Ia la var-Iac i Sn en precios 
pues medirL:a la verdadera variac ion en precios del tr Ime atr e 
rnas toda.la in.O.acion repriJnida. deade 1970 basta eee momen­
ta, y 10 atribuiri'a todo (incorrectamente) al Ultimo t rdrne atr e , 
10 cual recaerla. injustamente aobre el nuevo gcbter no , Poe 
otra parte, desde ene r o de 1973, el Departamento de Ec ono­
mla de la Sede Occidente habi'a confeccionado un Indtce de pre­
cios en ba ee a enc ue etaa a bogares - tomando los precios e fe c , 
tivamente pa gado a , y no los oficialea - para medir l a verda­
dera var-Ia c idn en los precios. En principio, medirla correc­
tameate la var iac Idn en los precioa durante todo 1973, tanto 
ante. como de a pue e del 11 de septaembre . Sin embargo, en 
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Lugar' de tamar eete Indic e como el mejor para todo 1973. se 
optd pol' mantener la variac ion e n e l Indice del INE po r los 
pdrneros 9 me ae a (obviamente eube attmade] , quiza.s pormo­
tivos Iegeltaea e y bur oc r at ic oe - pue s era 10 ya publicado­
y agregarle la var iac i Sn (correcta) en los precios se gun el 
Departamento de Economfa para el ultimo t e trne str e . Este 
empalrn.e tenfa l a ventaja a.dicional que daba una InIla c i cn 
"baja"(de 508%) para 1973, y per 10 tanto, ha r fa parecer 
mas r a aonabl e el reajuste salarial de 5 vece 9 otorgado en 
e ne r c de 1974. 
Cabe sei'la!ar que. aun 8i Be hubiera tornado l a var l ac I Sn en 
el fndic e del Departamento de Econornfa como La mejor esti­
mac ion de La In Ila c Idn para 1973 (616%). tampoco ha br Ia re­
fiejado la milacion repri:mida que exi s t Ia de ade antes de su 
c on str-uc c i Sn , para e l pe r f cdo 1970-73. ASI que de tcdoe 
modes me ne c e se r i o hac e r una c crrrpa r ac i on - va no de va­
r Iac ione a en los pr ec i.ca e i no de los niveles abs olutce de 
los precios - para pode t- deter mtnar la InIlac Ion verdadera 
durante todo el pe r Iodo 1970-75. y no solo 1973-75. En ba­
se a e s ta c orripa r-ac ioh de los p r-ec i o e abs clutoa entre 1970 
y 1975, detectamoe que la infiacion verdadera fue 46,7%:ma­
yor que la oficial para to do el per lodo; la infiacion en 1973 
fue zr ,4% mayor que Ia oficial(fue 61b"'~ y no 508%); y, por 
10 tanto, 1a infiacion entre 1970 y enero 1973 (cuando ee em­
pezo Ia serie del Depa r-tarne nto de Economla) Iue lO.8OYD ma­
yor ala regietrada oficialITlente(l.l14 x 1.l08= 1.467). Re­
quiere un trabajo rnuy acuc Ioao determinar como repartir 
e eee Ultimo 20,8% de inflacion repriJnida entre los aao e 1971 
y 1972j a Ior-t.una da rnent e , no e e ne c e sa r to para fines de e ste 
trabajo, basta saber .pe r a nue et r a c ornpe r ac irin que el IPC 
oficial aube stirna 1a infiacion entre 1970 y 1975 en 46,7%. 

4 Algunos han r-ec ha aa do e ste r e aul.ta do arguyendo que el lndice 
de salarios r eate s pre UP estaba infiado, puesto que en 1970 
e1 {ndice de pr ecioa tambien subestimaba 1a infiacion verda­
de r a debt do a I control de pr ee ioe ex i stente en e ea e poc a . 
Esto e s , a nuestro modo de ver, probable, pe r o dudamos que 
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explique mas de cinco puntos porceotuales de esta baj a • Pue s , 
pat" una parte. en dic iembr-e de 1969 se c r eo un nuevo indice 
de pr-ec i c s . con rnuchos ma s ar-tfculcs que el anterior, motivo 
pOl' el eual e sta base no ha br-fa de e atar m.uy er r ada . Porotra 
parte, c a be recordar el gran deaa baetec Irntent o que Be pr odu-. 
j c en 1971 euanda el fndi.c e cfic ie.I de inflac Icn era 20% y eeg un 
108 de opc e era 5i puntas por centua .econornistas ic idn 30%. 10 
les de infiacion reprirnida. c r ear on tanto desabasteciIniento, 
entcnce s eerfa irnpoaible que La eupue at.a infiacion reprimida 
existente a fines de 1970 fuese mas de 5 puntas porcentuales, 
pue a c a s i no habra. problema de de eabaetec irrriento en aquel 
entonce s . Por 10 tanto, podemos estar eegur os que la baja. 
en las remuneraciones reales de los ocupados ha ei.do supe­
rior al 25"!0. 

50DEPLAN ha ha bla do a ve c e s como si el rng r e eo mfmmo eea.l 
hubiese mejorado. lComo conciliar e e t cs resultados? La 
exprtca c idn e e que cuando ODEPLAN habla a e I, campara el 
ingreso mfntmo actual can el vrge nee en septiembre de 1973, 
el pear punta pre Junta, y el rne a antes del r e ajuate pragra­
rria do por la UP. Usanda el mismo criterio de ODEPLAN 
de camparar el ingreso rnfn irno familiar actual can 2 vitales 
- el actual e e 400/0 menos que el vigente en 1970 (defiactando
 
par el aumento ve e da de r-o de precios entre 1970-73 y no par
 
e1 IPC alicia1 que eube ettrna 1a intla.ciOn de e s os n-ee aftos
 
en 46,70/0).
 

6Dispanemos de dos encue sta s comparables con esta de 1975: 
una del lNE pa.ra noviembre de 1967 a febrera de 1968, y Ia 
orr-a del Instituta de Economi'a pa.ra JUDio de 1970. Ambas 
muestran una baja en las r ernuneeacionee reales de los ocu­
pados de aprCDtimada.mente 31% en eeee pe r Icdo , 



116 

7 No se ha e ac uc hado a ninglin agricultor quej a.ndos e de Ialj a 
de rna-no de ccre , 0 de tenet" que paga.r eafar ioe muy altos. 
Po r err-a parte, La a fi r rnac tdn que las "bajas" ta aa e de ce­
santi'a en las eona e r u r a.Ie s indican una pr c s pe r a situa.cion 
acupacionaJ en el agro e s er ecnee , pue a el desempleo abier­
to e e un (enomemJ ca st exctu.etvarnente u r bano , pues e e de 
la naturaleza del media rural e l que la persona siempre ten­
ga alga que hac e r , por muy poco productivo que sea. Mas 
significativo a.I r e apec ro e s La alta ta ea de ce e antfa registra­
da en ciudades de pr-o vinc ia s a g r Ic ofa s . 

BE s t o sin i rrc l u i r- cl 30/0 de 101. Iuc e aa de t r abaj c que e s ta r fa ce­
sante de no ser por el programa de empleo mfmmc: ta rnpoc c 
incluye la gran cantidad de gente que no puede "da r se e l l uj o" 
de e ste r c e s ante , y t r a b.aj a n en eualquicr c06a Pl-H" poco pro­
ductiva que sea. Es diueil e atac Iona r el auto en cualquier 
parte de Santiago sin t ene r un "cuidadoe" a rna s de 50 metros 
del Iug a r , 

9S i bien e a cja.r c que los t r a bajado r e e han perdido. y que par 
10 tanto. han etdc Los errrpr e e ar io s y c o rrte e c Lant e s C01TlogJ:u­
po que ae han beneficiado, r e que r Ir fa un estudio muy c ornpl e , 
to para deterrninar concretamente que grupos entre e l Io s ga­
naron. Sin pretender un cuadr o completo, sin an'rno de a c u , 
aac i on , y solo a ti'tulo de hip6tesis. sugerimos las siguientes 
C01TlO i rrrpor t ant e a a.reas de gananc ia en el pe r Iodc post II de 
septiembre ~ 

a) De ben ha be r rnej ora do los Ing ee e ce de Ius produetores ag r f­
colas. ya que los peec Ioe a g r Ic ola s han subido bastante rna s 
que 105 industriales (pu e a eUos estaban sujetos a precios mas 
a r-t i flc iaje s] . Una rne jor a en los te:minos de inter cambia in-
t e r.nc a favor de Ia agricultura del orden de ':.0% como detecta­
mas a fines de 1973. ai gru fic a r Ia que los agricultores y el c o-. 
rne r c Ic ligados al sistema de df st.r i buc i cn de alimentos habrlan 
mej oj-a do s u pa r t ic i pacIon en e I pr-oductc n a c i criak en alrededor 
de 3 -41)~ del P1B. 
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b) Por otra parte, s e esconden importantes.ganancias en los 
awnentos de inventarios - tanto de materia prinla como de 
procluctos a nivel de industrias y del comercio. Por ejemplo, 
en 1974 la importacion de materia pri.1na (ex.cIuyendo el petr c­
leo) aurnent6 en 55%. Suponiendo una. infiacion mundial de 
15% en 1974, yen vista. de que la producciOn interna en 1974 
s6lo aumento en 5%. e sto significa que se eleva-ron 108 inven­
tar t oe de repuestos y materia. prima. inlportada en cerca de 
US$ Z50 millones, equivalente a 3-4% del PIB. Ademas,con 
tal de que los Inventaetoe de productos finales (casi no exis­
tentes al final de la UP) en manoa de 108 productores y comer­
ciantes ha.ya.n aumentado en el equivalente de cinco semana a 
de pr oducc i cn , 10llJo del PIB esta.ri'a. representado solamente 
par aumentoa de stocks. De manera que sOlo los aumentoa 
de inventarios, tanto de materia priJna como de productos 
finales. pueden haber incrementado el ingreso real de los 
acumuledoeee de inventarios (los industriales y cornerctan­
tes) en el equivalente de 13 -14% del producto nacional. 
c) Las forrnidables ganancias hecbas par medio del SlNAP. 

que pago a los ahorrantes par 1973 y basta agosto de 1974 
unos reajustes muy por encirna del ritmo infiacionario - pues 
pago la ta ee de infiaci6n media aritmetica par dla. de ahorro 
(es dec ie , la tasa de i.nfiacion anual dividida par 360 multipli­
carla par el nWnero de das que estuvo ahorrado) en lugar de 
la eaee de interes geometrica (la correcta habra sido un rea­
juste muy inferior al pagado). Estas son ganancias que favo­
recieron casi exclusivaznente al ZOOJa tnaS pudiente de la pobla­
cion. y na~ 80llJo de los trabajadores que carecen de capaci­
dad de ahorro significativo. Dudaznos , que par meritoriaque 
haya sido la creaci6n de los BHR., ellos hayan compensadaes­
tas ganancias del primer ado de gobierno de la Junta. 
d) La "repasici6nllen las reserva.s de divisas del Banco Cen­

tra!. que significa 3-4% del PIB que sl beneficia a todos en 
forma pareja. Esto fue as! en 1974 a! menos. Puede que 
se haya revertido este fencmeno en 1975. 
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IOPor 10 dermi s , el costo social para. los t r abajador e s Iue 
ca.sitanaltOE'n 1974 COlnO en .~975; e s decir, en 1974,cuan­

do seg-un e sta l cg ica , no hubo c ost c social pue s la produc­
cion y el consumo por habitante aubier-on , y el precio del 
cobr e estaba alt{sitno, las r ernune r ac Ione s reales bajar on 

fuertemente respecto a 1970 e tnctuec r eepeceo a 1973. La 
que 81 podrla afirmarse e s que La pol ItIc a economica de 
1975 no ha s Id c tan r eg r-e s tva como fue La de 1974. 

IlVease Inforrne GEMr.r-;ES para 1975. 

llEra. evidente ya a principios de noviembre de 1973 que los 
pr ecIc s estaban eubiendo , no poe La presion de de rnan da 
- pues nad i e compraba - sino pOl' las alzas anticipadas de 
los pr opios productores que c r efan que los p r e c Io s subirla.n; 
en antic i pac rcn de e e o , aubfa n sus precios de s d e ya. La ve . 
locfda d de c Ir cuj.ac ion del dinero no subia, a sf ej evandc Ia 
dernanda pol' btene s stnc hasta me d.ia do s de 1974, c ua.n do 
erripe z c a baj a r la detnanda pc r dinero, pue s entre el Ulti­

mo trimestre de 1973 y a mediado s de 1974 baj o Ia veloci­
dad del dinero, eumentaodo Ia cantidad de dinero mas que 
los prec Ios • (vea ee Cuadr-o N° 3). 

13Hemos exone r adc a los agricultores en e stc per dos razones: 
Ca) La agricultura es un rubro rnuc ho mas c ornpe t it Ivo ; y; 
(b) po r s e r pr-oduct o s mas pe r-e c i bje s , e s lTl,is diffcilguar­
dar grandes stocks de alimentos. De ahl que e I me r cadc 
para productos a g r-fc ol a s perecible s tiende a equilibrar La 
ofe r ra y demanda a c oet.o ple zo , sin t euer tanta tnnuencta 
las expectativas de precios. Aquf La s cxpectativas afec t an 
los niveles futuros de pr oduc c Lon . 
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14Reconocemos que en Chile ee ha abusado del control de pr e > 

c ios . Perc si uno se caloca en la art.uac i cn del Ultimo tri ­
mestre de 1973, e s diflcil espera.r que el mer-cado por sl 
solo estableciera un equilibria eatable de inmediato cuando 
to do variaba en "veces" y no en pequeflos porcentajes. "Co­
mo for-mar-Ia el mercado sus expectativas inflacionarias pa­
ra 1974? lEn base a la inflacion de 1973, 750%? 6 "S"70men­
sual como en noviembre y diciembre de 1973? 6 /..900/0 como 
la r ec Ien elevada tasa de interes del Banco del Estado? i.En 
cuanto iban a ser reajustados los aa Iar Io s en ene r-o de 1974? 
l en 5 vece a , en 8 veces? i. Que pa sar-Ia con el dolar? i.En 
cuanto Be reajullItarlan los precios de Ia materia prima? 
lQue harlan los demas productores? Si en algtin momento 
Be ha justilicado un control de precios para guiar expec~ati­
valli tr&neitoriarnente y lograr un equilibria, sin duda , e sta 

fue la ocasi6n.
 
En cambia, se a baridonS este instrumento justamente en cte .
 
cunetanc Ia e de expectativas disparatadas. No e s de extra­

i'Lar pue e que los pr-oduc ro r e a , en eueencta de gufa a a seaa .
 
les c La.r-a a , optaran par ser "conservadores", y suponeruna
 
inllacion v eru de r-a alta "par si ac a so". Par cierto que el
 
Banco Central pudo no haber respaldado e sta s expectativas
 
can tanta emi.e Idn de dinero; sin embargo. de no hac ez-Io
 
- y £rente a e aa e expectativa.s -la baja en producci6n yem­

pleo probablemente habr-fa et dc mayor. De ahf que la poll ­

t:::ica econ6mica de 1974 ter rrdnc siendo deterrninada mas
 
bien par estas expectativas disparatadas que vrcever sa .
 

ISAparte de Ia e Ieye e de Inarrrovdl i da.d , c re emoa que e e r ac i o­
nal que el empresario c ont r ate mana de obra s egun el aaja . 

rio esperado a futuro y no el vigente en e l momento actual, 
pue s eternpr e hay cierto coeto fijo 0 problema., en de spe diz­
p8l"sonal, por el entrenamiento que ha recibido, porque ya 
lie c onoce el verdadero merito del trabajador y e s imposi­
ble saber eate merito sin ponerlo a pr-ue ba , para no deterio-­
rar la moral de los demas t r-a.baje der-e s , por e l desahucio 
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y aviso que se nene que dar, Y/o porque a poc oe lea gusta 
ser el "malo"y de s ped i r gente. De ahf que no se contrata 
personal - a.l menos para er-e.baj es de tiempo indefinido-
si no ee cree que se Ie va a retener pc r- baarante tiempo. 
POl' cierto que e eee problem.a se cia mas bien en activid.a.des 
en que hay poca rotacion de personal. Si hubiera mucha ro­
tacton en t odas las ac tivfdade e ec cncmfcae , entonc e e el sa­
lario vigente eerIa 81 pertinente, y no habra problema de 
estiInar el salado "permanente" a futuro. Pero, segura­
mente la mayori'a de 108 trabajos en una economla como la 
chilena son de ca r ac ter- mas bien indefinido,y no esporadi­
cos y ocasiona!es con alta rotacion de personal, pue e mien­
tras mayor es la densidad de capital oor tral:.ajador en una 
empreaa , mayor es La iJnportancia. de rnantener ese capitaL 
en ope r actdn , con 10 cuaj suelen hacer ae mas perma.nentes 
los pue e t c s de trabajo. Vale sei'ialar que La mi emo no auce , 
de con la c ornpra de otr oe Ineurnos , pues a quf compra aun 
mas mientras mayor e s La diCerencia entr e su peectc actual 
(bajo) y 10 que eL cons ide r a es e.l pr-ec Lo mas pe r marue 0 nor , 
rnet , ya que se pueden acumula r Insurnoe sin producir ahara 
para t!sperar ocuparLos en rnejor e e momentoe . No ocur r-e 
10 mismo can la mana de cbra , da do que el.Ia tiene que aer 
uaada cuando ee contrata. 

16 P or c i er t o , e at e analisis no pretende reemplazar sino sOlo 
cornplerrre ntat- Ia e teor-Ias de desempleo par !alta de deman­
da , Adern.as. e abe seaalar que para. siInplifiear. h errioa pre , 
sentado el analilis estitieamente; en ve r dad, las expectaet­
vas. tanto en el mereado laboral como en el de productos 
t!stan eambiando coneeaneernenee • 

17 En- un caso menos put-o , elevar!a el empleo , los sala.rios r ea . 
Ie B, La pr oducctcn y tambien Los pre c i o s - pero eL irripac t o 
a.nti·rect!sivo eer Ia necesariamente mayer que el Irrrpac to 
80bre los preeios (pues s e habra contado can costas salaria­
Lea ma.yores que los actuere e: Io que faltaba e e que e sro ae 
r enejec-a en La demanda. agregada). 



18 E s t o sera tanto mas a ef e i se Lrn pide que Ice industriales 
r-eaj u s t e n sus precios de Inrne di ar c y pr-ue be n s i se e sta . 
bl.e c e 0 no un equilibria. PIles c r eemcs que el problema 
actual e s que los precios industriales, en general, estan 
inOados (y debi.do a elios algunos de los pr-ec i o s a g r-Ic cfa s] , 
en relacion a los eaj.ar rcs . Llevamos dos ados tratando 
de que la competencia haga que los precios bajen en t ermi ­
nos r-e Ia.t ivoe , al nivel de los ea.la r tos . Cr-eemos mas .racil 
hac e r 10 cont r ar-Ic , elevar los aala r io a a.l nivel de los pr-e c i o s , 
La primera alternativa Ial l a pue s son t odoe los pr ecLca los 
que estan inflados. Baja r uno, por la c orripe teric ia no r e soj . 
vera nada;. tienen q1,le bajar todos . Baj a r 108 precios de un 
producto sin que bajen los derna s , significa quiebra para 
los pr oduc to.r e s del a r tfcul o que primero baja - pues el, 
problema e s que la elasticidad precio e e baja - ,se nece ai . 
ta que todos bajen para aprovechar el impacto de la e Ia at i . 
cidad de ang r e ao por Ia demanda. Es e st o 10 que explica 
que algunos producto r e e e s ten dispuestos a pagar cinco y 
diez por ctento de Intere s real mensual per c r e dit o para 
evitar tener que liquidar sus "stocks"antes que los dema s . 
En cambia, si todos liquidan a La ve z , el precio de carla 
producto no tendea que baj ar- tanto para equilibrar la ore r-ta 
y la demanda en t cdc e los me r c adoa . De ahf que c r e emos 
ne c e aar i o , en eeta circunstancia particular, que el gobier­
no ac hie para que los pr ecIcs [r e Ia t i vo a los aal a r i oa] de 
todos los pr-oduc t c a baj en , 'lira un r-eaju.ate salarial mayor 
que La rase de Inffac Idn , un control transitorio de los pre­
c io a industriales. 
Por orr-a parte, Ia expansion salarial propuesta no es una 
panacea. Si bien creemos que en 1974 tal polltica habri'a 
Iogeado dos meta e - tanto r-edl et r-Ibuc Ion como crecimien­
to -hoy en dra, con las r e st r tc ctone s de balan z.a de pagos , 
ya no e e el ca eo . Sin embargo. e s te no e s un argument.o 
sq.Iiciente para po epone r tal mejora sa.Iar ia.I , pue s de todas 
rnaneras har-Ia mas parejo el c o sto social, aun si la limita­
cion de bala.nza de pag o e Crenase la expan.!lion en la pr-oduc . 
ci6n. Y eere no e s un beneficio despreci.a.ble ya que con una 
baj a de 30-40% en los ingresos de los t r-a bajador-e s {rente 
a una baja de IZ% en el ing re eo pur ha bj t a n t e , ha v mucho 
campo para una rnej o r a eedi st r iburiva , a un sin rna y o r r ec u 
pe r-ac i on econcrruca , 




