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INTRODUCCION 

i.C6mo se determinan los salarios reales en un sistema 
economico y social basado en los principios de organizacion 
capitalista? i.Es posible desplazar el nivel de aquellos, a 
traves de la combinacion de instrumentos convencionales 
de politica econ6mica, sin producir interferencias significa
tivas en el funcionamiento de dicho sistema? Estas dos 
preguntas configuran la preocupacion central que sed. 
objeto de anlilisis a 10 largo del presente trablijo. Antes de 
explicar como se han ubicado las distintas piezas que com
ponen el desarrollo del argumento, parece conveniente 
comenzar por una presentaci6n de los motivos que justifi· 
can el interes por el tema. 

La razon primordial por la cual se ha creido que un 
trablijo dedicado al anaIisis de los mecanismos de deter
minacion del sa1ario y su relacion con los instrumentos 
de politica economica resultaria de cierta utilidad proviene 
de dos circunstancias, de caracter diferente, pero ambas 
estrechamente vinculadas con el funcionamiento de la eco
nomia argentina. La evolucion economica en la Argentina, 
especialmente la registrada en el curso de la ultima decada, 
senala con bastante claridad la dificultad existente para la 
preservacion de una tendencia de crecimiento sostenido 
en el nivel de los salarios reales. Esta experiencia llama 
fuertemente la atenci6n. Por un lado, ella contrasta notable
mente cQn 10 ocurrido en otros paises donde rigen similares 
principios de organizaci6n social. Ciertamente, esto no 
significa que la lista de economias que han mostrado alguna 
caida en la tasa de crecimiento de sus salarios reales a 10 
largo de los ultimos diez anos, se halle integrada por un caso 
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singular. Sin embargo, no son muchos los paises que han 
verificado fluctuaciones en los salarios reales de la magni
tud observada en la Argentina. Por otro lado, estas oscila
ciones no resultan facilmente explicables en el marco de 
las lecciones usuales que ofrece la teoria econ6mica. 

La segunda circunstancia que se ha tenido en cuenta 
responde mas bien a las especiales caracteristicas de la 
coyuntura politic a actual, donde la atencion se ha concen
trado en la etapa que habra de inaugurarse a partir de la 
instalacion del proximo gobierno constitucional. Una nota 
saliente de ella es la paula tina generacion de un clima de 
discusi6n que se vertebra alrededor de la necesidad de 
impulsar una estrategiaeconomica para la Argentina que no 
este apoyada en las inspiraciones teoricas ni instrumentales 
de corte monetatista. Esta politica se asocia a una experien
cia de fracaso y se considera como un episodio del pasado 
cuyas consecuencias presentes deben ser rapidamente corre
gidas. Sin embargo, sin negar que la estrategia economica 
alternativa se encuentra aim en una faz embrionaria y que 
sus matices varian segUn los nucleamientos politicos que 
la impulsan, no parece existir -excepci6n hecha de algunas 
manifestaciones aisladas- una explicita formulacion de 
los elementos que podrian configurar la politica salarial. 
Mas aun, si bien muchas de las criticas a la concepci6n 
monetatista -tanto las dirigidas a su diseiio general como 
a las cambiantes versiones que fueron ensayadas desde el 
Ministerio de Economia (y el Banco Central) por el gobier
no de las Fuerzas Armadas- han sido suficientemente claras 
en la exposicion de sus puntos de vista, los aspectos concer
nientes a la distribucion de los ingresos no han tenido una 
consideracion equivalente. La subrepresentaci6n relativa 
de este tern a respecto de otros sugiere una doble explica
ci6n. En primer lugar, es po sible que muchas de las posturas 
criticas sobre la politica economica aplicada a partir de 
1976 hayan tenido un desacuerdo instrumental, de carac
ter operativo, sobre la cuestion distributiva; si fuese asi, se 
comprende por que se habrian ahorrado esfuerzos por 
desarrollar una posicion alternativa. En segundo lugar, es 
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posible que exista plena conciencia de que la politica de 
ingresos requiere considerar ciertas dificultades -tanto 
de caracter te6rico como de indole practica- sobre. las 
que no existe todavia una respuesta ~laborada. CualqUlera 
que sea la explicaci6n relevante, 10 clerto es que el.debate 
sobre la politica economica futura no podra obvlar una 
ex posicion detal1ada de argumentos en el capitulo referido 
a los salarios y la distribucion del ingreso. 

Frente a las circunstancias comentadas, una posible 
linea de investigacion habria consistido en estudiar como 
operan efectivamente los mecanismos de formacibn d~l 
salario real en la economia argentina, deduciendo a partIr 
de este esquema interpretativo las recomendaciones p~rti
nentes de politica economica. Sin embargo, esta aprOXIma
cion al problema habria tenido una desventaja: los terminos 
de analisis se habrian concentrado casi con exclusividad so
bre la materia en discusion. perdiendo de vista las impor
tantes implicaciones y los supuestos que manejan los eco
nomistas cuando formulan sugerencias de politica sobre 
la base de una cierta teoria de la distribucion del ingreso. 
Es por ello que se ha ubicado el presente estudio en un 
terreno diferente. El trabajo consiste en una revision de los 
elementos basicos de distintos modelos de determinacion 
del salatio que han ganado una tradicion reconocida en la 
teoria economica. Asimismo, se intenta seiialar que las 
recomendaciones practicas acerca de como pueden combi
narse los instrumentos de una politica de salarios e ingresos. 
difieren sustancialmente segUn sea el modelo teorico del 
cual se parte. De esta forma, si bien el anilisis no brindara 
respuestas concretas sobre el tema de la evolucibn del 
salario real en la Argentina, el trabajo recoge las principales 
lineas de reflex ion sobre una pregunta anterior a aquella: 
como explica la teoria econ6mica lao formacibn del ~~~o 
real de los asalariados en una socledad de organlzaclOn 
capitalista. En este sentido, la intencibn que persigue el 
estudio es la de alentar el desarrollo de un debate antes 
que la presentacion de evidencias concretas que ayuden a 
cerrarlo. 
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Enfoque y a1cances del trabajo 

La presentacion anterior requiere, sin embargo, algunas 
calificaciones adicionales, referidas tanto al enfoque como 
a los.limites dentro de los cuales se ha preferido enmarcar 
el trabsjo. Cualquier lector que tenga una imagen relativa
mente inform ada de los contenidos de un texto introducto
rio de economia, no ignora que, cuando se elige como tema 
de discusion a las teotias del salafio, las dificultades con
ceptuales son serias. Las leyes que se postulan acerca de la 
determinacion del salario real no 8610 se articuIan con la 
teotia general de los precios, sino que ademas rozan muchos 
de los aspectos que usualmente suelen tratarse en la lite
ratura dedicada al estudio de la inflacion; en su cotijunto, 
estos tern as constituyen el nucleo de las doctrinas econb
micas que han sido elaboradas en el curso de los ultimos 
doscientos anos. 

Si las dificultades s610 derivasen del largo desarrollo 
historico y el perfeccionamiento sucesivo de la teotia, los 
problemas analiticos no setian excesivos. Bastaria con usar 
la version mas completa de aquel "estado general del arte" 
para conducirse en la practica cotidiana de la formulacion 
de politica economica. En rigor, esta es la postura adopt ada 
por una buena proporcion de los economistas profesionales. 
Confrontados estos con la pregunta de cuM es el modelo 
que utilizan para explicar las relaciones de precios y distri
bucion de una economia capitalista, la.respuesta no dejaria 
lugar a dudas mayores. Muy probablemente las opiniones 
serian coincidentes en el sentido de seiialar que la doctrina 
neocl8.sica es la que provee el paradigma mas acabado; 
paralelamente se afrrmaria que las restantes explicaciones 
p<?drian ser ~ele~adas al curiosum de la historia del pensa
~ento econonuco. En esta actitud se halla implicita la 
Idea de que la teoda economica se ha ido desarrollando 
en eslabonamientos sucesivos con grados de perfeccion 
creciente, siendo la doctrina neocl8.sica aquella que pro
vee el modelo mAs completo para las preguntas que son 
relevantes. 
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El presente trabajo se apoya, sin embargo, en un planteo 
diferente. Se parte de la base de que la teotia neocl8.sica 
no constituye la coronacion de un desarrollo teorico de 
curso lineal, sino una conceptualizacion que se apoya en 
fundamentos que Ie son propios y que no resultan integra
bles con las premisas y el metodo de anatisis que comienza 
con el pensamiento de los autorescl8.sicos y se continua a 
traves de la obra de Keynes. Frente a explicaciones teon. 
cas que trans curren por cauces independientes, es obvio 
que los aspectos a juzgar son la capacidad de los modelos 
respectivos para abstraer los aspectos mas relevantes de la 
realidad, asi como la ayuda que brindan para su interpreta
cion. EI objetivo primordial de la teoria neoclasica -Ia 
construccion de modelos de equilibrio general exentos de 
las determinaciones que introducen la existencia de institu
ciones y relaciones sociales y no sujetos a las restricciones 
que impone la consideracion de un tiempo de curso histo
rico- no parece u bicarse apropiadamente en relacion con 
los puntos mencionados. 

Los argumentos expuestos en este trabajo se ubican, 
pues, en una perspectiva critica de la contribucion neocla
sica e intentan una revalorizaci6n de las !ineas de pensa
miento y el metodo de an8.1isis cl8.sico y poskeynesiano. 

Hecha esta breve aclaracion respecto del enfoque, es 
necesario agregar una precision adicional en cuanto a los 
alcances del trabajo. Tal como se senala mas arriba, ahondar 
en el terreno de la determinacion del salafio remite a en
frentarse con complejos aspectos en los que han incursio
nado sucesivas generaciones de economistas. Sin embargo, 
no es menos cierto que una revision de teotias puede ser 
adecuada a las necesidades de quien la practica. En el 
presente caso, estas se derivan de la convicci6n de que 
resulta oportuno poner a disposici6n de un publico mas 
amplio que el de un circulo de lectores especializados, un 
texto destinado a discutir los elementos que diferencian 
a los distintos modelos de determinacion del salafio y c6mo 
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de ellos se deducen enfoques diversos respecto de la orien
tacion de la politica de ingresos. 

Los contenidos estan organizados en cuatro capitulos. 
En el primero se presentan aquellos elementos que apoyan 
el enfoque neocltsico: el mercado de trabajo es, en defini
tiva, anaIogo a cualquier otro mercado, alli se determinan 
los salarios y el nivel de ocupacion. Como es sabido, Keynes 
rechazo esta teorfa del empleo, introduciendo el principio 
de la demanda efectiva. Hacia el fmal del capitulo se pro
cura sostener que una buena porcion del argumento de 
Keynes recurre a ana explicacion del funcionamiento del 
mercado de trabiUo que difiere de la que se postula conven
cionalmente. 

En el capitulo II se revisa la teoria cltsica de los salarios 
a traves de la presentacion de las ideas de Ricardo y Marx. 
Se pone acento alli en la nocion comun a varios de los 
autores de la escuela: los salarios no se fijan por oferta y 
demanda, sino que constituyen una suerte de dato institu
cional que interviene luego en la formacion de los precios. 
Esto supone un esquema de causacion analitica donde la 
distribucion del ingreso es anterior a la determinacion de 
los precios. El capitulo examina las implicaciones que de 
alli se derivaJ\ y la ruptura metodologica con respecto al 
enfoque neoclasico. 

EI capitulo III es dedicado a la perspectiva poskeyne
siana. Se interpreta aqui que esta escuela representa una 
sintesis: en ella se combinan elementos que provienen de 
la teoria cltsica de los precios -10 cual presupone basica
mente un tratamiento no simultaneo de precio(l y distri
bucion-, con una teoria keynesiana (y kaleckiana) de la 
ocupacion. Especial enfasis se pone en la idea de que los 
salarios monetarios se deciden en el mercado de trabiUo, 
mientras que la determinacion del salario real depende de 
las (ormas en que las firmas fijan su tasa de beneficio. 

El capitulo final pone de relieve las politicas de ingreso 
y empleo que van asociadas a cada modelo teorico. EI 
anaIisis comienza por la economia cerrada y luego se ex-
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tiende a la consideracion de la economia abierta. Se pone 
asi de relieve la importancia del tipo de cambio en la fija
cion del salario real. Apoyandose en este anaIisis. el ultimo 
punto del capitulo inc1uye algunas reflexiones referidas al 
caso argentino. 
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CAPITULO I 

SALARIOS Y MERCADO DE TRABAJO. 

LA EXPLICACION NEOCLASICA 


1. 	Equilibrio del sistema y su relacibn con dOB mercados 
singulares: capital y trabajo 

EI foco tebrico del pensamiento neoclasico esta orien
tado, en buena medida, a la explicaci6n de una aparente 
paradoja: por que y como un sistema social donde las deci
siones economicas son coordinadas por el mercado conduce 
tanto a la eficiencia en la asignacibn de recursos como a la 
satisfaccibn de las necesidades de los consumidores. Obte
ner el maximo rendimiento posible a partir de un volumen 
inicial de bienes, servicios y recursos productivos escasos, 
es la principal tarea que les compete a los agentes econ6
micos en una sociedad organizada en unidades atomisticas 
y competitivas. El mercado es la institucibn clave que 
permite confrontar las diferentes opiniones subjetivas de 
oferentes y demandantes. El sistema de precios no es mas 
que la expresibn final por la cual se establece el acuerdo 
de los agentes productivos y que permite conciliar prop6
sitos que no son necesariamente coincidentes antes de llegar 
al mercado. Alli se realiza la "subasta" por medio de la 
cual la oferta y la demanda encuentran su punto de equili
brio en las cantidades a traves de movimientos de precios. 

La aSI llamada "economia positiva" ha asumido como 
tarea la formulacibn de las leyes que rigen el proceso de 
intercambio. La demostracion de las propiedades del siste
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rna de precios y, fundamentalmente, sus atributos de esta. 
bilidad y equilibrio, se han convertido en el objeto analftico 
mas importante del desarrollo teorico de corte neoclllsico. 
No es dificil explicar por que es este el punto de mayor 
relevancia teorica. Una fundamentacion analitica 56lida 
de los principios de equilibrio constituye labase cientifica 
imprescindible para derivar reglas practicas de politica 
econ6mica en las sociedades organizadas en tomo del 
mercado. Ademas, dado que 10 que estll en juego es la 
construccion de una teoria social, la racionalizacion de sus 
principios y su aplicacion permiten mantener todo un 
sistema de pensamiento filos6fico y politico sin recurrir a 
una defensapuramente ideo16gica de dicho sistema I. 

Una vez que el aparato de anallsis neocIAsico es apropia. 
damente desplegado dentro de sus premisas y de su metodo 
de razonamiento, se obtiene una respuesta completa, solida 
y formalmente elegante de "cuanto, c6mo y para quien se 
produce" en una economia de mercado. La robustez de la 
construcci6n es tal que, en general, no han sido muchos los 
intentos por denotar inconsistencias te6ricas dentro del 
marco de los propios postulados. Han existido, sin embargo, 
algunas excepciones. 

1 Historicamente, la teoda neochisica surge a traves del aporte 
de varias escuelas de pensamiento mosofico europeo hacia fines del 
siglo XIX y se extiende vigorosamente hasta el primer tercio del 
siglo XX. Hay dos rasgos singulares que caracterizan a la primera 
generacion de los autores mas destacados de la escuela. Por un lado. 
la mayor parte de ell os pertenecen a escuelas "continentales" euro
peas. Por otro lado. y en forma a1go curiosa, el interes por sen tar 
las bases teoricas de la nueva doctrina estuvo animado por la nece
sidad de contrapesar la influencia del pensamiento economico que 
habian ido gestando los autores cuyo marco de refercnc;a estaba 
constituido por la revolucion industrial inglesa. Asi, una de las pro
piedades mas sohresalientes del neociasicismo, fue la de instaurar 
un aparato de razonamiento que aisla cuidadosamente los elementos 
anaJ{ticos que habian utilizado los autores ciasicos, expurgando 
en particular las ralces ricardianas y marxistas que estaban fuerte
mente arraigadas en Ja corriente insular. 
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Keynes y los cltisicos 

La primera, y quizas la de mayor repercusi6n debido ~ 
su vasta difusion y significacion para el diseiio de la poll
tica economica, proviene de la obra de Keynes. Este au~?r 
procuro demostrar -en su Teoria general de J~ o.cupaclOn, 
el interes y el dinero (1936)- por que el equ~bn? ~acro
econ6mico de un sistema apoyado en los pnnclplos del 
"laissez faire", podia detenerse en posiciones donde no 
hubiese ocupacion plena de la mana de obra y los re~S?s 
productivos. Keynes intento argumentar acerca de la mex~ 
ten cia de mecanismos autoequilibrantes en una economla 
que, en general, revestia todas.las cm;acter~sticas supuestas 
por la teoria neocIAsica .(que eillamo clAsica:r que la tra
dicion posterior design6 como ortodoxa). Mas alla de la 
filosofia social -para usar la propia expresi6n de Keynes
a que condujo el diagnostico de la Teoria genera! .. :: 
el rasgo mas atractivo de la critica alli expuesta con~tio 
en el deliberado prop6sito de presentar batalla a las Ideas 
prevalecientes dentro del propio terreno en que ~quellas 
habian sido originalmente formuladas. Keynes opto por el 
cuestionamiento de la explicaci6n neoclasi~ del empleo 
mientras dejaba intacta la teoria de los prec:os2. Dur:mte 
aiios los economistas han discutido (y todavla hoy discu
ten) cuan ortodoxo ha sido el procedimiento utilizado por 
Keynes y cullles los supuestos especificos que este habria 
levantado. La existencia de salarios rigidos y la presunta 
accion de "trampas de liquidez" -que neutralizan el efecto 
sobre la tasa de interes proveniente del aumento de saldos 
monetarios reales que acompaiia la caida de precios y sala
rios en un periodo de deflaci6n y desempleo- fueron las 
explicaciones mas frecuentemente ensayadafl. 

La deficiencia de estas explicaciones u otras similares, 
incluyendo aquellas que poddan encontrar ~ apoyo ~n 
argumentos que Keynes mismo esgrime en Clertos paS8Jes 

:% Los aspectos referidos a la vision keypesiana del mercado de 
trabajo se discuten en el punto 4 de este capItulo. 
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de su Teoria general ... , es que ellas invaUdan el camino de 
la critica interna. Se hace necesario eIiminar algunos supues
tos habituales, para elaborar despues las consecuencias que 
de alIi se derivan. Sin embargo, ella no significa cuestionar 
internamente la teoria; se trata mas bien de su readecuacion 
destinada a enfrentar condiciones particulares. EI resultado 
tmal es opuesto a Ia intencion que subyace detras de la 
Teoria general ... 

Despues de la larga y controvertida exegesis que distin
tos autores han practicado sobre la obra de Keynes, hoy 
parece quedar claro que el foco de ataque elegido por este 
ultimo no se dirigi6 contra ninguna premisa particular del 
esquema neoclasico. La preocupaci6n de Keynes consistio, 
en ultimo termino, en un examen critico de la relevancia 
de esas premisas y su grado de adecuaci6n a la reaUdad 
sobre la que se pretende teorizar. Su insatisfacci6n con la 
teoda provino de una clara preocupacion por mitigar las 
consecuencias de Ia deflaci6n y el desempleo que castigaba 
a las economias industriales del mundo capitalista en el 
periodo comprendido entre las dos guerras mundiales. 
Hay claros indicios en la literatura de la epoca de que, 
contrariamente a la version popularmente difundida, 
Keynes no fue el unico economista que en aquellos mos 
propuso el uso del gasto publico como un instrumento 
para generar demanda. La divergencia fundamental de 
Keynes co.n sus co1egas se basaba, simplemente, en que 
dicho enfoque de politica economica era inconsistente 
con la teoria enseiiada en los centros academicos3. Por 

3 La siguiellte cita, que proviene de una carta personal de Keynes 
a Richard IC8bn, iJustra el punto que mencionamos: "Muchas gra
cias por enviarme una co pia del nuevo libro del profesor (Pigou). 
Como en el- caso de Dennhl (Robertson), en la practica, son real
mente muy pocas nuestras diferencias. l.Por que insist en en mante
ner teodas de las cuales no Be siBuen las conclusiones practicas que 
extraen de eUas? Es una suerte de Sociedad para la Preservacion 
de los Monumentos Antiguos". J. M. KEYNES: CoUected Writing" 
voL XIV, p. 259; citado por D. E. Moggridge, 1980 (primera edicion 
1976). 
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tanto no podia argumentarse en favor de la primera a par
tir d~ la segunda. Para sostener la conveniencia de una 
politica destinada a mantener el empleo era necesario de
mostrar primero que el desempleo era posible. Y esto re
queda un enfoque te6rico diferente. En su esfuerzo por 
replantear 18 teoda, Keynes cuestiono su metodo. Especf
ficamente se nego a aceptar las consecuencias de modelos 
de razon~iento que teorizan sobre las condiciones de 
equilibrio del sistema econ6mi~0 a ~artir de una. noc~6n 
de tiempo que tiene una dimenSI6n IOgIca pero no hist6nca. 
En las propias palabras de Keynes: 

EI principal objetivo de la acumulacion de riqueza es producir 
resultados, 0 resultados potenciales, en una fecha comparativa
mente distante, y algunas veces indefinidomente distante. Asi, el 
hecho de que nuestro conocimiento del futuro es fluctuante, 
vago e incierto convierte a la riqueza en un sujeto peculiarmente 
inadecuado p~ los metodos de la teoria economica c1asica. 
Esta teoda podria funcionar muy bien en un mundo en el cual 
los bienes fuesen consumidos dentro de un pedodo corto a partir 
del momento en que fueron producidos. Pero requiere, yo 
sugiero, considerable modificacion si es aplicada a un mundo 
en que la acumulacion de ri!lueza para un futuro ~definida
mente distante es un factor Importante; y cuanto mas grande 
sea la parte proporcional desempeiiada por dicha acumulacion 
de riqueza se torna mas esencia1 aquella modificacion. 
(...) El sentido en el cual estoy usando el termino (conocimiento 
incierto) es aque1 en el cualla eventualidad de una guerra ew:o
pea es incierta, ( ...) 0 Ia posicion de los propietarios privados de 
Jiqueza en el sistema social de 1970 es incierta. Acerca de estos 
asuntos no hay base cientifica alguna sobre la cual se pueda 
formular una probabilidad calculable. (The Collected Writing$ 
of JMK, vol. XIV, pp. 113-14, originalmente publicado en 
The QuflTteriy Journal ofEconomics, 1937). 

Si se relaciona la cita anterior con el mensaje principal 
de la Teoria general... , se observa que Keynes apunt6 
hacia dos resultados importantes. En primer lugar demostr6 
que el equilibrio de un sistema econ6mico cuyas decisio
nes son coor<unadas por el mercado, puede no coincidir 
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con una POS1c10n (estatica) depleno empleo cuando los 
agentes que toman decisiones en dicho sistema tienen un 
conocimiento imperfecto ("vago e incierton

) del futuro. 
En segundo lugar, como resultado teoricamente mas tras
cendente, descalifico el metodo de anaIisis que nutria el 
enfoque por el criticado, por cuanto supone que el futuro 
es conocido con perfecta certidumbre. Si el futuro no es 
incierto -y segim Keynes esta proposicion no tendria 
fundamento cientifico-, el artificio de "fechar" las transac
ciones es irrelevante. Con ello no se hace mas que introducir 
un tiempo de dimension logic a que nada Hene que ver con 
el proceso social de acumulacion de capital. Precisamente, 
el atributo primordial del tiempo -esto es, del tiempo en 
el cual transcurre la acumulacion de riqueza- es que 
este, por definicion, contiene una nocion de futuro que no 
puede ser sujeto de conocimiento anticipado. Solo es anti
cipable de forma incompleta y defectuosa. 

Los modelos neoclasicos. solo pueden demostrar que el 
equilibrio siempre es posible cuando existe perfecta certi
dumbre. Luego, la proposicion de que el mercado produce 
siempre una asignacion eficiente de recursos, solo puede 
sustentarse en una formulacion del equilibrio intertemporal 
en la cual, paradojicamente, se opera con una nocion del 
tiempo desprovista de contenido real. De esta manera, al 
rechazar el metodo de ex plica cion referido, Keynes des
plego su critica contra el "laissez faire" y las tecnicas de 
anilisis que, supuestamente, valida ban su defensa. 

La controversia en la teo ria del capital 

Ademas del debate entre Keynes y los clasicos, otra 
fuente de controversia entre la escuela neoc1asica y sus 
criticos ha sido el debate en torno de la teoria del capital. 
Este comenzo con la publicacion de La acumulaci6n del 
capital, de Joan Robinson, y se prolongo a 10 largo de la 
decada de los sesenta. Es innecesario presentar aqui el 
detalle de la extensa discusion generada en torno de este 
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problema4• Se anotara sOlo la direccion principal del argu
mento. Si bien Keynes habia dejado intacta la teoria neo
clasica de los precios y la distribucion, el eje de las criticas 
se desplazo en este segundo ataque (anatogamente al pri
mero, tambien tuvo su origen en la Universidad de Cam
bridge) a los principios de la productividad marginal que 
sustentan la teoria neoc1ilsica del valor. En particular, 
seiialo la dificultad (conceptual y teorica) para identificar 
un mercado para el factor capital, cuya demanda se esta
blece a partir de una funcion de produccion agregada. Para 
sumar los bienes de capital que intervienen en dicha fun
cion se requiere disponer de una tasa de beneficio. Pero 
esta, entonces, no puede deducirse de la productividad 
marginal del capital por cuanto la primera interviene en 
la medicion del agregado de bienes que conforman el capi
tals. No tiene sentido logico;asi, postular una tasa de bene
ficio que se deriva de condiciones puramente tecnicas y 
disponibilidad relativa de factores: no hay una funcion de 
produccion agregada a partir de la cual extraer una de
manda derivada de capital que, conjuntamente con la oferta 
disponible, puedan determinar en el mercado la tasa de 
beneficio de equilibrio de la economia. 

La defensa neoclasica resigno la posicion que emanaba 
de su enfoque agregado, poniendo a resguardo de la circu
laridad logica indicada el conjunto de su aparato teorico. 
Se protege de esta manera su idea central de que los mer
cad os asignan recursos a traves de la determinacion de 
precios y cantidades. En particular, la formulacion de 
Walras, donde se considera 'n' bienes que actilan como re
cursos productivos, cada uno con sus productividades 
marginales, resuelve la dificultad indicada. Sin embargo, 

4 Una exposicion didactica del contenido y la eyolucion paso a 
paso de dicha controYersia se encuentra en Harcourt (1970). Gran 
parte de los trabajos originales producidos por los principales auto
res lntervinientes en ella se halla en Braun (1973). 

S Sobre este tema yeaSC Monza (1971,1972). 
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esta salida del problema no es enteramente satisfactoria; 
no 10 es, al menos, cuando se la considera en co1\iuncion 
con la critica metodologica que seftalara Keynes. La version 
(desagregada) de Walras remite a un concepto de tasa de 
beneficio que es la resultante de decisiones (intertempo
rales) entre consumo presente y consumo futuro. Como tal, 
esta nocion de beneficio (y tasa de interes) necesita apo
yarse en una vision donde los agentes economicos realizan 
transacciones a futuro sobre la base de un conocimiento 
perfecto de la evolucion del sistema economico a 10 largo 
del tiempo. En sintesis, aunque la defensa walrasiana es 
suficiente para rescatar la teoria neoclasica del valor, la 
observacion de Keynes respecto de la naturaleza incierta 
de los eventos futuros no encuentra una respuesta satis
factoria. 

Los elementos del equilibria parcial en el 
mercado de trabajo 

Tomando debida cuenta de los obstaculos metodologi
cos asociados a la incertidumbre y las dificultades propias 
que surgen de la medicion de capital, el sistema econo
mico podria ser visto conforme a la manera clasica: una 
sucesion de mercados en los que se arriba al equilibrio de 
precios y cantidades. Y esto incluye tambilm al mercado 
de trablijo. Se supone que dada la tecnologia del sistema 
productivo, es posible derivar una curva de demanda de 
trabajo. Estrictamente, esta es una curva de productividad 
marginal del trabajo que mide los incrementos de produc
to neto pro\jenientes de la incorporacion de una unidad 
adicional de mano de obra. Por otro lado se postula la 
existenCia de una curva de oferta. Esta se deduce a partir 
de ciertas funciones de utilidad que permiten a los agentes 
economicoS' que se ofrecen en dicho mercado, los asalaria
dos, decidir la cuantia de horas de trablijo que llevan a e1. 
La interseccion de oferta y demanda determina el volumen 
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de empleo y el valor del salario real6• El proposito de las 
secciones siguientes es hacer explicitos los argumentos mas 
importantes que sostienen esta explicacion sobre los salarios 
y el empleo. 

La idea central que se procura exponer es que el con
junto de supuestos que se requiere aceptar para que el 
enfoque neoclasico de la determinacion del salario adquie
ra sentido se halla generado por la necesidad de otorgar 
consistencia logica a la teoria de los precios. Los precios 
de los bienes y servicios productivos se establecen por 
oferta y demanda en mercados competitivos. Como el 
salario es el precio del trabajo, el mercado de trabajo re
sulta asimilable al funcionamiento de cualquier otro mer
cado. De esta manera, la teoria neochisica permite asentar 
uno de los aspectos referidos a la distribucion del ingreso 
-la determinacion del salario- en el mismo marco anali
tico que se usa para la determinacion de los precios. Tal 
como veremos en los capitulos posteriores, este procedi
miento diverge marcadamente del que se utiliza en las 

6 Se supone aqui, al igual que en las secciones siguientes, que el 
nivel general de precios es estable: los mercados de bienes y facto
res fijan los precios relativos del sector real. Existe, por otro lado, 
un mercado monetario -con oferta de dinero exogena (el oro, por 
ejemplo)- donde la igualdad entre oferta y demand a de dinero 
establece el nivel general de precios. Debe recordarse, sin embargo, 
que tanto los precios relativos como el equilibrio del mercado mone
tario se establecen en forroa simultanea_ Bajo estos supuestos, el 
equilibrio parcial del mercado de trabajo puede ~er analizado en 
terminos de desplazamlento de los salarios nom(nales, afectando 
paralelamente el nivel del salario real. EI deflactor utilizado para 
calcular este ultimo puede construirse sobre la base de tres indices 
alternativos: a) el nivel general de precios; b) un indice representa
tivo de los precios que integran la canasta de consumo de los asala
riados y c) el precio del bien producido por alguna industria particu
lar. Este ultimo envuelve un significado microeconomico y repre
senta el costa real del trabajo (mt-dido en unidades de producto) 
para la firma. En la discusion que hacemos en la secciones siguientes, 
trabajaremos con el indice indicado en br De cualquier forma, 
dado el supuesto de estabilidad de los precios monetarios, las con
clusiones no cambiarian si se utilizase un indice del nivel general 
de prccios_ 
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corrientes de pensamiento no neoclasicas que partieron 
invanab1emente de una teoria de la distribucion diferen
ciada de 1a teoria de los precios: 

2. 	 La demanda derivada de trabajo: productividad 

marginal y funcion. de produccion 


Se comenzara por e1 sisnificado de 1a curva de producti
vidad marginal. Hay dos conceptos altemativos bajo los 
cuales pueden interpretarse la curva de demanda de trabajo 
y 1a forma en que esta se deriva. La distincion entre uno y 
otro es importante pues conduce a conclusiones diferentes. 

Sustituci6n de lactores y proporciones variables 

En primer lugar, puede identificarse la presentaci6n 
usual del libro de texto. SegUn esta version, las caracte
risticas tecno1ogicas del mundo de la produccion exhibi
dan ciertos atributos perfectamente identificables. Se 
postula, primero, la existencia de un rango apreciable de 
sustitucion entre factores -trabajo y capital-; es decir, 
una cierta cantidad de producto puede obtenerse mediante 
combinaciones distintas de los mismos recursos produc
tivos. La demanda de cada uno de estos recursos surge 
como resultado de un proceso de "optimizaci6n" y selec
cion de metodos de produccion realizado por las firmas a 
traves del mecanismo de precios. Segundo, se afirma que 
las funciones de producci6n siempre permiten derivar una 
curva de demanda de trabajo con pendiente normal: mante
niendo constante el volumen de los otros factores que 
cooperan con el trabajo y aumentando en unidades dis
cretas e1 uso de este ultimo, los incrementos del producto 
neto son decrecientes 7. 

7 EI caracter derivado de la curva de demanda de trabajo y su 
relacilm con la funcion de produccion introducen una diferencia 
sustancial con cualquier otra funcion de demanda por bienes. 
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En la discusi6n sirnplificada de los dos atributos mencio
nados suele confundirse aquello que seda una caracteds
tica factual de 1a tecnologia prevaleciente en una sociedad 
industrial con ciertos elementos abstractos del razona
miento teorico. El universo neocl3sico transcurre dentro 
de un contexto donde se asume la validez real de una susti
tucion elevada entre factores y la "ley de proporciones 
variables" entre insumos y producto. En este sentido, las 
proposiciones que de ese universo se deducen sedan cues
tionab1es. Las caracteristicas tecno1ogicas implicitas que 
sostienen el principio de sustituci6n y 1a productividad 
marginal decreciente, no son las que necesariarnente preva
lecen en 1a actividad economica modema. Una caracteris
tica distintiva de esta es que la tecnologia se halla cristali
zada en equipos y bienes de capital; una vez que significa
tivos volil.menes de inversion han sido comprometidos en 
lineas de produccion especificas, el rango de sustitucion 
en el uso de factores e insumos pareciera ser bastante limi
tado. La tecnologia se define en el mismo acto de inversion 
y las posibilidades estilticas de sustituci6n no sedan muy 
elevadas8• 

8 Por cierto esto no invalida el hecho de que en el proceso de 
creacion tecnologica y en la seleccion (ex-ante) de los metodos 
productivos. las firmas tomen debida~ente en c?enta I~s preci,?s 
relativos de los insumos. Sin embargo, aun en esta mstancla, debena 
probarse que existe una elevada disponibilidad de tecnologfas alter
nativas para que el principio adquiera sentido practico. 

Asimismo. desde el angulo estrictamente teorico, el principio de 
sustitucion tambien ha side cuestionado. La vision neoclasica sefiala 
que un cambio ~n los pr~cios relativos ~empre conduce a ~a. gene· 
racion y adopcion de metodos produCtlVOS donde son utlhzados 
en forma intensiva los insumos que se han abaratado. Este resul
tado no se sigue necesariamente. Seglm 10 demostrado por varios 
autores (Robinson, 1956; Garegnani, 1966, 1970, Sraffa, 1960), 
existir{an tecnolog{as intensivas en el uso de trabajo (capital) que 
son utilizadas para valores relativamente altos de la tasa de salarios 
(beneficios). La sustitucion estatica de factores no operarla nece· 
sariamente, pues, en la direccion prevista. Esta cuestion, denomi· 
nada "reversion de tecnicas" en la Iiteratura especializada, ha ocu
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En cuanto al principio de productividad marginal deere
ciente, su incorporaci6n al pensamiento modemo pareee 
obedecer a su antigua tradici6n teorica, que se remonta a 
los Principio, de economia politica y tributacion, de 
D. Ricardo, antes que a su capacidad descriptiva del mundo 
real 9. 

Sin embargo, su aplicaci6n al contexto estatico neocUI
sica condujo a la elaboraci6n de un par de corolarios cen
trales en materia de empleo y distribuci6n del ingreso. 
S~gUn el primero, toda reduccion de los salarios, mante
niendo constante el volumen usado del "resto" de factores, 
conduce a aumentos en el empleo 10• A su vez, el volumen 
de empleo se expande si, y solo si, la cantidad de producto 
neto adicional es mayor que el costa por el uso del factor. 
Es decir, si la productividad del trabajo es mayor que el 
costo salarial, las firmas tendran incentivos para expandir 
la produccion por cuanto de esta manera sus beneficios 
aumentan. Cuando, ademas del trabajo, se asume la exis
tencia del factor capital-y, en rigor, de 'n' factores produc
tivos- se observa que la teoria de la productividad margi

pado un papel destacado en la controversia sobre teori'a del capital. 
La defensa neochisica ha pasado fundamentalmen.te por el criterio 
emplrico: no parece que la reversion sea un fenomeno freeuente. 

9 Curiosamente, Ricardo creyo que este principio podia ser de 
eiertautilidad para explicar la influencia de los recursos natarales 
-y, amilogamente, la de todos los factores de origen "primario"
sobre las posibilidades de crecimiento del sector industrial. La gene
realizaeion de su presunta validez para una economi'a con 'n' insumos 
y faetores no guarda, entonces, relacion alguna con la tradieion 
historiea y el contexto teorieo en que fuera acuiiado el concepto. 

10 Aun cuando este corolarlo se 10 deduce normalmente del 
principio ricardiano de la productivldad marginal, debe notarse 
que tampoeo es esta una repercuslon que Ie hubiera interesado a 
Ricardo. Ciertamente, este habia estudiado los cam bios asociados 
a las modificaciones en los salarios y beneficios. Sin embargo, en 
su esquema, el volumen de empleo en cada momento del tiempo es 
funclon de la acumulacion de capital y no resulta de una demanda 
derivada de corte neocta.sico. 
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nal permite tejer una cierta etica acerca del reparto del 
producto neto en una sociedad capitalista: la produccion 
es el result ado con junto de la aplicacion de diversos facto
res, todos estrictamente sujetos a ]a "ley de proporciones 
variables". Luego, la remuneracion unitaria recibida por 
estos factores aparece determinada por su respectivo aporte 
a la expansi6n neta de la riqueza ll. Por tanto, en el equi
librio, el valor del salario determinado en el mercado tiene 
un doble significado: desde el angulo de la demanda, re
presenta el pago por el producto adicional ereado por el 
trabajo; desde el angulo de la oferta, el salario es el ingreso 
marginal que obtiene la Ultima hora de trabajo ofrecida 
y que compensa la desutilidad asociada al hecho de sacn
ficar tiempo de uso altemativo (ocio). 

Simultaneidad del equilibrio parcial y el equilibrio general 

Sin embargo, para que la interpretacion anterior se cons
tituya en una adecuada representacion del mercado de tra
bajo, debe repararse en que el valor del salario aS1 obtenido 
corresponde a una resolucibn simultanea con el equilibrio 
en los mercados de bienes y en el mercado monetario. 
Es decir, salarios monetarios, precios relativos y nivel 
general de precios se despejan todos de manera simultanea, 
a traves de la interacci6n de oferta y demanda. Esto tiene 
consecuencias importantes para el proeedimiento mediante 
el cual se deriva la curva de productividad marginal; conse
cuencias que no son siempre adecuadamente puntualizadas 
en la presentacion convencional del mercado de trabajo. 

11 Notese las consecuencias ideo16gicas del planteo, especial
mente cuando se rllZona de esta manera la remuneracion del factor 
capital. 

Por otra parte, resulta por de mas conocida la proposicion de que 
en condiciones de rendimiento constante a escala, esta regia de 
distriJ>uci6n del ingreso agota por entero el producto neto (teorema 
de Euler). 

http:fundamentalmen.te
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Usualmente se acepta que el producto marginal del tra. 
bajo, medido monetariamente, resulta de multiplicar pro
ductividades marginales ffsicas -derivadas de la funcion 
de produccion- por precios. Ello equivale a suponer que 
ambas magni~des son independientes del salario, por 
cuanto elIas mtervienen en la construecion de la curva 
de..demanda (productividad marginal monetaria) que se 
utiliza para determinar el equilibrio del mercado laboral. 
Clar~~ente, tal supuesto de construccion es ilegitimo 
analltlcamente hablando. Los precios no pueden estable. 
cerse con independencia de los salarios. Luego, los prime
ros (los precios) no pueden ingresar a una funcion de de
manda derivada de trabajo con el proposito de determinar 
el valor del salario. Esta circularidad de razonamiento que 
se observa en el procedimiento mencionado fue detectada 
primeramente por Marshall quien sefialaba: ' 

Esta doctrina (de Ia productividad marginal) ha sido expuesta 
algunas veces como una teoria de los salarios. Pero no existe un 
fundamento valido para tal pretension. La doctrina de que los 
ingresos de un trabajador tienden a igualar el producto neto de 
su trabajo, no tienc significado real alguno; porque para estimar 
el producto neto, nosotros tenemos que tomar como dados 
todos los gastos de produccion de la mercancfa sobre la cual 
tra~a~~, excep~uando sus propios salarios. Pem aunque esta 
obJecton es valida contra Ia postura de que Ia doctrina contiene 
una tcorfa de los salarios, no es vliIida contra la pro posicion de 
que Ia doctrina arroja luz sobre Ia accion de una de las causas 
que gobiernan los salarios (Marshall, 1920, p. 518). 

En razon de 10 anterior, Marshall, asi como otros autores 
neocIasicos inscriptos en la tradicion marshalliana han 
aplicado de forma diferente el concepto de productividad 
marginal del trabajo. La demanda agregada de trabajo -es 
decir, la productividad marginal monetaria del trabajo 
para la economia en su conjunto- es derivada a partir 
de un derto valor de la tasa de salarios monetarios. Lo 
cual presupone la existencia de un precio de oferta para el 
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factor trabajo 12. De esta forma, una vez que se dispone de 
ese dato -Ia tasa de salarios monetarios-, el empleo podra 
expandirse hasta el punta en que se igualen el producto 
marginal con el costo de la mana de obra. 

Finalmente, cabe recordar el contexto dentro del cual 
surge la objecion de Marshall. Esta resulta plenamente 
justificable en la medida en que sea considerada dentro de 
un enfoque de no simultaneidad. En ese caso no resulta 
posible medir la productividad marginal monetaria con 
independencia de los salarios monetarios. Pero la formula
cion neoc1i1sica del equilibrio general no esta sujeta a este 
tipo de debilidades. En ella, el mecanismo de igualadon 
de oferta y demanda en el mercado de trablijo se conduce 
como si las variables estuviesen medidas en terminos reales. 
Estrictamente, ella no significa que se hayan eljIninado las 
transacciones monetarias. Pero como el equilibrio de los 
mercados de factores, bienes y dinero es simultaneo, la 
medicion de las variables en unidades monetarias no intro
duce ninguna complicacion adicional. 

3. La curva de la oferta 

Los comentarios precedentes han sido dedicados a la 
curva de demanda. Corresponde ahora hacer 10 propio con 
la oferta de trabajo. En primer lugar, en cuanto a los su
puestos que permiten deducir (y dibujar) la curva de oferta, 
poco es 10 que se puede agregar al anillisis convencional: 
este se basa en criterios de' "maximizacion" de utilidad, 
simUares a los que se emplean en la teOrla neoclilsica de la 

12 En apoyo de la interpretaciOn de Marshall que aqul se plantea. 
vease Robinson y Eatwell (1973,libro I. cap. III) y Dobb (1973). 

Asimismo. segilR se explicara mas adelante (seccion 4 de este 
capitulo). Keynes, como discipulo de Marshall. utiliz6 esta forma 
del principio de productlvldad marginal y desarrollo, apoyandose 
en ella, una importante attica a la mecanica del ajuste neoclasico 
del mercado de trabajo. 

\ 
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demanda. Estos no ofrecen, por otro lado, un flanco pIa del nivel de desarrollo econ6mico alcanzado. Dentro de 
gado de dificultades como las que ofreee la curva de pro
ductividad marginal denvada de la funcion de produccion. 
Si se acepta que los oferentes de trabajo llevan a cabo un 
c8.Iculo racional en el que intervienen sus opciones entre 
ocio y renta, la oferta de trabaijo no presenta mayores 
inconvenientes 'en su construccion estatica, para el caso 
de un mercado con mano de obra de calidad homogenea. 

Sin embargo, el comportamiento de ~a oferta de trabaijo 
ha recibido una extensa consideracion en relacion con tres 
problemas de naturaleza teorica bien distinta: los movi
mientos de corto plazo de la curva de oferta, la determina
cion de los salarios relativos entre las distintas ocupaciones 
y la existencia 0 no de una oferta perfectarnente elastica 
de mana de obra. 

Movimientos de corto plazo de la curva de oferta 

EI primero de los aspectos mencionados se vincula con 
un problema que tiene cierta relevancia para estudiar empi
ricamente el impacto de fenomenos cfclicos sobre el estado 
del mercado de trabaijo (por otra parte, este puede ser 
encapsulado dentro de otros esquemas teoricos, que no 
necesariamente suscriben la doctrina neoclasica de los 
salarios). EI problema usualmente discutido es el siguiente: 
la curva de oferta de trabaijo (con pendiente normal), 
supone la existencia de grupos de trabajadores con distintos 
precios de reserva; es decir, no todos son inducidos a par
ticipar en el mercado con el mismo nivel de salarioS13. 
Tradicionalmente se considero que la proporcion de pobla
ci6n activa en relacion con la poblacion total es un para
metro que depende de pautas demograficas, culturales y 

13 Esta idea se remonta tam bien a la eeonomia clasica del siglo 
XVIII. Adam Smith fue el primcro en observar que el sacrificio que 
implica el acto de trabaiar es percibido en forma d,sigual P')T dis, 
Hntos grupos de trab01.i,;.)f." 

ese marco y partiendo de un mercado de trabaijo iniciall 
I mente equilibrado a un cierto nivel de salarios, cualquier 

reduccion de la demanda de trabaijo debe inducir un derto 
nivel de desempleo de modo de poner en marcha los corresI 
pondientes mecanismos que hagan disminuir el valor de I 
los salarios, igualando oferta y demanda. Sin embargo, 
bien puede ocurrir que en el proceso hacia el nuevo estado 
de equilibrio, la oferta agregada de trabaijo se modifique 
como producto de la operacion de tendencias contrapues
tas: por un lado, es probable que exista un desaliento que 
motiva el egreso del mercado de aquellos trabajadores con 
salarios de reserva mas elevados, 10 cual contraera la oferta 
total; por otro lado, ingresaran trabajadores (secundarios) 
adicionales con el proposito de compensar las caidas del 
ingreso real familiar. Los cambios ciclicos comentados con
ducen a una conclusion bastante obvia, pero de cierto 
interes practico: la tasa de desempleo, en una situacion 
donde hay fluidos carnbios en la posicion de la curva de 
oferta, es un indicador pobre de la situacion de equilibrio 
en el mercado de trabajo. Pueden existir varias posiciones 
de corto plazo, donde no se registren aumentos en el nivel 
de desempleo, pero aim asi la economfa puede encontrarse 
por debaijo del punto donde se emplea toda la mana de obra 
disponible 14. 

Ciertamente, por detras de esta cuestion empirica -el 
grado de estabilidad de la curva de oferta en el corto plazo
existe un problema teorico mayor. El significado del con
cepto de desempleo en este esquema de oferta-demanda 
que se ha venido manejando hasta aqui, se refiere a la no
cion de desempleo involuntario. Luego, los movimientos 
de la oferta causados, por ejemplo, por disminucion dtl 

14 Debe notarse que se trata de cambios de corto plazo. Se su
pone que una vez que estas alteraciones en la vosicion de la oferts 
dejan de oeurrir. el mercsdo de trabajo vuelve a fijar los valores de 
salario y empleo de largo plazo. 
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n~mero ?e trabajadores que buscan activamente empleo, 
C1fC~scnbe el problema. Ese desempleo, si bien puede 
ser mdeseable desde el punto de vista social, no cuenta 
como tal. Se trata de cambios en la poblaeibn activa que no 
se traducen como desempleo involuntario. En la discusibn 
sobre el equilibrio estatico del mercado de trabajo no es 
e~te el fen6meno que interesa, sino la posibilidad de que 
dicho mercado no absorba la totalidad del empleo efectiva
mente ofreeido. Esta cuesti6n se trata en la seccibn 4. 

Salarios relativos: traba/o de distintas calidades 

Pasemos ahora a la otra cuesti6n anotada mas arriba: 
i,cu81es son los determinantes de los salarios relativos entre 
las distintas ocupaciones? Suponiendo que los trabajadores 
~ifieren entre S1 en cuanto al valor que asignan a su tiempo 
libre, una de las razones que explican las difereneias de 
salarios es el hecho de que no todos los trabajos son iguales. 
~stos conllevan diversos grados de desutilidad no pecunia
na que ?eben ser recompensados a traves del ingresolS. Pero 
no ha Sldo este el aspecto mas elaborado dentro de la teo
~ia neocl~ca. ~ otra razbn que ex plica la aparici6n de 
~gre~~s diferenClales ~s el aprendizaje requerido para el 
eJerClClO de un determmado puesto. A partir de esta obser
v~ci?~, s~ ha construido un. c.~pftulo que ocupa un espaeio 
signiflcativo dentro de la VlSlon neocl8sica de los determi
nantes de los salarios: la teorfa del capital humano. 

15 EI elemento psicologico torna, a veces, muy dificilla explica
cion de las diferencias de salarios. Por ejemplo, los puestos que 
otorgan prestigio deberian ser relativamente menos remunerados 
en relacion con otros que sOlo difieren en este aspecto. Sin embargo, 
ocurre que los atributos que caracterizan a los puestos de trabajl} 
son dificilmente separables: el prestiglo normalmente esta Jlgado 
a la resp,onsabilldad y jerarquia que el cargo requiere. Cualquier 
explicaclon corre pues el peUgro de esgrimir argumentos ad-hoc 
donde siempre es factible encontrar el atrlbuto al que se Ie imputa 
la diferencia buscada. 
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Reducida a sus terminos mas sinteticos, esta teoria 
plantea que los agentes econbmicos Devan a cabo una varia
da gama de inversiones destinadas al perfeccionamiento 
de sus aptitudes laborales con el prop6sito de obtener re
tornos futuros. De aqui puede deducirse tanto una teoria 
de la asignacibn racional del tiempo (este ha sido el sen
dero en que mas han trabajado los economistas de la escue
la de Chicago), como una teoria de la distribucibn personal 
4e los ingresos. En esta idtima se pretende explicar las 
diferencias observadas en los ingresos a traves de atribu
tos que indicarian la existencia de diversos niveles de dota
eibn de capital humano (incluyendo las habilidades inna
tas). Se postula que en condiciones de equilibrio compe
titivo, la tasa de retorno sobre la Ultima dosis de capital 
(humano) invertido tiende a igualarse en las distintas ocu
paeiones. En caso contrario, existirian las correspondientes 
demandas de capacitacion en las actividades que devengan 
una mayor tasa de retorno. Luego, puede afirmarse que, 
en equilibrio competitivo, las diferencias de ingresos refle
jan las decisiones y preferencias respecto de la inversion 
en capital humano del conjunto de los agentes econbmicos 
que participan en el mercado de trabajo. Se concluye que 
una estructura de salarios compatible con la eficiencia 
debe expresar las diferencias que involucra el costa de 
adquisicibn de las distintas calificacionesl6. 

16 Adelantando, qui:l:lis, un poco el anaIisis que se realiza en el 
capitulo siguiente, parece uti! introducir aquf una reflexion adicio
nal sobre el delicado tema de los determinantes de la estructura de 
salarios. Si en los pa.rrafos anterlores se reemplaza la expresion 
"capital humano" por "costo de la fuena de trabajo", i,cuaI es la 
diferencia sustantiva entre el planteo neoclasico y una teoria de los 
salarios afin al pensamiento cllisico y marxista? Sin duda, hay una 
serie de aspectos metodologicos que separan en forma abismal !I 

ambas teorias. Dejando estas cuestiones de lado por el momento, 
seria necesario identificar las diferencias en los dos aspectos basi
cos en los que se ha venido insistiendo mas arriba: la demanda de 
trabajo, en el planteo cl8sico y marxista, no es una curva de produc
tividad marginal; por otro lado, la oferta de trabajo dirigida a cada 
ocupaclon tiene una pendlente positiva en la teoria del capital 
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La teoda del capital humano ha sido criticada dentro y 
fuera de los supuestos restrictivos en los que se halla cons
truido todo el razonamiento. La corroboracion empirica 
de sus puntos de vista puede ser interpretada a la luz de 
argumentos muy distintos. No esta dentro de los limites 
del presente trabajo hacer un examen proli.io de ese debate; 
es suficiente con mencionar 8610 un par de criticas a la 
vision ortodoxa, para observar cOmo pueden desarrollarse 
marcos de anMisis diferentes. 

En primer lugar, aun aceptando el esquema de an8lisis 
del capital humano, no seria dificil postular que aquellas 
inversiones de las que habla la teoria no son mas que un 
mecanismo de obtener credenciales que disminuyen Ia 
incertidumbre y el grado de riesgo implicito en el contrato 
laboral. El pago por los titulos, por ejemplo, no seria en
tonces la remuneracion correspondiente a la mayor produc
tividad de quienes los poseen, sino que reflejaria el premio 
por la reduccion del riesgo, basado en la creencia (fundada 
o no) de que el titulo garantiza ciertos patrones de rendi
miento laboral minimo, que de otra manera seda dificil 
identificar. En otros terminos, la educacion no "produce" 
nuevas aptitudes y calificaciones laborales, sino que es un 
"filtro" que discrimina en favor de quienes poseen una 
mayor habilidad innata para superar los obsbiculos y el 
mecanismo de seleccion contenidos en el sistema educa
cional. 

En segundo lugar, apartimdose mas radicalmente del 
esquema ortodoxo, la estructura de salarios en cualquier 
momenta del tiempo podria ser considerada como la resul
tante de un conjunto de factores institucionales y relativa
mente inmune a las presiones de oferta y demanda. En 
este contexto, sedan el poder relativo de los sindicatos y 

humano, mientras que una teoria basada en el costo de reproduc
cion de las distintas calificaciones exhibe una curva de oferta perfec
tamente eI88tica (los salarios relativos se determinan solo por los 
costos de aprendizaje en cada ocupacion). 
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el grado de monopolio que detenta cada firma en los res
pectivos sectores de la produccion, los que permitirian 
explicar los ingresos relativos de distintos grupos dentro 
de la fuerza de trabajo. Una: vez que estas estructuras de 
salarios relativos se imponen a traves de la costumbre la 
oferta y la demanda de "hoy" no haeen mas que convalidar 
resultados que eran conocidos "ayer". Considerese el 
caso siguiente. SUpOngase que los oferentes en el mercado 
de trabajo de mayor calificacion incrementasen el salario 
por encima del nivel de equilibrio. La teoda prediee que 
esto ocasionara desempleo y que ello reducira los salarios 
al pun to correspondiente. Sin embargo, si los trabajadores 
que no encuentran ubicacion en el mercado se trasladan a 
otra ocupacion -aceptando ciertas perdidas en sus tasas 
de retorno-, la (mica consecuencia de la accion monopo
lica sera la ampliaci6n de las diferencias de salarios entre 
ocupaciones. Pero, despues del cambio, ambos mercados 
se encuentran en equilibrio. Cuando se considera la exis
tencia de movilidad de mana de obra entre distintas ocupa
ciones es casi imposible distinguir si se esta en presencia 
de una estructura de salarios exogenamente determinada 
o si ella es el resultado de la interaccion entre oferta y de
manda. La (mica prueba empirica que puede ofrecerse de 
que los ingresos no se corresponden con los niveles de 
"capital humano" es aquella donde se observa que indivi
duos con atriQutos personales semejantes se hallan ubicados 
en tramos diferentes de ingresos. Esto indicaria una seg
mentaci6n del mercado de trabajo. En rigor, parte del 
debate soble la "dualidad" de los mercados de trabajo 
consiste en una bUsqueda de evidencia estadistica que 
compruebe el grado de validez relativa de la teoda de los 
salarios que surge de los coneeptos del capital humano. 

La conclusi6n que se sigue es entonees la siguiente: la 
estructura de salarios, que refleja la interconexi6n entre 
los distintos mercados de trabajo, no puede ser satisfacto
riamente analizada sin tener en cuenta la accion de factores 
institucionales. EI problema a explicar es c6mo los tres 
principales agentes que intervienen en el inercado de tra

http:proli.io
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bajo -empresas, sindicatos y Estado- procuran mantener 
una cierta estructura de ingresos relativos entre las distintas 
ocupaciones y sectores, que result a en gran medida inmune 
a la situaci6n de oferta y demand a imperante en cada sub
mercado particular. En sintesis, si el caso de un mercado 
homogeneo de mana de obra parece dificilmente asimi
lable al paradigma competitivo, donde el nivel de salarios 
tiende al equilibrio, resulta bastante mas controvertible 
encontrar un significado sustantivo a una estructura de sala
rios de equilibrio. 

O/erta ilimitada de mana de obra 

Para concluir esta secci6n dedicada a los aspectos de la 
oferta, corresponde efectuar una breve consideraci6n de las 
consecuencias que se derivan de la introducci6n de una 
curva perfectamente elastica de oferta de trabajo. En un 
viejo y celebrado articulo sobre este tema, Arthur W. 
Lewis (1954) construy6 una teoria integral del crecimiento 
econ6mico, aplicable a sociedades donde prevalecen los 
rasgos del "modelo clasico": oferta ilimitada de mana de 
obra a bajos niveles de salario. En ese contexto, que habria 
predominado, seglin Lewis, durante las decadas de la revo
luci6n industrial europea, el autor afirma que las reglas 
analiticas neoclasicas no pueden ser aplicadas; Estas presu
ponen que el trabajo se halla sujeto al principio de escasez. 
Es mas, todo el esquema parece de pender de este supue~to 
fundamental. Surge entonces la pregunta: l.en que medlda 
una simple operaci6n geometrica, tal como la reducci6n 
a cero de la pendiente de la curva de oferta, implica una 
mudanza esencial en la teoria del salario? La respuesta es 
que la transformaci6n geometrica indicada tiene conse
cuencias decisivas. El rasgo definitorio de una situaci6n 
caracterizada por una oferta ilimitada de trabajo, es que el 
nivel de los salarios no se fija en el mercado: los salarios 
vienen ex6genamente especificados por la posicion de la 
curva de oferta. Se sigue entonces que, bajo este supuesto, 
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todo el conjunto de precios relativos de la economia se 
debe ajustar a ese valor de salario exogeno. Es facil com
prender as! la sugerencia de Lewis en el sentido de que el 
esquema neoclasico es poco relevante para el anaJisis de 
una situaci6n como la de scripta. Si el trabajo no es un 
recurso escaso, es necesario buscar una explicaci6n -en 
rigor, una teoria- del determinante del "precio de oferta" 
de la mana de obra. Esta puede ser la teoria del costa de 
reproducci6n de la fuerza de trabajo, alguna versi6n parti
cular del modelo del capital humano, 0 el argumento 
contemplado por Lewis l7. Pero en todos los casos la cues
ti6n importante es observar que la aparici6n de un salario 
determinado por fuera del mercado es ajena al marco de 
interpretaci6n neoclasica. Sin embargo, la dificultad teo. 
rica mas sustantiva aparece en otro terreno. Seglin Lewis, 
sus supuestos reflejan condiciones historicas especiales que 
prevalecieron en un cierto periodo de auge y transform a
ci6n del capitalismo. Ellos se vuelven relevantes para el 
estudio de sociedades en desarrollo que responden a los 
rasgos mas importantes del modelo, y que pueden recorrer 
un largo camino de crecimiento econ6mico sin alzas en los 
salarios reales. Superadas estas condiciones, el principio 
de escasez se generalizaria y los salarios comenzarian a 
determinarse por oferta y demanda. Pero, l.es correcto 
sostener que cuando se agota la oferta ilimitada de trabajo 
y en sociedades donde el salario real crece a largo plazo, 

17 En el modelo de Lewis los salarios del sector capitalista son 
iguales a la productividad media que posee el sector tradicional (mas 
un cierto margen adicional para permitir el traslado de mana de 
obra entre un sector y otro). EI supuesto de Lewis es que el sector 
tradicional posee una funcian de produccion con un tramo rele
vante de productividad marginal igual a cero. En dicho tramo, el 
empleo en el sector tradicional se reduce sin que ello provoque 
alzas en los salarios del sector moderno. La dualidad de sector mo
derno versus sector tradicional es esencial para apoyar este modelo 
de desarrollo econamico; quizas haya sido este tambien el-aspecto 
mas duramente criticado dl! la teoria. En el texto se han considera
do 5610 los supuestos distributivos del modelo, antes que sus conse
cuencias para una politica de desarrollo econamico. 
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se impone necesariamente la explicacion de las fuerzas del 
mercado como determinante del nivel de los salarios? 
En los capitulos II y III se mostrara que para las teorias 
no neoclisicas los salarios reales no se fijan en el mercado, 
pero que ella no implica el supuesto de un crecimiento 
nulo de aquellos en ellargo plazo. 

4. 	El equilibrio en el mercado de trabajo. Implicaciones 
para una teoria del empleo 

l,Existe alg(In procedimiento que permita probar de mo
do convincente que los salarios y el empleo se determinan 
en el mercado de trabajo, tal como 10 supone la teoria 
neoclisica? La respuesta a este interrogante no es sencilla 
y remite a una larga controversia en 1a teoria economica. 
Pero l,oomo podria ofrecerse la prueba solicitada? Esta 
deberia concentrarse sobre las dos variables que supuesta
mente se desplazan continuamente en dicho mercado: 
precios (salarios reales) y cantidades. La prueba por ellado 
de los precios es poco menos que imposible: es un axioma 
de razonamiento logico de la teoria que los salarios son 
iguales a la productividad marginal y, simultaneamente, 
iguales a la desutilidad marginal del trabajo. En otros ter
minos, dado que el sistema economico tiende hacia el 
equilibrio competitivo y los agentes que en el actilan pro
ceden adecuando su conducta a principios de "maximiza
cion" de benefl~os, las firmas no pagaran mayores costos 
salariales que el producto marginal del trabajo, y los traba
jadores ofrecerin un numero de horas de modo que el 
salario real obtenido les compense la desutilidad marginal 
de trabajar. E1 salario real es, por definicion, siempre igual 
(0 tended) al valor de los otros dos terminos. 

EI desempleo voluntario 

Sin embargo, no ocurre 10 mismo con el empleo. Esta 
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es una variable empiricamente observable y que, nadie 
discutiria, puede presentar oscilaciones frecuentes. 

Entonces, si los salafios no se hallan determinados en el 
punto en que se cruzan ambas curvas, el desequilibrio debe 
expresarse a trav6s de la presencia de desempleo. EI punta 
consiste asi en encontrar una explicacion para la aparicion 
de desempleo en el mercado de trabajo, aceptando las pre
misas que la teorfa sostiene respecto de la determinacion 
del salario. Dependiendo de los argumentos que se utilicen 
para responder esta pregunta, la vision neoclisica quedara 
o no satisfactoriamente convalidada. 

E1 concepto de desempleo en el planteo competitivo 
del mercado de trabajo es el siguiente: los salarios reales se 
elevan por encima del nivel correspondiente al equilibrio; 
la fuerza de trabajo se halla voluntariamente desocupada 
porque se niega a aceptar una reduccion del salafio real, 
la agremiacion de los trabajadores hace que 6stos, en forma 
conjunta, no yean la conveniencia (individual y social) que 
devendria de una catda de su ingreso real, compatible con 
la productividad marginal del trabajo en condiciones de 
pleno empleo. En sintesis, la voluntariedad del desempleo 
radica en la obstinaci6n, originada en la defensa de intereses 
corporativos, que impide conciliar las pretensiones salariales 
con la productividad. Partiendo de este diagn6stico, los 
economistas prekeynesianos proponian el remedio para 
solucionar la desocupaci6n: la reducci6n del salafio nominal 
de modo de ajustar el salario real IS. Esta soluci6n, cuestio

18 En estos terminos se planteo el debate acerca de los salarios en 
los anos treinta en Gran Bretaiia. Sin embargo, es claro que la reduc
cion del salario nominal no es el unico camino posible. Los econo· 
mistas ortodoxos sostentan una dicotomia entre el sistema real, 
que fija los precios relativos, y el sistema monetw:io que determina 
los precios en dinero. EI nivel absolu to de los mlSmos depend~ de 
la cantidad de dinero (teorla cuantitativa de la moneda). Se stgue 
entonces que un aumento de la cantidad de dinero, manteniendo 
cOngelados los salarios monetarios, tendda un efecto an8l0go a la 
calda de los salarios monetarios. Los ingresos reales de los trabaja
dores disminuirion, aumentando el empleo. En los hechos, sin em
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nable 0 no en terminos de su realismo, es perfectamente 
consistente con la meclmica neoclAsica del mercado de 
trabajo. 

HI ajuste macroeconomico convencional 
y el mercado de trabajo 

Cualquier texto convencional de macroeconomia con
temporanea ubica al ajuste comentado en la casilla del "caso 
clasico", dando implicitamente a entender que esa es la vieja 
forma de concebir el funcionamiento del sistema econ6
mico. Se sostiene alternativamente que el nivel de empleo 
total de la economfa depende del punto de intersecci6n 
de las curvas IS-LM (en el diagrama de dos dimensiones 
que relaciona la tasa de interes con el producto nacional). 
Si la intersecci6n cae en un punta inferior al producto de 
pleno empleo, se recomienda un adecuado balance entre 
el uso de la politica fiscal y los instrumentos de politica 
monetaria. Es decir, no se aconseja manipular la tasa de 
los salarios nominales. Paralelamente, se suele puntualizar 
que esa es la gran lecci6n que se desprende naturalmente de 
la Teoria general ... de Keynes 19. 0, por 10 menos, que 

bargo. esta alternativa hubiera significado una consecuencia adicio
nal consistente en la correccion de la paridad cambiaria (de la libra 
esterlina con respecto al oro y al resto de las monedas). Dado que 
en aquella epoca el Reino Unido procuraba conservar las paridades 
vigent~s en los dos ~revios a la lPlelTa, se recomendaba pues la 
r~ducc}bn de los s&!~!os monetarios; Automaticamente se produ
cia as) la recompos)c)on de la relacion entre los salarios y el tipo 
de cambio. 

19 Es menos frecuente la advertencia de que el diagrama IS·LM 
no aparece contenido en la obra de Keynes. En rigor, la (mica refe· 
renda del propio Keynes sobre el particular se halla en una carta 
personal dirigida a Hicks, quien previamente Ie habia requerido 
opinion sobre si esta forma de presentacion reflejaba adecuadamente 
las ideas principales de 1a TeorUt. general ... (Keynes. vol. XIV, 
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esta era la postura corriente antes del ataque monetarista 
y de la escuela de las expe.::tativas racionales a la economia 
keynesiana. Dejando de lado por ahora estas objeciones, 10 
cierto es que la lecci6n de macroeconomia suele concluir, 
algo abruptamente, en este punto acerca del movimiento 
diagramatico de las curvas IS-LM. A1 pro ceder de este modo 
se pasa por alto la pregunta mas obvia: l.por que el mercado 
de trabajo no presenta ah,ora los mecanismos de ajuste de 
precios y cantidades que, segUn los clasicos, conducian 
al pleno empleo? Si eventualmente dicha objeci6n es levan
tada, la respuesta frecuente es que el sistema de equilibrio 
general debe ser readecuado al caso donde uno de sus 
mercados de factores -trabajo- tiene precios monetarios 
(salarios) rigidos. De. esta manera, la ingenieria del proceso 
de ajuste se pone a salvo. Sin embargo, la explicacion teo. 
rica es notoriamente insatisfactoria. El diagn6stico de los 
economistas prekeynesianos sobre las causas del desempleo 
queda intacto: los asalariados insisten en mantener sus in
gresos reales por encima de la productividad marginal. 
Por otro lado, por alguna raz6n no demasiado explicita, 
se abandona el remedio clasico. No hay alusiones a una 
politica de salarios monetarios flexibles, sino al manejo de 
la demanda agregada. El resultado final es que Keynes y los 
clasicos -el critico y sus criticados- terminan en una 
convivencia no conflictiva. 

La soluci6n de la paradoja radica en que Keynes ofreci6 
una interpretacion distinta de la que convencionalmente 
recoge el libro de texto. Dado que este autor procuraba 
sentar las bases de una nueva teoria del empleo, era obvio 
que debia comenzar detectando alguna falla en la meca
niea clasica del mercado de trabajo. La Teoria general ... 
comienza por alli. Antes de poner en practica sus herra
mientas analitieas, Keynes necesitaba afirmar por que 
sus remedios, pero fundamentalmente su diagn6stico 
acerea del mercado de trabajo, eran bAsieamente distintos 
a los que postulaban los economistas de orientaci6n 
ortodoxa. 

pp.80/81). 
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La critica de Keynes al a;uste "clasico" 

Aunque los elementos del capitulo II de la Teoria gene
ral... son suficientemente conocidos, resulta provechoso 
proceder a su reenfoque. Esto puede ayudar a clarificar 
algunos puntos que se utilizaran mas adelante en el pre
sente estudio y paralelamente quiz as contribuya a reducir 
el grado de confusi6n que suele rodear la cuesti6n de los 
salarios monetarios en la Teoria general ... 

EI planteo de Keynes esta tejido alrededor de la demos
traci6n de dos proposiciones; una mas fundamental, diri
gida a seii.alar un aspecto no tenido en cuenta por la eco
nomia dwca, y la otra, de caracter instrumental, que 10 
lleva a sugerir recomendaciones distintas para el problema 
inadvertido por aquella. SegUn la primera, Keynes debia 
demostrar la existencia de desempleo involuntario -esto 
es, que el paro no provenia de una pretensi6n obstinada 
de los asalariados-. Su segunda proposici6n 10 llevaria a 
cuestionar el remedio de la caida de los salarios monetarios 
para lograr aumentos en el empleo. 

Comencemos por la cuesti6n del desempleo involuntario. 
SegUn Keynes, la economia dwca no podia encontrar una 
apropiada explicaci6n de este problema, debido a su adhe
sion al postulado de que los salarios reales siempre igualan 
la desutilidad marginal del trabajo (e1 as! llamado "segundo 
postulado de Ia economfa cIasica"; Keynes, 1970, p. 17). 
Alternativamente, Keynes sostuvo que podria fundamen
tarse el concepto de desempleo involuntario, rechazando el 
segundo postulado aunque aceptando el "primero" (el 
salario es igual al producto marginal del trabajo). i,Culd es 
el significado concreto de este manejo de postulados? 
Es sencillo presentar los argumentos en discusi6n recurrien
do a la ayuda de un par de grMicos. El caso clasico puede 
ser visto tal como aparece en el grMico I. 

Al nivel corriente de salario real, las firmas "optimizan" 
el uso del factor trabajo de manera que el costo salarial 

total (..!... . Eo) sea igual al producto neto total aportado 
p 

i 
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GRAFICO 1 

El mercado de trabajo cl8sico 

w 
p 

Eo E 

por el, tr~bajo (~ue resulta de multiplicar el producto neto 
de la ultima urudad de trabajo por el empleo total y que 

concide, en terminos grMicos con wE) S' b' p' o. m em argo, 
cU~do prevalece dicho Divel de salario real los trabajado
res ~alan su desutilidad marginal con la ;etribuci6n real 
~mente que p~rciben, ofreciendo E1 unidades de trabajo. 

Iaramente, el mgreso real total a que aspira la fuena de 

trabajo (; • E1 ) es superior al producto neto total del 

trabajo (; • Eo). Por esta raz6n existe desempleo. Utili

z:mdo este .esquema, la teoda ortodoxa recomendaba redu
CJl el salario real -mediante 'una poUtica de salarios flexi
bl~s- d~ modo de incrementar 1a demanda de trab';o al 
~o tlempo que se retiraban del mercado aquellos asala
nados con mas alto precio de reserva (de ahi el sentido de 
1a flecha que indica el proceso de l\iuste). 
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Keynes cuestionb esta ultima proPosicio.n apoyandose 
en primer lugar en las caracteristicas mas ObVlllS que presen
taba la situacion de paro y en la actitud instin~va de l~s 
trablYadores: estos estaban dispuestos a ofr~~er mas trabl\Jo 
-aun cuando ella implicase una remuneraClon real menor
antes que a retirarse del mercado. Es por ello que estaban 
"involuntariamente" desocupados. Para sustentar este 
argumento, Keynes niega la validez del se~ndo postulad? 
ctasico que afirmaba la igualdad en~e ~ano !e.al y desuti
lidad marginal. Digamos que, en termm?s grailcOS, la pre
sentacibn keynesiana se expresa en el grailCO 2. 

GRAFteD 2 

La critica a1 segundo postulado 

; 

w 
p 

EEo 

Es decir el desempleo involuntario se produce porque 
el salario r~al es mayor que la desutilidad marginal .de tra= 
blY La conclusion es clara: la fuerza de trabl\Jo estaar
disp~esta a incrementar (iY no a reducir!) su oferta, tan 
pronto Ie sean ofrecidos nuevos puestos. E.n ap~y??e 
esta interpretacion puede ~ecordarse. la proplll defmlC10n 
de Keynes sobre desempleo mvoluntario: 
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Los hombres se encuentran involuntariamente sin empleo cuan
do, en caso de que se produzca una pequeiia alza en el precio de 
los articulos para asalariados, en relaci6n con el salario nominal, 
tanto la oferta total de mano de obra dispuesta a trabajar por el 
salario nominal corriente como la demanda total de la misma a 
dicho salario son mayores que el volumen de !)cupacion existente 
(Keynes, 1970, p. 25). 

La definicion citada contiene claras referencl8.S It)speClO 
de como conducir, instrumentalmente, el proceso de eli
minacion del desempleo. Esto se discutira mas ablYo. Por 
el momento, interesa seiialar que la lectum que haceKeynes 
del mercado de trabajo clasico es sustancialmente distinta 
de la que sostenia la economia ortodoxa. La pieza clave 
de la misma es su rechazo del "segundo postulado". Es esto 
10 que Ie permite afirmar que tanto "la oferta total de 
mana de obra dispuesta a trablYar" (como la demanda de 
esta) son mayores que el volumen de ocupacion existente. 
(N6tese la direccion de las flechas que indican el proceso 
de ~uste en el graiico 2). 

La explicacion anterior perndte poner de relieve el 
camino, casi de corte intuitivo, por el cual se postula la 
existencia de para involuntario: este se origina en la falta 
de puestos de trabajo disponibles y. no en el exceso de 
oferta de trablYo al salafio real corriente. Sin embargo, 
aunque dicho diagnostico contiene un realismo que no 
estaba presente en la teoria dasica, no parece que dar ade
cuadamente fundamentado su origen. l.Culli es el procedi
miento analitico que conduce a la negativa del segundo 
postulado? l.Por que no se produce siempre la igualadon 
del salario real con la desutilidad marginal? 

Salarios nominales, salarios reales y no simultaneidad del 
equilibrio 

Aquf el disenso de Keynes con la vision ctasica del 
mercado de trablYo parte de una observacion practica y 
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de las respectivas implicaciones tebricas. La observacibn 
practica es la siguiente: 

Ahora bien, la experiencia dwia nos dice, sin dej~ lu~ a dudas, 
que lejos de ser una mera posibilidad ~uel1a,S1~aClon en q~e 
los trabajadores estipuJan (dentro de Clmos lmutes) un 6IfJlario 
nominol y no real, e8 el CIllO normal (Keynes, 1970, p. 20, 
enfasis agregado). 

MJ.- adelante seiiala aim con mayor enfasis la misma 
l1li. "dtrd'idea: los acuerdos salariales se estable.cen en ~ e Cler

tos UmJtes", sobre la base de convemos monetanos Y no 
reales. 

La otra y mas importante objecion que desarrollaremos en los 
capitulos siguientes surge de nuestra in~nformidad ;O~ el 
supuesto de que el nivel general d~ los salanos reales e~ta diree
tamente determinado por el caracter de los convemos sobre 
salarios. AI suponer tal cosa, la escuela cbisica resbal6, .cayendo 
en una hipotesis ilicita; porque los obreros en su conJ~to.n~ 
pueden disponer- de un medio que les permi~ hacer .comcidu 
el equiva1ente del nivel general de los saJarios nominales en 
artico1os para asalariados, con la desutilidad marginal del volu
men de ocupacion existente (Keynes, 1970, p. 23). 

La consecuencia tebrica de reconocer que, en el mundo 
real el mercado de trablijo se mueve airededor de co~ve
nio; monetarios es decisiva: si se supusiera que ~fectiva
mente alli se negocia conociendo con perfecta certidumbre 
el nivel del salario real, no habria forma de explicar la 
aparicibn del desempleo involun~ario. En. otras palabras, 
al hacer manifiesto el papel que Juega el dinero en el pro
ceso de fijacion de salarios, el rechazo al segundo postu
lado es un resultado inmediato. 

La teorla cbisica asume, en efecto, que los propietari~ d~ fae
tores venden sus servicios productivos en intercamblo directo 
por bienes cuya utilidad eUos conocen, en lugar de hacerlo. por 
dinero cuyo poder adquisitivo esw. fuera de su controL ~l los 
servicios productivos fueran en rea1idad comprados con blenes, 

I 

f 

L 
 • 


SALARIOS Y POLlTICA ECONOMICA 

y si nosotros concebimos que estos bienes estan valuados en 
terminos relativos en un mercado donde el equilibrio se estable
ceria antes que los contratos de servicio de los factores se fu
masen, es inmediato que la desutilidad marginal del servicio 
seria fijada en dichos contratos igual a la utilidad marginal de 
los bienes dados en pago, y por este procedimiento el desempleo 
involuntario eataria descartado (Shackle, 1967, p. 138). 

La cita anterior permite ubicar la concepcion de la 
teoda cl8sica acerca del mercado de trablijo. Es este un 
mercado mas, que interactUa con el resto, donde la simul
taneidad del equilibrio general 'hace que el contrato de 
trabajo sea asimilado al caso de una economia de trueque. 
En este marco, no hay lugar para el desempleo involuntario 
del que nos habla Keynes. Es la introduccibn del dinero 
en los contratos de trablijo -es decir, la mediatizacibn que 
establece entre la percepcion del ingreso monetario y el 
conocimiento efectivo de su poder adquisitivo en terminos 
de bienes- el factor explicativo de la no igualacibn del 
salario real con la desutilldad marginal del trablijo en el 
momento en que oferta y demanda con curren al mercado. 

Por cierto, la fuerza de este argumento no queda debili
tada por el hecho de que se incluya explicitamente un 
elemento de expectativas, por parte de los asalariados, 
acerca de cual habra de ser el mvel definitivo de su salario 
real. La posicion central que Keynes niega es que el poder 
adquisitivo del salario pueda ser conocido con perfecta 
certidumbre en el acto de comprometer la entrega de 
"servicios productivos" por un cierto periodo de tiempo. 
Se observa de este modo que el tema de la incertidumbre 
asociada al imperfecto conocimiento del futuro '-tema 
sobre el cual, como hemos indicado, Keynes se ex playa 
con mayor detalle en su articulo de 1937- se halla esbo
zado, aunque en forma embrionaria, en el mismo inicio de 
su Teoria general ... y es presentado, aun en esta instancia 
inicial, como un vehiculo critico de la vision cl8sica del 
mercado de trablijo. 

Como reflexibn adicional podria agregarse aquelIo que 



51 LA EXPLICACION NEOCLASICA50 

se anotaba hacia el final de la primera seccion de este capi
tulo. La formulaci6n neoclasica del modelo de equilibrio 
general se ve obligada, en razon de sus premisas de cons
trucci6n, a presentar una mecimica del mercado de trablijo 
donde se sacmica la validez interpretativa del modelo por 
la necesidad de brindar un cierre 16gico a la teoTia general 
de los precios. Asi, aquello que Keynes consideraba como el 
mensaje obvio de la "experiencia diaria" -esto es que el 
mercado laboral no funciona como en una econo'mia de 
trueque, y las consecuencias que de alli se derivan-, que
daba mas alla del marco de la economia ortodoxa. 

Politica economica: /a oposicion a la [lexibilidad de los 
sa/arios nominales 

Una vez afirmado el punto central, la discusi6n puede 
desplazarse ahora hacia el terreno de los instrumentos. 
Como dijimos, el remedio de la economia clasica para 
combatir el desempleo consistia en la reduccion de los 
salarios monetarios para l1evar el salario real a sunivel de 
equilibrio. Keynes tampoco estuvo de acuerdo con esta 
medi~a de politic a economica. En su lugar, propuso un 
maneJo adecuado de la demanda agregada. l,Donde 5e 
origina piles esta oposici6n a la flexibilidad salarial en el 
mercado de trabajo? Nuevamente, podemos recurrir a una 
cita de la Teoria general ... para encontrar la respuesta. 

( •.. ] {Ia teori~ cllisica] nos ha ensefiado a creer que los precios 
e~tan deterrnmados por el costo primo marginal, medido en 
dinero, y que los salarios nominales influyen sustancialmente 
en dicho costo. De este modo, si los salarios nominales cambian 
deberia esperarse que la escuela cllisica sostuviera que los pr~
cios cambi~dan casi en Ia misma proporcion, dejando el nivel 
de los salanos reales y el de la desocupacion practicamente 10 
mismo que antes, expJicando que cualquier ganancia 0 perdida 
del trabajo, se efectuarfa a expensas de las ganancias 0 de otros 
elementos del costo marginal que no han sido tocados. A mi 
modo de ver, este argumento contiene una gran dosis 4e verdad. 
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Parece ser, sin embargo, que los chisicos se han desviado de 
este punto de vista, en parte a causa de su arraigada conviccion 
de que los precios dependen de la cantidad de dinero (Keynes, 
1970,p.23). 

La referencia anterior no agota por entero el problema 
del impacto sobre la ocupacion asociada a una reduccion 
de los salarios nominales (tema que es explorado con ma
yor detalle en el capitulo XIX de la Teoria general .. .). 
Sin embargo, la direccion general del argumento es bas
tante nitida. EI punta a establecer es si la reducci6n general 
de salarios monetarios dispara 0 no una caida mas 0 menos 
proporcional de la demanda agregada. EI anltlisis de Keynes 
tanto del capitulo II como el que presenta en el capitu1~ 
XIX, sugiere una respuesta afirmativa. Y la razon es la 
siguiente. Por un lado, el descenso de los ingresos mone
tarios de los asalariados que reguian la demanda de bienes
salario, induce una caida de los precios monetarios de di
chos bienes. Por otro lado, dado que el precio de los servi
clos de trabajo se abarata en terminos relativos respecto 
del costo de los servicios productivos que no provienen 
del trablijo, las fumas encontrarim un aliciente para des
plazarse hacia metodos trabajo-intensivos. Consecuente
mente, la sobreoferta relativa de los otros factores, resul
tante del proceso sustitutivo, conducira a un descenso de 
los ingresos monetarios de los respectivos servicios produc
tivos. Uno y otro efecto sumados determinan una cdda 
general de los "costos marginales primos". Asi, la demanda 
global, medida en dinero, tiende a descender en forma 
proporcional a la caida de los salarios nominales. El resul
tado final es que los salarios reales y el empleo total de la 
economia permanecen constantes. Es decir, los precios 
relativos y la ocupacion result an invariados una vez que la 
caida del salario monetario ha operado la secuenciacom
pleta de efectos. 

Por cierto, Keynes no dejo de reparar en que el equili
brio final del sistema economico se estancaba en un nivel 
de precios monetarios inferior al del punta de partida. 

http:1970,p.23
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Esto implica, en los hechos, un aumento de la cantidad de 
dinero en tenninos reales. La relevancia practica de este 
efecto fue arduarnente discutida en el debate que siguib 
ala publicacion de 1a Teoria general ... -e1 Uefecto Pigou", 
el "efecto Keynes" Y las "trampas de liquidez" pertenecen 
a las controversias de la epoca. Apoyandose primordial
mente en razones factuales, Keynes descart6 la importan
cia beneficiosa que tendrla sobre el empleo un aumento 
de la cantidad real de dinero, inducido a traves de una 
politica de salarios monetarios flexibles 2o. 

Como conclusion de politica economica, se inclin6 por 
e1 manejo de la demanda agregada con e1 prop6sito expll
cito de que dicha intervencion remediase el desempleo. 
Grificamente, la vision de Keynes sobre el mercado de tra
blijO puede resumirse entonces como se muestra en el 
grafico 3. 

En el eje vertical se mide, por las razones te6ricas ya 
explicadas, el salario monetario. La oferta de trabajo a 
dicho rovel de salario monetario es perfectamente elastica 
hasta alcanzar el pleno empleo, es decir, se cuenta "con 
una unidad rigida de salarios, mientras exista la mas pe
quena desocupaci6n" (Keynes, 1970, p. 262). Por cierto, 
este es un supuesto simplificador 21. Por su parte, la pen
diente negativa de la demanda de trablijo -que coincide 
ademas con la demanda monetaria global- refleja e1 hecho 
de que el sistema economico esta ubicado sobre el trarno 
ereciente de la curva de costos marginales. Esto es, Keynes 
razonaba a partir del supuesto de una funcion de produc
cion en la que dado el equipo, la tecnica y 1a disponibilidad 

20 Aqui se enuelazan tambien argumentos referidos al funcio
namiento del mere ado de trabajo, donde intervienen grupos no 
homogeneos, interesados en la preservaeion de los diferenciales de 
salario! monetarios (Trevithiek, 1976). 

21 Keynes no descartaba posibles aumentos de la unidad de 
salario! antes de que se haya aleanzado la plena oeupacion (Keynes, 
1970, cap. XXI, seccion III). 
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GRAFlOO 3 


El mercado de trabajo keynesiano 
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d~ los otros factores, se observaban rendimientos deere
Clentes. Desde otro angulo, podria asimismo afirmarse que 
~ ~rva. de demanda es tipicamente marshalliana: es18 
dlbuJada mcorporando en :os costos marginales primos e1 
valor de la urudad de salanos monetarios. De esta manera 
Do se correspon,de con el salario Wo. Entonces, dado qu~ 
los ~stos margmales (y los precios de los articulos para 
~anados) erecen <:<>nfonne aumenta el empleo, la ocupa
Clon puede expandirse hasta e1 punto que se intersectan 
la oferta de trabajo (al salario monetario corriente) con la 
demand~ (cuy~ valor monetario total depende del salario 
monetano comente y los costos marginales que dependen 
a su vez del nivel de empleo). En el punto'de interseccion 
q~eda determinado. e1 salario real de equilibrio, satisfa
~lendose asi ~l. pruner postulado clasico (salarios reales 
19ual productiVldad marginal) que, como hemos dicho, 
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Keynes nunca puso en tela de juicio. Sin embargo, ap~ece 
claro del grMico 3, que el empleo resultante (Eo) no. bene 
por que coincidir con la ocupacion plena. La politica de 
salarios monetarios flexibles -concretamente, su reduc
cion- no brinda, en terminos generales, una soludon ade
cuada. La demanda monetaria global (DI) cae proporcio
nalmente al descenso de la unidad de salarios, dejando 
intacto el empleo y los salarios reales. E~ por ello que. ~l 
mercado de trabajo no contiene mecanlSmos autoequili
brantes propios del ajuste automaticosupt:testo por. la 
economia c1asica. Asi, la sugerencia keyneSlana conslSte 
en el manejo adecuado de la demanda agregada. De alli 
en mas, pero teniendo presente todas la c~icacione~ que 
hemos introducido, el modelo I8-LM podna ser aplicado 
al anlilisis. 

Unidad de salarios, ilusion monetaria y tasa natural de 
desempleo 

Para finalizar esta seccion, puede ser de utilidad obser
var brevemente las implicaciones de la explicacion de 
Keynes en relacion con tres aspectos que si bien correspon
den mas propiamente a la literatura sobre el tema de la 
inflacion, tienen su origen en caracterizaciones y supues
tos acerca del funcionamiento del mercado laboral. Estos 
tres aspectos son: la unidad de salarios, la ilusion moneta
ria y la tasa natural de desempleo. E1 primero de ellos se 
presentara solo en forma parcial, por cuanto en la secci6n 2 
del capitulo III se 10 discute en forma mas exhaustiva. 

De los panafos extractados de la Teoria general", 
arriba citados aparece en forma relativamente clara que 
Keynes no estaba de acuerdo ,con los eco~omista~ clasicos 
acerca de que la cantidad de dmero determma el mvel gene
ral de precios. (,CuM es entonces la altemativa que ofrece 
Keynes en este particular'? El anlilisis que se ha desarrolla
do, en particular el que se desprende del grMico 3, revela 
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que la Teoria general ... se halla construida bajo el supuesto 
de que la unidad de salarios monetarios establece el nivel 
general de precios. Hay varios otros pasajes de la obra de 
Keynes donde son explicitas las alusiones a que las varia
bles de su sistema, podriamos decir del sistema contable 
de la Teoria general ... , se hallan medidas en unidades de 
salario. Tal como 10 seiiala Hicks (1955), las magnitudes 
keynesianas se hallan sujetas al patron trabajo y no al 
patron oro. La consecuencia obvia del plante~ es que se 
asume entonces, casi como supuesto de construccion, que 
la oferta de dinero debe hacerse endogena y dependiente 
del nivel de los salarios monetarios22. 

Paralelamente, ello implica una reversion de la relacion 
de causalidad presupuesta por la vieja teoda cuantitativa 
del dinero: son los movimientos en los precios, que a su 
vez dependen de los salarios monetarios, los que explican la 
conducta de la oferta monetaria23. 

22 Mas recientemente, Hicks (1974) ha denomlnado la cuestion 
de la unidad de salarios en la Teor(a general ...• como el "teorema 
de los salarios". En sus propias palabras. e1 teorema tiene el siguiente 
enunciado e implicaciones: "Cuando hay un aumento general (pro
porcional) en los salarios monetarios, el efecto normal es que todos 
los precios aumenten en la misma proporcion. siempre que la oferta 
de dinero crezca tambien proporcionalmente (quedando la tasa de 
interes constante). No se 80stiene que el teorema de los salarios 
sera cierto en eualquier eondicion, ( ... ) Pero Keynes ciQramente 
pensO que resultaba usualmente cierro, Es en razon de este teorema 
que la inversion, el ingreso y la oferta de dinero estan medidos en 
unidades de salario; porque'se slgue del teorema que cuando asi 
estan medidas, ellas resultan independientes del nlvel de salarios 
monetarios (Hicks, 1974, p. 60, enfasis agregado). 

23 Los economistas edueados en la tradieion keynesiana produ. 
een asi una interpretacion distinta de la correlacion estadistica que 
normalmente suele eneontrarse cuando se ealeula una regresion 
entre el ingreso naeionaI monetario y alguna medida de las eanti
dades de dinero de la economia. Es el incremento de salarios y pre
eios monetarios el que exige ajustar la cantidad de dinero de modo 
de haeer posible la realizacibn de transacciones de mayor valor 
monetario. Como se observa, la explicacion "euantitativista" se halla 
en las antipodas de la anterior. Para eata ultima, dado que siempre 
existe un equilibrio en el mereado de bienes, la inflaci6n sOlo 
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La estrecha dependencia de los precios monetarios 
respecto de la unidad de sal~os que establ~ce Keynes en 
la Teoria general ha sido deslgllada, en la literatura sobre 
el tema, como "inflaci6n de costos". Sin embar~o, y esto 
es importante anotarlo, 8i bien Keynes trabaJo con el 
"teorema de la unidad de salarios", no ofrece una verda
dera explicaci6n de las causas que podrian provocar un 
desplazamiento de dicha unidad de cuenta. Y la falta de 
referencias detalladas a e8te aspecto debe atribuirse a una 
cuesti6n practica: la inflaci6n no constituia un p~oblema 
serio en el mundo que se analizaba en la Teona gene
ral. .. 24. De ahi que las versiones mas difundidas del modelo 

puede ser entendida como un desajuste en el mercado de dinero: 
esel exceso de oferta, en relacion con la deman~a de dinero, el 
factor que perturba los balances reales de los partlculares, que, en 
ultimo termino, deben equilibrarse a traves de. 1.!n aumen~? del 
nivel general de precios. Sobre este tema -Ia dlShnta relaclOn de 
causalidad supuesta en el esquema keynesiano- ~!leden con.sultarse 
los trabajos de Kaldor (1970, 1981) donde tamblen se exphcan sus 
diferencias con 18 interpretacion monetarista (tal como es expresada, 
por ejemplo, en Friedman, 1968). En un .libro ,re.dente, _ KaJdor 
(1982) vuelve a insistlr en sus puntos de vISta teonc?s,. senala.ndo 
las bases walraslanas del monetarismo, Y puntualiza aSlmlSmo c.oI?o 
las diferencias de opticas teoricas connevan enfoques muy dlstm
tos de la politica economica. . 

24 Esta herenda det pensamiento de Keynes en matena del 
nivet general de precios, ha inducido la creencia de que todas las 
visiones y planteos respecto de la intlacion de costas parten. del 
supuesto de que la "unidad de salarios" y la~ causas que. mot~an 
su desplazamiento alcista, son teodas no eC0!10micas de la mtlaclon. 
Y de alguna manera se sigue que la aceptacion del p~stulad? keyne
siano del patron trabajo se contradice con una teona endoge',l8 de 
los precios monetarios. Ciertamente, hay 8utores que ~an ublcado 
el grueso de la explicacion por el lade del comportamlento de !os 
sindicatos (Wiles, 1973) y su capacidad para modificar los salaflos 
monetarios con independencia del est,ado de la demanda agrega,da 
(Hines, 1964). Sin embargo, hay un numero abu~d.a~te de ~raba!os 
que han explorado lineas dlferentes, donde el anilllsls se 10 mscnbe 
en la tradicion keynesiana pero sin renuncia.r por eUO a !a tarea de 
ofrecer una teoda del movimiento de la umdad de salarlos que. no 
depende enteram!lnte de causas exogenas al sistema ~conomlco. 
Vease, por ejemplo, Kahn (1976), Kaldor (1976), Hicks (197<J, 
1975). 
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IS-LM se hallan construidas sobre el supuesto de precios 
monetarios fijos. 

Parad6jicamente empero, la economia keynesiana de la 
inflaci6n que se ha plasmado en los libros de texto no 
proviene de la Teoria general...• sino de un trabajo que 
Keynes escribiera con motivo de proponer lineamientos 
concretos para adecuar la estructura productiva y financiera 
del Reino Unido a las necesidades emergentes del inicio 
de la Segunda Guerra Mundial (Keynes, 1940). Alli sf, 
Keynes se preocup6 especificamente de las repercusiones 
inflacionarias que podrian derivarse de una economia 
funcionando a pleno empleo. Surgio de esta manera una 
suerte de identificaci6n entre inflaci6n y presi6n de deman
da: la brecha inflacionaria es la forma que reviste, en los 
hechos, la necesidad de ajustar la demanda (monetaria) 
global con el producto (real) disponible. Esta linea de 
pensamiento fue abonada y complementada posterior
mente con el conocido trabajo de A. W. Phillips (1958), 
referido a la comprobacion empirica de la relaci6n existente 
entre caidas en la tasa de desempleo y aumentos de salanos 
monetarios. La conclusi6n que surgia de ambos an31isis 
era que la inflaci6n constituia el fen6meno que acompa
fiaba a las presiones provenientes del aumento de la deman
da global sobre los mercados de bienes y factores. A su vez, 
las implicaciones de politica econ6mica se resumian, casi 
a la manera de regla simplificada de procedimiento, en la 
curva de Phillips: esta ofrecia una medida del costo de 
reducci6n del desempleo, expresado en terminos de tasa 
de inflaci6n. 

Pero la interpretaci6n de la curva de Phillips no ofrece 
una lectura univoca. Alrededor de ella se pueden construir 
mecanicas de ajuste muy distintas. En primer lugar, selia 
posible considerar la hiperbole que parece encontrar Phillips 
en su investigaci6n como un fiel reflejo de las calificaciones 
que consideraba Keynes para su unidad de salarios: la 
curva no seria mas que la gama de los distintos salarios 
monetarios que comienza a observarse conforme aumenta 
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el empleo. En segundo tennino, tambien resultaria factible 
asimilar esta explicaci6n al funcionamiento clisico del 
mercado de trabajo -olvidfmdose de las criticas del capi
tulo II de la Teoria general ... EI argumento podria fonnu
1arse como sigue: la curva de Phillips seiiala que, partiendo 
de situaciones donde prevalece un cierto nivel de desem
pleo, se puede producir un aumento de 1a ocupacion -con 
alzas de salarios y precios- a traves del manejo de la deman
ds global. Pero observese que el aumento del nivel de ocu
paci6n implica necesariamente un proceso de ajuste de 
precios, donde la unidad de salarios crece menos que los 
precios monetarios. Si asi no ocurriese, e1 "teorema de los 
salarios" indicaria que no podria haber incrementos en e1 
empleo. Es decir, la curva de Phillips pone de manifiesto 
el precio inflacionario del ajuste, aunque no permite ver, en 
razon de las caracteristicas de construccion de 1a misma, 
que las mejoras de salarios monetarios son completamente 
absorbidas, yen rigor superadas, por un mayor nivel general 
de precios. l.,eOmO se explica este pro ceder aparentemente 
irracional de los trabajadores? l.,Por que la unidad de sala
rios se incrementa cuando se sabe que, a posteriori, el 
nivel de salarios reales es menor? La explicaci6n mas 
frecuente que se ha ensayado para tal conducta es 1a exis
tencia de "ilusi6n monetaria" por parte de la fuerza de 
trabajo. La cita siguiente de Tobin, cuyas afinidades keyne
sianas son incuestionables, 10 pone en los siguientes ter
minos: 

La cueva de Phillips es en cierto sentido la reencarnacion dimi
mica de 1a idea original de Keynes de ilusion monetaria en 1a 
oferta de trabajo. La cueva de Phillips dice que los incrementos 
en los salarios monetarios -yen general de otros ingresos mone
tarios- son en grado significativo apreciados en sf mismos, 
aun cuando ellos no resuiten en ganancias equivalentes en los 
ingresos reales" (Tobin, 1967, citado por Trevitliick, 1975). 

Pero la interpretacion de Tobin no parece ajustarse ala 
idea central del capitulo II de la Teoria general... SegUn 
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hemos visto en nuestra discusion de la fundamentaci6n 
de Keynes al segundo postulado, este no habia avanzado 
originalmente ninguna idea sobre la ilusion monetaria 
de la o~erta de trabajo. Mas bien, el concepto de ilusibn 
monetana implica la negacibn de la esencia del desempleo 
involuntario. Subrepticiamente, esta postura vuelve a ubi
car la responsabilidad del desempleo en el campo de la 
oferta; el desempleo seria ahora atribuible no tanto a la 
obstinaci6n corporativista que impide reducir el salario 
real, sino al defectuoso c81culo econbmico que efectiIan 
los asalariados, porque no logran discemir entre magnitu
des reales y monetarias. De esta manera, desaparece de la 
escena el punto teorico fundamental de Keynes acerca de 
la modalidad institucional bajo la cual operan el mercado 
de trabajo y el sistema econ6rnico en su conjunto que es 
la causa que impide per se, y no como un aspecto' aislado 
de ilusi6n monetaria en la oferta, un conocimiento per
fectamente anticipado del salario real 25. 

Pero la puntualizacibn de las contradicciones existentes 
entre los conceptos de ilusi6n monetaria y desemp1eo invo
luntario -en el sentido de que la validez de ambos no 
puede sostenerse simultfmeamente- tiene consecuencias 
aun mayores. En realidad, si bien para algunos autores la 
curva de Phillips representaba la reencarnacion dinlimica 
de "ilusion monetaria" en la oferta de trabajo esa "ilu
sibn" ha sido, para otros autores, e1 vehiculo ~ara cues

25 Por otra parte, Keynes no crefa que en situaciones de pleno 
empleo -0 en puntos proximos a este- el descenso de los salarios 
reales fuese aceptado como un hecho permanente. EI argumento 
expuest~ en "How.to Pay for the War" consiste en sostener que el 
~thodo mnacionafl~ para lograr el equilibrio entre productos dispo
mbles y el gasto naclonal era sumamente ineficaz porque la reaccion 
salarial podrfa acercar a la economfa al est ado de hiperinflacion. 
Es obvio que si Keynes hubiese creido en la vaJidez de 1a i1usion 
monetaria, habria lIugerido que en terminos practicos era poslble 
comprimir los salarios reales, ya que los trabajadores sedan vlcti. 
mas ~e la defensa de sus ingresos monetarios ignorando 10 que 
ocurna con sus remuneraciones reales (Trevithick, 1975). 



61 LA EXPLICACION NEOCLASICA60 

tionar la validez teorica del significado que usualmente 
se atribuia ala representaci6n gr8i'ica de Phillips. 

Tal como 10 explica Friedman (I977) -aunque tam
bien la hipOtesis fue avanzada por el mismo Friedman 
(1968) y por Phillips (1970)-, este err6neo c81culo eco
n6mico por parte de la oferta no puede asumirse como 
un hecho permanente. Tan pronto los asalariados descu
bren que estim asentando su conducta sobre expectativas 
equivocadas, pasarim a revisar sus contratos de trabajo 
sobre una base mas precisa, restableciendo el nivel de 
equilibrio del salario real y el empleo en el mercado de 
trabajo. Es decir, el aumento de la ocupacion -descripto 
en el tramo ascendente de la curva de Phillips- posibili
tado por la existencia de ilusiones monetarias, es de carac
ter transitorio. Una vez que las expectativas son revisadas 
apropiadamente, el estimulo proveniente de la mayor 
demanda monetaria global se esteriliza en mayores pre
cios y el nivel de desempleo retoma al punto de partida. 
Claro esta, el proceso de aumento transitorio del empleo 
implica, como consistentemente con sus premisas de 
an8.lisis 10 postula Friedman, no s610 ilusiones monetarias 
en la oferta de trabajo sino tambien defectos de anticipa
ci6n en la demanda. En sus propias palabras: 

Solo la sorpresa importa ( ... ) Partimos de una posicion inicial 
estable y asumimos, por ejemplo, una aceleracion no anticipada 
de la demanda nominal agrcgada. Esto sera recibido por cada 
productor como una demanda inesperadamente favorable por 
su producto ( ... ) Sera racional para el interpretar este cambio 
como algo especial, procurando vender mas a un precio que es 
percibido como mayor que el precio de mercado esperado 
para la produccion futura. Aceptara pagar salarios nominales 
mas altos que los que estaba dispuesto a pagar anteriormente 
para atraer trabajadores adicionales (. .. ) Un salario nominal 
mas alto puede significar un salario real que este percibe como 
inferior. 
Para los trabajadores la situacion es diferente: ellos estlin intere
sados en el poder adquisitivo de los salarios no sobre bienes 
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particulares sino .biene~ en general. Ellos y sus empleadores 
pro~ablemente aJustaran, lentamente, sus percepciones de 
precIOS en general -porque es mas costoso adquirir informacion 
~erca d~ esto- (. .. ) Como resultado, un aumento en los sala. 
nos nommales es percibido por 108 trabajadores como un incre
mento de los salarios reales y por consiguiente motivan un 
aumento de orerta y al mismo tiempo es percibido por los em
pleadores como una caida en los salarios reales, ofreciendo por 
ello mas puestos de trabajo. 

(... ) Hay una "tasa de desempieo natural" que es consistente 
con las fuenaa reale, y con percepciones precisas, el desempleo 
puede ser la inflacion, (Friedman, 1977, pp. 456/8, enfasis 
agregado). 

El mercado de trabajo y el mecanismo de ajuste del que 
nos habla Friedman se representan en el grMico 4. 

. La premisa es que existe un nivel de empleo de equili
bno (EN) que supuestamente, y aunque Friedman no 10 

GRAFICO 4 
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explicita, se halla siempre en un estado de "equilibrio natu
ral" generando asf una tasa de desempleo natural. Sin em
bargo, el manejo de la demanda agregada, que desestabi
ilia el equilibrio natural, conduce a percepciones equivo
cadas por parte de oferentes y demandantes: los asalariados 
perciben intuitivamente que su salario real (w/p)~ es me
nor que el salario real de equilibrio. Unos y otros se mueven 
en direcciones opuestas. El empleo aumenta mientras los 
agentes estan confundidos. Una vez que se dan cuenta del 
error -que han confundido caIculos monetarios con valores. 
reales-, revisan sus conductas y el equilibrio del mercado 
de trabajo vuelve a restaurarse en su nivel natural. 

En sintesis, cuando la interpretacion de la curva de 
Phillips se asienta en el concepto de ilusion monetaria, se 
abre el paso a un replanteo del viejo esquema clitsico del 
mercado de trabajo. En realidad, toda la teorizacion acerca 
de los defectos de anticipacion de los agentes economicos 
-en particular, su conducta en el mercado ae trabajo que 
de allf se originaria-, no es mas que la negacion de la obje
cion de Keynes al segundo postulado de la economia ela
sica. La hipbtesis de la tasa natural de desempleo, asentada 
en la idea del equilibrio perrnant:nte de las "fuerzas reales", 
constituye la "reencarnacion dinamica" de los principios 
de la teoda ortodoxa, a la cual Keynes creta haber efec
tuado una critica demoledora. La reaparicion de estas no
ciones en manos de Friedman vuelve a abrir un debate 
acerca de la teoda del empleo que parecfa haber quedado 
clausurado en la decada del treinta. Pero la reinstauracibn 
de esta nueva ortodoxia no se ha desarrollado' a partir de 
un planteo novedoso, capaz de ofrecer una respuesta supe
radora de las objeciones presentadas por la Teoria gene
ral... En su lugar, se ha preferido el refugio -si bien con 
leves modificaciones de forrna- en los mismos postulados 
y metodos de la vieja ortodoxia. En la medida en que asi 
se ha hecho, la insatisfacci6n de Keynes con el paradigma 
del equilibrio general no ha disminuido, en 10 fundamental, 
ni su originalidad ni su fuerza. 

CAPITULO II 

LAS TEORIAS CLASICAS 

1. Introduccion 

. SegUn se ha visto en el capitulo anterior el mensaje mas 
~pO:~te que brinda la teoda neoclasic~ con respecto a 
C:S s anos es el de su marcada insistencia en la determina

CIon de a'!uell?s a traves del mercado de trabajo. El nivel 
de l~s retnbUClones reales de los trablijadores se halla esta
blecldo por las posiciones de las respectivas curvas de ofer
ta y demanda, Ademas, dado que la demanda de trab . 
es una demanda derivada, la posicion de esta ultima a~ 
ha:ta a su vez influida por la situaci6n que prevalece en 
ca a u~o de ,los mercados de bienes que existen en la 
econ~mla. ASI, como se ha visto, la determinacion del 
salario no ~lo es interdependiente con el resto de los 
mercados, smo que su fijaci6n es simultanea con todos 
l?s demas precios de la economia. En cualquier punto del 
tl~~pO, el valor del salario real es aquel que perrnite "lim
Plat el mercado de trabajo asegurando el pleno empleo 
-:0, por 10 ~enos, este es el resultado esperado en condi-
CIones pr6xtmas a una situaci6n compett't' Part la' Iva. or otra 
p e, , eV?lUCI6n. a mediano y largo plazo del salario 
real esta ~Jeta a la.s mismas leyes: todo dcpendera del 
~esplaz.amlento relativo de ambas curvas. En particular 
S1 el ntmo de acumulaci6n de capital en ausencia d~ 
rrogreso ~ecnico, se iguala con la tasa de crecimiento de 
a poblaCl6n (y, consecuentemente, con la oferta de tra
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bajo), la economia en su conjunto exhibira un sendero 
de crecimiento con salarios reales constantes. Altemativa
mente, en presencia de progreso tecnico "neutral" y con 
un crecimiento de la inversion igual a la poblacion, la evo
lucibn del salario real de largo plazo resulta igual a1 aumen
to del producto por hombre 26, 

Las teorias no neoclAsicas de los salarios, cuyas ideas 
centrales se examinan en este capitulo y en el siguiente, 
tienen un punto de partida marcadamente diferente. La 
detenninaci6n de los salarios reales no es vista como un 
fenomeno atinente al equilibrio del mercado de trabajo, 
ni tampoco como un mecanismo simultaneo al de la deter
minacion de los precios. Por el contrario, la caracteristica 
principal es que el valor de los salarios reales depende de las 
condiciones generales del funcionamiento economico, 
pero donde confluyen ademas elementos propios del 
arreglo institucional que prevalece en una sociedad capi
talista. Conviene puntualizar mas en detalle esta ultima 
afrrmaciOn. 

La formaci6n del salario en el pensamiento no neocltisico 

La premisa comun del pensamiento no neoc1Asico es 
que la teorfa de los salarios forma parte de un capitulo 

26 La euestion del progreso tecnico en los modelos de crecimien· 
to envuelve aspectos complejos que requeririan una discusion que 
no es posible realizar aqui. Intuitivamente, sin embargo, la idea de 
progreso tecnico neutral es de flicil comprension. Es el aumento 
del producto por hombre que se opera sin necesidad de introducir 
modificaciones en la proporcion en que se combinan los distintos 
faetores. La relacion capital·producto permanece constante a me· 
dida que el producto por hombre aumenta en razon de 1a aplicacion 
de nuevas tecnicas. 

Asimismo, notese que si bien es posible pronosticar el curso 
futuro que puede seguir el salario real, no hay ningun juicio respecto 
del valor inicial con el cual el modelo inieia su sendero de creel· 
miento. En rigor, no existe otro juieio que no sea el del equUibrio 
entre oferta y demanda. . 
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especial, el de la distribucion del ingreso, cuya elaboracibn 
transcutte sobre cauces diferentes al de la teoria general 
de los ~recios. Esto implica que las leyes que gobieman 
los salanos no confonnan una simple extension analitica 
de los principios que explican la formacibn de los precios. 
Esto no significa que ambas cuestiones no sean conceptual
m~nte . integrables en algi1n punto del desarrollo te6rico. 
Mas bIen, sefiala la imposibilidad de considerar el salario 
como un precio mas de la economia y simultaneamente 
detenninado con elresto de los precios. Este es un punto 
que m~ca una diferencia fundamental entre el enfoque 
neoclAsico y el de las otras escuelas de pensamiento. En 
segundo lugar, es util un comentario adicional respecto 
del arreglo institucional que se sefialaba mils arriba. En la 
literatura de corte neoclasico es frecuente apelar a los 
elementos institucionales que prevalecen en cierto tiempo 
y lugar, y que acruan como condicionantes y determi
nantes de una situacibn de equilibrio (natural) competitivo, 
Desde esta perspectiva, el razonamiento economico en el 
plano estrictamente teo rico, debe cefiirse al anilisis de las 
condiciones que penniten arribar al punto de equilibrio. 
Los elementos institucionales definen a 10 sumo un dato 
adicional del problema, Su examen detallado solo es perti
nente cuando estos introducen una perturbacibn significa
tiva sobre el optimo competitivo. 

Sin embargo, otra caracteristica esencial del pensamien
to no neoclasico, y que constituye una separacion radical 
con respecto a este ultimo, es la integracion sistematica 
de eS,tos elementos institucionales dentro del conjunto de 
premlSas sobre las cuales se construye el anaIisis econbmico. 
F.onn~ente hablando, esto no significa una perdida de 
nguroSldad y abstraccion debido a la introduccion de "los 
factores institucionales". Por el contrario, tam bien se con
truyen modelos y se procura aislar relaciones causa-efecto 
donde ciertas variables son dependientes de otras. Sin em
bargo, tal~s modelos . parte~ de una teorizacion que pro
cura reflejar la esenCla basica sobre la cual funciona una 
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sociedad capitalista. Y este dato esencial es el hecho de que 
la organizacion economica de dicho sistema requiere una 
separacion entre aquellos que llevan a cabo el proceso 
productivo en forma direct a -los asalariados- y quienes 
comandan los recursos de inversion -los capitalistas-. 
Esta relacion de asimetria en el proceso productivo, impli
ca que los mecanismos de apropiacion del producto neto 
son diferentes en uno y otro caso. Mas aim, si bien los 
asalariados pueden votar a traves del mercado y de este 
modo orientar la asignacion de recursos en cierta direccion, 
el peso de su opinion se halla ponderado por la participa
cion en el ingreso, en la cual desempeiian un papel subor
dinado. Corresponde a la teoria de 1a distribucion del 
ingreso explicar los mecanismos particulares que fijan el 
valor de los salarios y los beneficios. Sin embargo. se com
prende asimismo por que dicha teoria es en cierto sentido 
anterior a la determinacion de los precios. No hay proceso 
de intercambio posible y est able, por mas competitivos 
que sean los 'n' mercados de 1a economia, si no hay una 
solucion aceptable del conflicto que presupone una orga
nizacibn social cuyo proceso productivo se desenvuelve 
a partir de una relacion de asimetria como la mencio
nada 27• 

Frente a la interpretacion anterior, se podria argumentar 
que esta responde a una vision del capitalismo decimono
nico, excesivamente esquematica, donde la dicotomia 

27 Sin dudas, el termino "aceptable" contiene cierta ambigiie· 
dad. EI sentido en que aqu I se 10 usa se refiere estrictamente a 10 
siguiente: los trabajadores, que ocupan una posicion subordinada 
en la organizacion economica, participan, no obstante ello, de las 
reglas de juego que implica dicho arreglo. La caracterizacion anterior 
elude, sin embargo, la consideracion de dos problemas fundamenta· 
les. El primero es el de por que los trabajadores habrian de some· 
terse (voluntariamentc) a dicho sistema de organizacion economica. 
EI segundo es el de la medida en que el arreglo social tiene un carac
ter permanente, 0 contiene dentro de SI mismo una capacidad de 
transformacion. 
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salarios-beneficios apareceria como una generalizacion in
debida para una economia moderna, con fuerte partici
pacibn del Estado, y donde cualquier relacion asimetrica 
entre trabajadores y capitalistas se esfuma frente al hecho 
comprobado de que los salarios reales crecen a largo plazo. 
Esta objecion puede ser respondida preliminarmente ape
lando a tres argumentos diferentes. 

En primer lugar, de ninguna manera la posicion que he
mos definido en los parrafos anteriores depende de una 
situacibn factica de bajos salarios reales 0 de su constancia 
a traves del tiempo. Aunque los salarios exhibiesen una 
tendencia creciente y aun cuando la propension a1 ahorro 
de los asalariados no sea nula ni despreciable, la caracteris
tica esencial se mantiene: estos no coman dan ni deciden 
la cuantia y la asignaci6n de la inversion. 

En segundo lugar, la introduccion del papel del Estado 
solo podria alterar el planteo, si se lograra demostrar que 
efectivamente este responde a los intereses de los asala
riados. Naturalmente, este aspecto es de dificil analisis 
cuando no se 10 circunscribe a una situaci6n historica y 
espacialmente considerada. Sin embargo, 10 mas probable 
es que el Estado, en una sociedad de las caracteristicas 
implicitas en esta discusion, no sea mils que una instancia 
de mediaci6n del conflicto, donde la cristalizacibn de la 
representatividad de los intereses de unos y otros no se 
halla definida en forma permanente. 

En tercer lugar, se deduce de estas consideraciones que 
las calificaciones y reparos que se opongan al modelo 
b3sico no son suficientes para desdibujar la imagen de 
las llneas principales sobre las cuales se desenvuelve el 
proceso de produccion capitalista. 

La unica posibilidad de borrar dicha imagen por com
pleto no depende de la proximidad relativa con cualquier 
economia real. Las diferencias y las objeciones que corres
ponde plantear, en rigor las imicas que caben, son de in
dole te6rica y casi de naturaleza preanalitica. La elecci6n 
del problema que se considera central (este es el acto 
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preanalitico) conduce la labor Ibgica del despliegue de los 
supuestos. Precisamente, la cualidad mas notable que ofrece 
la elaboracibn neoclltsica desarrollada sobre el modelo de 
asignaci6n de recursos, es la de haber instaurado al feno
meno del intercambio en el centro del escenario. Y una 
vez que se acepta esta selecci6n de cultl es el problema a 
analizar, es posible comenzar a tejer una trama 16gica que 
conduce a teorizar sobre el equilibrio del intercambio don
de, necesariamente, no corresponde aludir a especificaci6n 
institucional alguna. Por el contrario, si aquello que se pre
tende investigar no es mas que la vieja preocupacibn de los 
economistas clftsicos -las causas que regulan la riqueza de 
las naciones- se hace imprescindible comenzar por la 
abstraccion mas sint6tica que se pueda hacer de la forma 
de organizacibn productiva que impera en el capitalismo. 
Si se acepta esta postura, se sigue que 10 "institucional" 
no es una sobredeterminaci6n del esqueleto basico del 
razonamiento econ6mico. En realidad, 10 uno y 10 otro 
estan fundidos en la construcci6n de la teoria. Pero cuando 
al anltlisis se 10 inscribe en dicha esfera -donde es expli
cita la posici6n diferenciada de asalariados y capitalistas 
en este sistema de organizacion econ6mica- se observa que 
no es el mercado el medio que se utiliza para distribuir los 
ingresos. Este no es mas que un instrumento superficial 
de un fen6meno mas fundamental. De tal manera, la teo
ria economica de la distribucion del ingreso, cuando reco
noce una filiaci6n no neoclasica, debe desarrollar una 
teoria del salario que ocupa un lugar singular con respecto 
a las leyes de formaci6n de los precios. La simultaneidad 
neoclftsica de precios, distribuci6n y nivel de empleo es 
sblo un artificio conceptual, que puede resultar fitiI cuando 
se concede que 10 fundamental de un sistema social de 
base capitalista es la asignacion de recursos a traves del 
mercado. En tal sentido, la insatisfaccion con este enfoque 
parte no tanto de las respuestas que sugiere sino de las 
preguntas que coloca en el centro de su construccion 
te6rica. 
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En 10 que sigue, trataremos de exponer los elementos 
principales de la teoria de los salarios en Ricardo, Marx y 
la tradicion poskeynesiana. 

2. D. Ricardo 

Como es sabido, Ricardo fue uno de los primeros autores 
que concedio a la cuestibn distributiva un lugar de privi
legio en el desarrollo de su teoda. En realidad, su preocu
paci6n sobre este tema no esta confinada estrictamente a la 
distribucion y crecimiento. En sintesis, su metodo no es 
otro que el que exponiamos mas arriba. 

Hay diversas formas de presentar las relaciones macro
economicas hasicas que surgen del modelo ricardiano, 
dependiendo del proposito especifico de la discusion. 
Dado el tema de este trabajo, comenzaremos por ubicar la 
cuesti6n del salario y, a partir de alii, analizaremos las 
implicaciones sobre los aspectos de distribucion y creci
miento. 

El modelo blisico 

Partiendo de ciertas condiciones tecnicas dadas y de los 
recursos naturales en eXistencia, el nivel de empleo no se 
determina en el mercado de trabajo. La ocupacion de la 
fuerza de trabajo depende del "fondo de salarios" (este 
capital circulante es el principal item de bienes de capital 
con el cual Ricardo razona) y del salario unitario. En su 
planteo sumamente esquematico, Ricardo concebfa la 
cuantia fisica del fondo de salarios igual al volumen del 
producto agricola (disponible despues del pago de la 
renta de la tierra) y compuesto ademas de un producto 
homogeneo 28. 

18 Este supuesto no responde al modelo contcnido en los Princi. 
pios ... (1817). sino a aquel que Ricardo expone en un ensayo ante· 
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La razon de e110 proviene de dos consideraciones distin~ 
tas pero ambas referidas a la forma de definir los salarios. 
Como supuesto simplificador del anlllisis, Ricardo postula 
que los salarios estim fisicamente compuestos por (y son 
coincidentes con) el bien producido en el sector agrope
cuario. Sin embargo, este supuesto se deriva de otro mas 
general y que desempena un papel clave dentro de la 
vision clasica de los salarios. El salario es concebido como 
una canasta de bienes consumidos tipicamente por los 
asalariados y que "les permite a los trabajadores, uno con 
otro, subsistir y perpetuar su raza, sin aumento ni dismi
nuci6n" (Ricardo, 1951, p. 93). Y mas adelante aclara 
que dicha canasta no debe ser considerada como una remu
neraci6n fija, sino que varia para cada pais y para cada 
epoca. Esta noci6n de salario real como conjunto de bienes
salarlo social e hist6ricamente determinado, es la premisa 
fundamental sobre la que se apoya el modelo de Ricardo. 
Aunque con algunas diferencias que luego veremos, la 
teoria marxista adopta un punto de vista anillogo. 

"Como es que este precio "natural" del trabajo (el 
salario natural) logra imponerse como el valor del salario 
relevante para el modelo ricardiano? La clave de la res
puesta se encuentra en las reminiscencias malthusianas 
que se detectan en la frase arriba citada. Sabido es que 
para deducir esta ley del salario, Ricardo debib tomar 
prestada una explicacibn economica del crecimiento demo
grafico. En el largo plazo -es decir, cuando el crecimiento 
de la poblacibn ha operado los correspondientes ajustes 
de oferta- el patron de consumo obrero asegura el pleno 
empleo. "Que ocurre, sin embargo, en el intervalo de tiem
po en que este ajuste se encuentra suspendido? EI salario 
de Mercado diverge del natural y el pleno empleo debe 

rior (1815) y que muchos consideran como el arquetipo basico 
sobre el cual se desarrolla el capitulo I de su obra principaL Vease 
la Introduccion de Sraffa a los Prlncipios.", Eatwell (1975) y el 
reciente articulo de Garegnani (1982). 
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alcanzarse a traves del ajuste de los precios relativos con
sistentes con el "equilihrio" entre oferta y demand a en el 
Mercado de trabaj02!1, 

No pasO inadvertido para Ricardo, sin embargo, que los 
periodos de ajuste en que la relacion malthusiana desem
penaba su labor correctiva eran excesivamente prolonga
dos y que e110 tenia consecuencias adicionales sobre la 
determinacion del salario natural. Para integrar estos efec
tos, concibe un mecanismo de autodesplazamiento del 
salario natural como resultado de su interacci6n con el 
salario de Mercado: si la demanda de trabajo crece a ritmo 
acelerado (debido a una fuerte acumulacibn de capital), 
elevando significativamente el salario de Mercado por un 
lapso de tiempo prolongado, la .reaccibn de la oferta de la 
poblaci6n tendera a ajustarse a un salario natural de valor 
superior al de partida. En otros terminos, los trabajadores 
se han "acostumbrado" a una canasta distinta y/o con mas 
bienes-salario30• De esta manera, el crecimiento de los 

29 La introduccion de la ley de Say y el ajuste de los mercados a 
traves del mecanismo de precios permite observar, aI menos en 
principio, la forma a traves de la cual se podrian integrar la vision 
clasica y la neoclasica. Si bien a largo plazo seria posible conceder 
que las tendeneias en la distribucion y el crecimiento operan bajo 
el paradigma clasico, ;,por que no se podria enfocar el problema 
practico del corto plazo en los t~hminos del an3.lisis de asignacion 
de reeursos? Dieha posibilidad queda bloqueada si se postula que 
la ley de Say no opera ni siquiera en el corto plazo y que debe ser 
sustituida por la ley de la demanda efectiva. Es, precisamente. eata 
integracion clasiea con el postulado keynesiano 10 que se encuentra 
en la raiz del desarrollo de las teorias poskeynesianas y que permiten 
inscribir a la Teon'a general... en una tradicion de pensamiento 
no walrasiano. 

Paradojicamente, Malthus, quien habia formulado la ley de po
blaeion, es el unico de los escritores de la epoca contemporiinea a 
Ricardo que rechaza la ley de Say como explicaeion del nivel de 
empleo en el corto plazo. 

30 En el texto no se discute el correspondiente efecto slmetri· 
co: el ajuste descendente de los salarioB naturales, En terminos 
conceptuaies este ajuste resulta perfectamente posible. Si el salado 
incluye un elemento historico. ;,por que los asalariados no habrian 



73 
r 


LAS TEORIAS CLASICAS72 

salarios reales -concebidos como canasta- impone un 
primer control sobre la tasa de acumulacion31• Por otro 
lado, la incorporacion de capital fijo que ahorra mano de 
obra, es una forma de evitar la caida de los beneficios. 
Esa incorporacion desacelera el crecimiento de la demanda 
de trabajo de forma de adecuarla al incremento mas lento 
de la oferta de poblacion. 

Partiendo de la explicacio.n anterior con respecto a la 
determinacion del salario, el modelo de Ricardo permite 
observar ciertas relaciones de precios entre los sectores 
agricola y no agricola y la forma en que la distribucion 
del ingreso se vincula con el problema del crecimiento 
economico. 

La determinacion de La tasa de beneficio 

Como se afirmo mas arriba, el punto inicial del analisis 
son las condiciones tecnologicas imperantes en el sector 
primario (productor (mico de bienes-salario) y el volumen 
dedicado al fondo de salarios (el remanente de la cosecha 
del ano anterior). Formalmente, 

de tomar debida cuenta de la existencia de perfodos Crllicos, donde 
la disminucion del rilmo de acumulacion les impone un "sacrificio" 
en terminos de su capacidad de consumo? Esla no es, sin embargo, 
una alternativa que presentara un interes anaHtico para Ricardo. 
Las condiciones materiales de vida que rodeaban a la clase obrera 
inglesa a principios del siglo XIX no inducian a pensar la posibi· 
lid ad factica de salarios naturales decrecientes. Recuerdese que si 
bien Ricardo no considera sOlo el elemento de subsistencia (biolo· 
gico) asociado al salario. su preferencia por la teoda de la poblaeion 
malthusiana indiearia que la diferencia entre salaTio natural y sala· 
rio de subsistencia no era significativa. Por cierto. cualquier refle· 
x ion actual sobre este tema y que pretendiese partir de bases simi· 
lare& a las de Ricardo. deberia contemplar la situacion de ciertas 
economias donde los salarios reales retroceden por largos periodos 
de tiempo. 

31 EI segundo control son las condiciones produetivas imperantes 
en Is agricultura y a las que 5e aludc mas abajo en el texto. 
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Oa:::: Wa + Sa (1) 

Donde Q, W Y S designan respectivamente el producto, 
los salarios y el excedente del sector agricola (indicado por 
el subindice a). Todas las variables estiln medidas en unida
des ffsicas y las condiciones tecnicas son tales que 

Sa>O 

Dado que Oa utiliza como insumo a los recursos natu
rales -la tierra-, los cuales estiln sujetos a margenes exten
sivos e intensivos decrecientes, el excedente de la agricul
tura (S ) inc1uye una porcion de renta32. Eliminando 
ingreso ade los terratenientes, se determina el volumen de 
los beneficios que va a parar a manos de los arrendatarios 
capitalistas. Es decir, 

(2) 

Recapitulando, 

Wa + Da + R = Qa +R 

Luego, una vez que los margenes intensivo y extensivo 
son descontados, sera 

Qa =wa +Ba 

A partir de esta Ultima expresi6n se determina 1a tasa 
de beneficio en la agricultura 33• 

32 A diferencia de la meeanica neoclasica. la ley de proporeiones 
variables no opera aqui para todos los insumos. Estrictamente. se 
agregan dosis sucesivas de capit~ (eire,ulante) ~ trabajo -en p~opor· 
eiones fijas- sobre una determmada area cultIVable (margen mten
sivo); simultaneamente, y segun evolucionan los rendimientos inten· 
sivos, la apUeaci6n de los insumos va extendiendose haeia tierras 
de caUdad inferior. La existencia de margenes intensivos implica 
que la ultima tierra tambien paga renta. 

33 Hay dos aspectos que deben tener8e en cuenta en relacion 
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Siendo 
B1f = __ a_ (3) 
Wa 

donde 1fa es el cociente entre dos variables de un mismo 
producto homogeneo 34• 

Dado que existe una tendencia a la igualacion de las 
tasas de beneficio entre los distintos sectores productivos, 
el principio de la competitividad hace que todas las acti
vidades economicas no agricolas deb an adecuar. su propia 
tasa de beneficio a la que se determina en la agricultura. 
Luego 

Y de esta forma se observa simuitaneamente que la 
tasa de beneficio para el sistema economico en su con
junto no resulta afectada por existencia de renta 3S

• 

con esta expresion. Los salados del sector agricola son avanzados 
al inicio del perfodo de produccion. Esto significa que el producto 
Q del ano t, incluye la mass de salarios que se paga en t + 1. Por
0&0 lado, la maaa de beneficios retenidos por el sector agrlcola 
no queda para uso propio por el sector. Este excedente es vendido 
al sector no agricola y es utilizado para pagar a los trabajadores 
alII ocupados. De esta maners, el producto neto de la agricultura 
iguala al fonda de salarios total de la economia. 

34 El denominador de (3) puede ser mayor (y la tasa de benefi
cio menor), sf ademas de salarios se inc1uyen otros item de capital 
circulante, que aquI no se consideran. 

3S Como Ricardo conduce su anatisis "en el margen", donde el 
principio de la productividad marginal decreciente ya ha actuado, 
la deducci6n del sistema de precios relativos resulta totalmente 
independiente de la ley de proporciones variables. 
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Las relacianes de precia 

Utilizando las relaciones expuestas, pueden determinarse 
los precios que rigen en el proceso de intercambio entre 
los sectores agricola y no agricola. Para analizar mas deteni
damente las propiedades de este sistema de precios con
viene plantear un simple ejemplo numerico. 

La economia (sumamente primitiva) que se esta consi
derando a 10 largo de esta discusion responde a las siguien
tes caracterfsticas: posee un sector agropecuario que pro
duce los bienes-salario de todo el sistema; cuenta con un 
sector no agricola; para simplificar aim masel modelo, 
supondremos que 8610 produce la mercancia numerario 
del sistema (digamos, el oro; el oro, en raz6n de la funci6n 
que cumple, no entra en la produccion del sector agricola 
ni tampoco es insumo de si mismo); los salarios estan fija
dos en los terminos explicados mas arriba. Eligiendo los 
numeros del ejemplo arbitrariamente, se tienen las ecua
ciones de precio: 

10 tn prod. agricola Pa = 5 tn prod. agricola Pa (l + 1f) 

I tn oro Po 5 tn prod. agricola Pa (1 + 1f) 

El objetivo es determinar el precio del bien agricola (en 
relacion con el numerario) y la tasa de beneficio. En primer 
lugar, observese que en terminos fisicos el sistema es per
fectamente viable: se elabora un producto neto de 1 tn de 
oro en cada periodo. Si el oro es el numerario, ambas 
~cuacion~s pueden dividirse por Po' De la primera se deriva, 
mdependlentemente de los precios, la magnitud de la tasa 
de beneficio, que resulta igual a 100 "10. Sustituyendo este 
valor en la segunda ecuaci6n: 

5 tna • Pa (l + 1f) 

5 tna ~ (1 + 1f)
Po 
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1 tno = 5 tna ~ (1 + 1) 
Po 

Pa I
--=--=0,1
Po 10 

Este sistema de precios relativos tiene algunas peculiari
dades. En primer lugar, una revolucion tecnologica que 
afectara la estructura de costos de la produccion de oro 
(digalnos una reduccion del insumo de trabajo de 5 a 4 tn 
de producto agricola por tn de oro) cambiaria losprecios 
relativos (Pa/po == 1/8), pero no alteraria la tasa de bene
ficio general de la economia. En las condiciones del ejem
plo, el oro seria entonces un numerario apropiado si la 
tecnologia y los salarios reales del sector agropecuario 
permaneciesen inalterados. Si esto ultimo no se cumpliera, 
el oro dejaria de ser una "medida invariable de valor" 
porque su propio precio depende de las modificaciones 
que tienen lugar en el sector agricola. Ricardo detecto 
esta dificultad y reconocio que su solucion de numerario 
oro no era apropiada porque no lograba salvar este pro
blema. 

En segundo lugar, el sistema de precios relativos depende 
crucialmente de 10 que ocurra con las condiciones tecnicas 
y/o con la distribucion del ingreso en el sector agricola. 
Para expresarlo en otros terminos, el conjunto de los pre
cios de Ia economia se adapta a: a) los cambios en la rela
cion entre salarios reales y tasa de beneficio que imperen 
en este subsector; b) los cambios tecnol6gicos que alH 
tengan lugar y que repercutirian sobre el nivel de salarios 
o la tasa de beneficia global de la economia. 

Precios y distribuciim del ingreso 

Con el prop6sito de observar con mayor precision la 
naturaleza de la interdependencia entre condiciones tec-
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nicas-tasa de beneficio-salarios, puede pasarse a la agrega
cion del producto neto de la economfa valuando las unida
des fisicas del mismo a traves de los precios relativos obte
nidos mediante la resolucion de un sistema de ecuaciones 
como el planteado. Sumando entonces la producci6n agri
cola y no agrfcola (designada ahora con el subindice i), a 
partir de (3) puede generalizarse: 

+ Qi = Q= w + B (4)Qa 

Alternativamente, expresando (4) como funci6n de la 
tasa de beneficio, 

Q = w (1 + 1T) (4') 

Y reubicando los terminos, 

(5) 

Donde (5) significa que la participacion de los asalarla
dos en el ingreso esta inversamente relacionada con la 
tasa de beneficio36• Esta conclusi6n es central en el modelo 

36 Es importante destacar que (5) no depende de los supuestos 
restrictivos respecto de la ausencia de capital circulante excepto 
salarios. Observese que si se incluyera el capital circulante (K), las 
relaciones expuestas podrian transformarse de 1a siguiente forma: 

Qk + K = (w + K) (1 + 1T) (4'') 

E8to no es mas que 1a expresien correspondiente a (4'), pero 
teniendo en cuenta que la produccien bruta (primer miembro), 
inc)uye ahora el volumen de capital circulante usado como insumo. 
Asimismo, el producto e ingreso neto (Qk) comprende tambien 
la porcien de beneficios sobre el capital. Es decir. 

Qk =Q + 1TK 

Sustituyendo esta ultima expresi6n en (4") tenemos: 

Q + 1TK + K = (w + K) (1 + 1T) 

(ContinWz en pdg. liguiente) 
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ricardiano, pero debe tenerse en cuenta que s610 hay un 
subconjunto de interrelaciones relevantes -que definen 
(5)- y que son las que comandan al resto de la economia. 
En este caso particular, esta labor es desempeiiada por el 
sector agricola. En un planteo mas completo, donde haya 
varios sectores productivos que funcionen de manera ana
loga a la del ejemplo (interviniendo en la produccion de 
todas las mercancias del sistema), seran estos los que 
componen el subsistema basico que resulta definitorio 
para el con junto de la economia. 

Utilizando (5), es po sible observar los efectos asociados 
a cambios en la tasa de beneficio y cambios en las condi
ciones tecnicas. Se comienza por este ultimo caso, porque 
es el que surge naturalmente del model0 ricardiano de 
crecimiento a largo plazo. Si como producto de la dismi
nucion de los poderes productivos del suelo, tal como 
creia Ricardo, Q exhibiese una caida, la preservaci6n del 
salario real (natural) requerira una correspondiente dismi
nucion de la tasa de beneficio. El proceso de acumulaci6n 
a largo plazo envuelve pues, dentro de las leyes ricardianas, 
una participacion creciente de los asalariados en el ingreso 

por 10 cual 

Q =(w + K) (1 + 71) K (1 + 71) 

Y de est a forma arribamos a: 

Q = w (1 + 71) 

que nos permite derivar la relacion inversa entre distribucion y tasa 
de beneficio que se plantea en el texto. Mas aim, como la introduc
cion de capital rl.io en el modelo puede reducirse en ultimo termino 
a capital circulante, la conclusion expresada por la relacion (5) 
permanece igualmente vwida. Debe observarse, sin embargo, que 1a 
forma particular que adopta (5) depende del supuesto ricardiano 
respecto de que los salarios se "avanzan" durante el pedodo produc
tivo. Si esto no fuese aSI, se preservaria una relacion inversa entre 
tasa de beneficio y salarios reales, pero con una ex presion formal 
algo diferente de la arriba indicada. 
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con salarios reales constantes. En sintesis, es una vision 
"pesimista" del futuro de una sociedad capitalista. 

Altemativamente, si Q permanece constante y son los 
salarios reales los que se incrementan (reducen), la tasa de 
beneficios disminuira (aumentara) produciendo las respec,. 
tivas variaciones en la participacion de los asalariados en 
el ingreso. Esta conclusion es importante en relaci6n con 
aquello que se decia mas arriba sobre la cualidad del sistema 
de precios relativos para refIejar estos cambios en la dis
tribucion del ingreso. 

No hay, dentro de esta concepcion sobre la mecanica 
de acumulaci6n capitalista, un unico sistema de precios 
de "equilibrio". En estos terminos, s610 existe una distri
buci6n del ingreso de equilibrio, la cual tiene su contra
partida en la estructura de precios relativos. Pero conviene 
anotar que la expresi6n "distribuci6n del ingreso de equili
brio" significa, en este contexto, que los asalariados aceptan 
que su salario real es 10 que es y que los capitalistas se 
conforman con una tasa (y una masa) de beneficios que 
no necesariamente coincide con sus aspiraciones subjetivas. 
Es la plasticidad del sistema de precios relativos la que 
hace posible un arreglo economico, social y politico entre 
unos y otros. Pero, ciertamente, no hay ninguna fuerza 
natural que permita restaurar el equilibrio en la distribu
ci6n si este, por cualquier razon, llegara a esfumarse. 

Conclusion: el salario como dato institucional r 
Se podrfa resumir esquematicamente la discusiOn ante

rior del modelo compuesto por un solo sector basico, 
haciendo explicitas las relaciones de causalidad, apelando 
al siguiente diagram a 37: 

37 La distincion entre sect ores basicos y no basicos tiene origen 
en Ricardo, pero es Sraffa quien utiliza esta terminplogia. 
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Datos incOgnitas Resultados 

Condiciones tecnicas I Valor del producto 
en la agricultura ~ 

Salario natural __ Precios relativos 

Tasa de beneficio I ~ Distribucion del in
deterrninada en la greso 
agricultura 

El diagrama refleja el punto de partida conceptual y la 
causalidad del modelo construido en el texto. Deliberada
mente se ha excluido la conexion entre condiciones tec
nicas en la produccion de la mercancia numerario y los 
precios relativos por cuanto aquellas no afectan la rela
ci6n entre salarios reales y tasa de beneficio. 

El modelo descripto pone en evidencia las limitaciones 
del pianteo. Los precios relativos son nada mas que instru
mentos contables que dependen de la especificacion de 
los datos. El salario natural y la tasa de beneficio se cono
cen de antemano y cualquier variacion entre ambas puede 
leerse en los precios. Pero no por ello los dos primeros 
dejan de tener la naturaleza de un dato, podria decirse, 
un dato tecnologico e historico. Corresponde pregun
tarse cuaI es la raz6n de la limitacion mencionada. 

Si se construyera el modelo de acuerdo con la version 
ricardiana de los Principios... , la tasa de beneficio pasaria 
a la categoria de una incognita -junto con la del conjunto 
de precios relativos. Apareceria tambien el capital circu
lante como dato tecnologico y como valor en la columna 
de resultados. El diagram a correspondiente seria: 

Datos Incognitas Resultados 

Condiciones tecnicas [reciOS /Valor del capital 
(que incluyen capital 
circulante)_ ~ Valor del producto 

Salario natural / Tasa de beneficio ~ Distribucion del ingreso 
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Esto permite un escaso avance. S610 dice que los precios 
y la tasa de beneficio se determinan a traves del sistema 
de ecuaciones de precios y en forma simultanea con estos 
ultimos. Pero, por otro lado, una vez definidos los datos 
s610 existe un unico sistema de precios y tasa de beneficios 
compatible con las relaciones de cambio y distribucion. 
Para alterar esta ultima es necesario modificar la especifi
cacion de los datos. 

Esta rigidez del planteo ricardiano proviene de la fuerte 
dependencia, que caracteriz6 al pensamiento clilsico en su 
conjunto, respecto de la nocion de salario natural conce
bido como un vector de mercancias fisicas y no sujeto a 
grandes modificaciones por largos periodos historicos. 
Por ello, cuando se comentaba mils arriba la posibilidad de 
varias posiciones altemativas en la distribucion del ingreso 
(con las correspondientes tasas de beneficios y salarios rea
les), se estaba sugiriendo mas bien un ejercicio de estatica 
comparativa que resulta extraiio al espiritu de la obra de 
Ricardo. Sin embargo, es obvio que una reflexion sobre la 
cuestion de la determinacion de los salarios que procure 
brindar elementos utiles para el estudio de las economias 
donde la constancia de los mismos es la excepcion y no la 
norma, no puede dejar el salario real en la columna de 
datos del modelo. Esta es la tarea que se habra de empren
der en la seccion dedicada a las teorias poskeynesianas 
del salario real. Antes, sin embargo, es necesaria una discu
sion, que seguramente no hara debida justicia, referida al 
pensamiento de Marx .en esta materia. 

3. K. Marx 

No resulta una tarea sencilla construir una presentacion 
esquematica de la teoria marxista del salario. Pueden iden
tificarse al menos dos dificultades principalc;f que obsta
culizan la labor. En primer lugar, al igual que ~ el caso de 
Ricardo, Marx conduce su anillisis sobre los determinantes 
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del salario junto con otras piezas centrales de su modelo 
de acumulaci6n. Pero a diferencia de aquel, el planteo 
marxista de la mecanica global del crecimiento capitalista 
aparece complementado por una gama mas variada de 
elementos analiticos. En consecuencia, si se concentra la 
atencion en forma preferente sobre la cuesti6n del salano, 
tal como se propone aqui, resulta casi inevitable perder de 
vista ciertas perspectivas del conjunto. En segundo lugar, y 
sin duda es este el aspecto mas espinoso, es imposible 
adelantarse en el pensamiento de Marx sobre la cuesti6n 
del salario sin enfrentar su arma metodol6gica fundamental: 
la teoria del valor. Es mas, si bien existe una indudable 
semejanza entre el anilisis desplegado por Marx y el usado 
por los economistas clilsicos -yen particular por Ricardo-, 
el papel que Marx Ie asign6 en su obra a la teoria del valor 
constituye un elemento de diferenciacion. Pero, tal como 
se refleja en la abundante literatura sobre el reenfoque 
modemo de la economia clAsica, delimitar los alcances pre
cisos de aquella diferenciaci6n no es una materia donde los 
argumentos se encuentren perfectamente establecidos. 

Una y otra dificultad, pero particularmente esta ultima, 
abren una disyuntiva en cuanto a c6mo se puede organizar 
la discusi6n del tema de Marx y los salarios. 0 bien se 
repasan sus conceptos fundamentales de teoria del valor, 
para desembocar luego en el tema de la determinacion del 
salario; 0 bien se utilizan primero los elementos comunes 
a Marx y los cJ.ils.icos respecto de los salanos, observando 
despues las implicaciones que se derivan de la teoria mar
xista del valor. Es esta ultima opci6n la que se ha seguido 
aqui. Por un lado, la misma tiene sentido practico: permite 
utilizar los elementos del modelo de Ricardo que se han 
desplegado en la secci6n anterior y de esta manera facllita 
examinar el avance relativo que hace Marx en el terreno 
especifico de los salarios. Por otro lado, independiente
mente de la conveniencia expositiva, es obvio que la solu
cion adoptada parte del supuesto de que para resumir 
la opinion de Marx sobre los salarios no es necesario condu· 
cir la argumentacion en terminos de su teoria del valor. 
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Esto, como se vera mas abajo, es una posici6n que no deja 
de tener algunos flancos criticables. 

EI supuesto de salarios reales constantes y el enfoque
de Marx 

Se comen~ara ~~r una posici6n un tanto extrema, pero 
q~e ayuda a Identiflcar .los problemas. En principio, podria 
aflrmarse que Marx no mtroduce una innovaci6n sustantiva 
con respecto a Ricardo sobre la forma de incluir al salario 
en su anaIisis. De forma analoga al planteo ricardiano, Marx 
asume que los salarios reales son relativamente constantes a 
largo plazo. Asimismo, la relacion inversa entre Ia tasa de 
beneficio y los salarios reales se halla montada sobre un 
aparato formal -el de los precios de producci6n-, que 
Marx desarrolla en el volumen III de EI capital y que re
viste caracteristicas similares a las que Ricardo postulara 
para su sistema de "valores" 0 "preciQS" 38. Desde el punto 
de vista de los "datos" y las interrelaciones del conjunto . 
de variables consideradas por el sistema marxista de precios 
de producci6n, el esquema exhibe las mismas relaciones 
de causalidad que se comentaron para el caso del analisis 
ricardiano con mas de un sector basico (donde la tasa de 
beneficio es una incognita determinada junto con los 
precios relativos). La analogia formal del planteo, con sus 
correspondientes implicaciones sustantivas, revela la eseni cial continuidad del pensamiento clasico desarrollado por ~ 
Marx. Por otra parte, estaria asimismo sujeta ala debllidad 
a la que se apunto al final de la seccion anterior: la nocion 
de salarios relativamente constantes, que incluyen un com
ponente hist6rico-social, todav!a permea el anilisis. 

38 Ricardo, como se sabe, utilizo indistintamente ambos ter
minos para referirse al sistema de precios que rige en condiciones 
competitivas de largo plazo y donde se aplica una tasa de beneficio 
unica el} todos los sectores productivos. En el lenguaje de Marx, las 
categonas valor y precio no son intercambiables y deben ser anaH
ticamente diferenciadas. 
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Aun dentro del terreno de estricta comparabilidad a que 
se refiere el parrafo anterior, Marx se aparta de Ricardo 
en cuatro direcciones principales. En primer lugar, la fuerza 
de gravitacion que mantiene a los salarios reales sujetos a 
su nivel no es la teoria malthusiana de la poblacion. Por el 
contrario, el mecanismo es netamente end6geno al pro
ceso de acumulacion. El cambio tecnico que sustituye 
mana de obra, asegura Marx, permite al sistema economico 
funcionar con un excedente permanente de fuerza de tra
bajo. De tal manera, este desempleo tecnologico sirve para 
actuar como elemento de control que limita el crecimiento 
de los salarios. 

En segundo lugar, la no cion del estado estacionario se 
halla presente tambien en Marx. Sin embargo, el freno a las 
fuerzas de acumulaci6n no se opera, en este caso, a craves 
de la dependencia que imponen los recursos naturales, 
sino mediante una tendencia a la declinacion de la tasa de 
ganancia. Marx formula casi en terminos predictivos, la 
vigen cia de esta ley apelando al sesgo del cambio tecnico 
que tenia lugar en aquella epoca y caracterizado por la 
creciente incorporacion de capital fijo. Su an8lisis pare
ceria estar conducido en los siguientes terminos: en razon 
del aumento en el volumen fisico (y del valor) del capital 
comprometido en la producci6n (aumento en la "composi
cion orginica del capital"), la rentabilidad por unidad de 
capital invertido habria de disminuir, sobreviniendo en 
consecuencia un estancamiento del proceso de acumu
lacion 39. 

39 Este tipo de conclusiones, que fueron tan lll'memente defen
didas por Marx y por muchos de sus. s~guidores, se ~po~a sobre 
una interpretacion de la tasa de beneflclo donde los termm?s q,!e 
intervienen en el c31culo se hallan medidos en valor trabaJ.~. Sm 
embargo, como la tasa de bene~cio relevante ~ara la elecclon de 
tecnicas debe ser ex presada en terminos de preclo y no de valor~s, 
la interconexion de variables sobre la cual se apoya Marx es espuna. 
En particular, puede demostrarse que la introduccion de tecn!c~s 
capital-intensivas no reduce necesariamente la tasa de ben;flclo 
(sobre este punto puede consultarse Steedman, 1977, capttulos 
1 a 3). 
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En tercer lugar, Marx no apela en ningiln momento ala 
identificaci6n de un sector productivo clave, como es la 
agricultura en Ricardo, para la determinacion de la tasa de 
beneficio. En este sentido, Marx precisa algo mas las conc1u
siones a que Ricardo arribara en su obra, y sostiene que el 
principal regulador de los beneficios son las condiciones 
tecnicas que prevalecen en la produccion de bienes-salario. 
Esta cualidad de los sectores basicos, que luego habra de 
ser formalizada por Sraffa (1960), deviene de su caracter 
de insumo generalizado de todas las actividades produc
tivas. Los bienes-salario intervienen en todos los sectores 
por cuanto todas las mercancias se producen a partir del 
USO de trabajo (en combinaci6n con otros insumos). A tra
yes de este procedimiento, M,arx arriba tambien a sus 
ecuaciones de precio, similares a las que operan en el mar
gen ricardiano, pero sin introducir el principio de la produc
tividad marginal como vehiculo para fundamentar la idea 
de que los precios deben reflejar los costos de producci6n. 
Para Marx, la nocibn de una economia capitalista compe
titiva, donde existen mecanismos que conducen ala iguala
cion de las tasas de beneficio sectorial, deja abierta la posi
bilidad fictica de que la tendencia al equilibrio contemple 
la existencia de actividades productivas con beneficios 
superiores a los normales. 

Finalmente, y aunque en forma fragmentaria, hay varios 
pasajes del ultimo volumen de El capital en los cuales 
Marx parece sustituir el supuesto de salarios reales cons
tantes, por el de una relacion entre beneficios y salarios 
(tasa de explotaci6n en el lenguaje marxista) constante. 
Dado un proceso de acumulacion donde la tasa de inver
sion es positiva y donde tiene lugar e1 cambio tecnico, el 
supuesto comentado implica que los salarios reales podrian 
crecer junto con 1a productividad. Por cierto, pren6sticos 
de este tipo no resultan inmediatamente compatibles con 
1a nocibn de desempleo tecno16gico de largo plazo. Por 
otro lado, Marx no especifica claramente cullles serian los 
factores que ubican la tasa de explotaci6n en un cierto 
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nivel a 10 largo de un periodo historico. Hay varios indi
cios para pensar que el cierre de su sistema dependeria, 
bajo tales supuestos, del estado de la lucha de clases. Aun 
cuando el volumen de El capital en que Marx habria de 
analizar este tema nunca fue desarrollado, la posibllidad de 
una expansion capitalista con salarios reales crecientes no 
es totalmente ajena al planteo de aquel. Desde esta perspec
tiva el dato institucional sobre el que se apoya el razona
mie~to no es tanto el valor de una canasta de bienes-salario 
especificada exbgenamente, sino el conflicto social que se 
entabla alrededor de la distribucion del ingreso. En este 
planteo se halIa implicita la idea de que los asalariados 
pueden mejorar el nivel de sus retribu~iones reales a ~ves 
de incrementos en los salarios monetanos. Esta perspectlva, 
como se vera mas adelante, es criticable desde el angulo 
de interpretacion poskeynesiana. 

~ Valores 0 precios? 

Es evidente que la discusion anterior ha soslayado deli
beradamente el punto mas conflictivo de la relacibn entre 
Ricardo y Marx: la cuestibn de la teoria del valor. Se 
conduira esta seccibn con una breve referenda al respecto. 
Una consideracibn pormenorizada de este problema exigir1a 
un trabajo en S1 mismo, pero una omisibn total del tema 
no seria facilmente justificable. 

Una de las conclusiones mas obvias que se derivaron de 
la revalorizacion sraffiana de la obra de Ricardo, aunque 
habia side anticipada por varios otros trabajos pioneros 
en el area, fue que la solucioI! propuesta por Marx para la 
"transformacibn de los valores en precio" no es viable 
(vease, por ejemplo, Bortkiewicz, 1947; y Seton, 1957). 
Por un lado, la derivacion mas inmediata a que conducia el 
hallazgo fue la de una suerte de superioridad analitica del 
capitulo I de los Principios... de Ricardo (con r~specto al 
contenido no historico del volumen I de El capital). Este 
ultimo no habia cargado con la tarea de dtlsarrollar una 
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contabllidad social en valores que luego remitieran a la 
infructuosa labor de su transformacibn en precios. Por 
otro lado, tal como estaba implicito en la naturaleza del 
problema discutido, las repercusiones tuvieron un alcance 
que excedio largamente el tratamiento algebraico depurado 
del asi llamado problema de la transformacibn. En verdad, 
el problema como tal es de escasa relevancia, pero sus 
implicaciones llevan al examen critico de la teoria del 
valor. 

Alrededor de este tema ha habido ya una larga contra
versia donde seria posible identificar dos posiciones extre
mas, y cuya debllidad es mas 0 menos notolia. La primera, 
poblada por diversos autores inscriptos en el marxismo 
ortodoxo, ha procurado defender 10 que resulta hoy una 
imposibllidad Ibgica: utilizar la tasa de beneficio obtenida 
a traves del sistema contable de los valores para halIar los 
precios de producci6n (esto solo es viilido para ciertos 
casas particulares y no constituye una solucion de validez 
general). En el extremo opuesto, la revitalizacion ricardiana 
-0 por 10 menos algunos de los argumentos sostenidos 
por los neoricardianos en su intento de afirmar la invia
bllidad del metodo marxista de la transformacion- parece
ria resta! toda importancia sustantiva a la teoria del valor 
trabajo. En forma mas 0 menos consciente, se detectaria un 
esfuerzo por reescribir la economia de Marx desde los 
instrumentos de an8.llsis econ6mico provistos por Ricardo 
y potendados por el trabajo de Sraffa. 

Una y otra posicion aparecen esgrimiendo una tactica 
err6nea. La primera, por cuanto la verdadera dimensiOn 
del problema de la transformacion no puede ser defendida 
desde el punto de vista de la consistencia algebraica y for
mal. La leccion fundamental que pretendia estab~cer 
Marx en la derivaci6n de precios a partir de valores, era la 
irrupcion de un sistema econ6mico que envuenve el feno. 
menD de la explotacion. Mas alia de la carp ideol6gica que 
el termino involucra, 10 cierto es que la intencion b8.sica 
era Is: de proveer una teoria positiva, es decir, con una 
significaci6n no s610 formal, que permitiera explicar la apa
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rici6n del excedente economico y una forma particular 
de extracci6n y asignacion de aquel. Y para avanzar en la 
formulaci6n de dicha teoria, resulta mAs importante su 
metodo de anMisis (historico-16gico) como un todo, antes 
que un recurso expositivo particular que ademas contiene 
un vicio analftico (Morishima y Catephores, 1975; Meek, 
1976). 

Las posturas neoricardianas, entendidas dentro del mar
co restringido que se ha trazado mAs arriba, tam poco se 
sostienen a sf mismas. Tal como se desprende de la obra 
de Sraffa, las propiedades de sus sistemas de precios de 
producci6n se halIan libres de determinaciones institucio
nales. Ellos pueden ser aplicados a cualquier sistema econ6
mico que cumpla con un requisito tecnologico -la apari
cion del excedente- y donde exista una tendencia a la nive
lacion de las tasas sectoriales de beneficio. Se trata enton
ces de un esquema de razonamiento logico que no avanza 
hacia una teoria positiva, ni tam poco intenta hacerlo. 
Este significado acotado en la obra de Sraffa fue elegido 
deliberadamente por su autor, quien se propuso formular 
un aparato conceptual que sirviese de base para una critica 
de la teoria econ6mica neoc1asica, mediante la revitaliza
cion del modo clasico de pensamiento. Selia, en conse
cuencia, improcedente una lectura de Sraffa aislada del 
contexto intelectual que Ie ha brindado el espacio para su 
elaboracion: la economia politica clasica. El crucial proble
ma no es, entonces, el de la prescindencia 0 no de la teoria 
del valor, sino mas bien el de su ubicacion como un metodo 
para el estudio del surgimiento historico del capitalismo. 
Y esto es equivalente a sostener que para el analisis de las 
relaciones de precio y distribucion que imperan en este 
sistema economico una vez afirmado -relaciones que fue
ron elaboradas primeramente por Ricardo, reafirmadas por 
Marx y formalizadas por la tradici6n en la que se inscribe 
la obra de Sraffa-, la contabilidad social de los valores es 
te6ricamente inapropiada. 

CAPITULO III 

EL ANAUSIS POSKEYNESIANO 

DE LA DETERMINACION DE LOS SALARIOS 


1. Introduccion 

Los d,istintos elementos que se han discutido en las sec
ciones anteriores simplifican significativamente la com
prensi6n de la interpretacion poskeynesiana del mecanismo 
por el cual se fijan los salarlos reales. Reducida a sus compo
nentes basicos, puede decirse que la teorfa poskeynesiana 
constituye una sintesis construida a partir de la combina
cion de dos piezas analiticas de distinto origen. El des
arrollo po~eynesiano se apoya, por una parte, en el con
cepto c1aSlco de precios competitivos de largo plazo y en 
la nocion de excedente que de alIi se desprende; por otra 
parte, rescata de la obra de Keynes y Kalecki el principio 
~e la .demanda efectiva y, en general, el papel clave de la 
m,:er~lon para la determinacion del nivel de ocupacion. 
ASlffilsmo, el sistema de precios y la inversion se hallan 
vinculados a traves de la forma en que este model0 de 
razonamiento incorpora la tasa de beneficios. 

En conjunto entonces, el enfoque provee una teoria de 
la determinacion de los precios relativos del nivel general 
?e ocupaci6n y, consecuentemente, de bt distribuci6n del 
mgreso y el crecimiento econ6mico. En suma se trata de 
un modelo de "equilibrio general", desarrollado sobre un 
cauce analitico totalmente independiente de las premisas 
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de razonamiento que sostienen al paradigma walrasiano. 
El proposito de este capitulo es presentar estos elementos 
conceptuales y esquematizar las relaciones mutuas entre 
las distintas variables, discutiendo en particular las impli
caciones que se derivan de esta forma de aproximarse al 
funcionamiento de una economia capitalista. Como siem
pre, nos interesa anclar el anaIisis sobre la cuestion del 
salario. Comenzaremos por el lado de los precios y la distri
bucion, para referirnos despues al problema del empleo y 
del crecimiento a largo plazo. 

2. Precios, distribucion del ingreso y saIarios reales 

Tal como hemos apuntado repetidamente, el sistema de 
precios en la concepcion de Ricardo-Marx posee la gran 
limitacion de incluir al salario real como un coeficiente 
mas de la rnatriz de insumo producto correspondiente a la 
tecnologia con que opera el sistema productivo; esto es, 
en ultimo termino, el supuesto del salario real constante. 
El anaIisis de Sraffa permite, sin embargo, desplazar la 
variable salarios hacia la categoria de incognita del sistema, 
junto con el resto de los precios de las mercancias produ
cidas y la tasa de beneficio. De esta forma, dada la tecnolo
gia de la economia (el tinico dato del modelo en esta nueva 
version), la cual incluye tambien el correspondiente vector 
de insumo de trabajo (de distintas calidades) por unidad 
de producto final, la resolucion del sistema de precios 
requiere conocer la tasa de ~eneficios 0 los salarios reales40. 

Sraffa no brinda sugerencias demasiado explicitas que 
permitan plantear una hipotesis referida al funcionamiento 

40 Comparando esta ultima afirmacion con el esquema que 
habiamos presentado al discutir el enfoque de Ricardo, la solucion 
arriba comentada contiene ahora en la columna de incognitas a los 
precios, la tasa de beneficio y los salarios. Algebraicamente. esto 
es un sistema de ecuaciones simuitaneas con N ecuaciones en 
N + 2 incognitas. 
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del sistema economico, tendiente a disminuir los grados de 
libertad del modelo. La logica formal que emplea no faci
lita el salto hacia esta tarea de interpretacion. Apoyimdose 
en esta apertura deliberada en que queda planteado el 
modelo de Sraffa, diversos autores han optado por asumir 
que la unica forma de cerrar el sistema de precios -y las 
relaciones consecuentes que se derivan a partir de alli
es a traves de una distribucion del ingreso que es introdu
cida exogenamente y que se considera como un dato. 
Desde esta perspectiva, el razonamiento pareceria acer
carse asintoticamente a la idea marxista de una "tasa de 
explotacion", cuyo valor depende, como deciamos en la 
sec cion anterior, del estado de la lucha de dases. Los pre
cios relativos, la tasa de acumulacion y en particular los 
salarios reales, resultan asi enteramente dependientes del 
conflicto distributivo. La desventaja que presenta esta 
aproximacion al problema es la imposibilidad de conectar 
de manera orgamca los aspectos de la distribucibn con el 
mecanismo econbmico de la acumulacibn y el crecimiento. 
En un sentido, esta forma de cerrar el modelo es aim mas 
restrictiva que la idea del salario real constante de la teoria 
cIasica. No es menos cierto, por otra parte, que la nocibn 
de una distribuci6n del ingreso proveniente enteramente 
de una pugna politica (y que depende de una relacion de 
fuerza de los sectores enfrentados), no es intrinsecamente 
cuestionable 8i puede demostrarse que esta es la cuestion 
decisiva que interviene en la determinacion de los precios. 

E1 anaIisis poskeynesiano ha procurado explorar un 
procedimiento alternativo. EI punto de partida es similar al 
de la Teoria general ... : Se postula que los salarios moneta
rios son la unidad de cuenta de la cual depende el nivel 
general de precios; conocida asi la unidad de salarios (y 
la estructura de salarios monetarios en el caso en que se 
consideren calidades de trabajo diferentes), es la tasa gene
ral de beneficios, imputada por el conjunto de los capita
listas conforme a su necesidad de inversion y su propension 
al consumo, la que determina los precios relativos. De 
esta manera, el valor del salaria real aparece como un resi
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duo. En sintesis, se trata del mecanismo inverso al conce
bido por los clasicos: aqui son los beneficios los que consti
tuyen el primer cargo imputado al ingreso nacional y el 
sistema de precios es el que se encarga de hacerlo efec
tiv041. Detras de esta nueva mecanica reposan una serie 
de implicaciones que nos interesa poner de manifiesto. 
Los aspectos que habremos de recorrer son los siguientes: la 
unidad de salarios, la teoria del beneficio y su conexion 
mas general con la cuestibn de la distribuci6n del ingreso, y 
la noci6n de competencia. 

Los salarios monetarios y el nivel general de precios 

Tal como hemos senalado oportunamente, la idea de que 
el sistema capitalista reposa sobre el numerario de los sala
rios monetarios permite construir una teoria del nivel ge
neral de precios en una economia donde no existe una 
mercancia dinero (el oro). Sin embargo, como reconoce 
explicitamente Hicks (1975), no fueron muchos los econo
mistas que percibieron la importancia de la sustituci6n del 
patron oro por el patr6n trablijo. Discutamos las implica
ciones mas inmediatas de este ultimo sin pretender agotar 
con ello el tema de la inflaci6n. 

Apelemos en principio al significado tautol6gico del 
numerario salarios: un aumento de los salarios monetarios, 
es decir, un desplazamiento hacia arriba de toda la estruc
tura salarial, provoca una elevaci6n general de los precios 
dejando intacto el sistema de precios relativos y los salarios 
reales. 

Enfocado desde la perspectiva institucional del mercado 
de trabajo, 10 anterior implica que quienes alli negocian 

41 En un conocido articulo sobre teodas alternativas de la dis
tribucion del Ingreso, Kaldor (1955) afirrtla que el mecanismo ex
puesto tam bien habia sido esbozado por Keynes, pero por el Keynes 
del Tratado sobre fa moneda y no el de la Teoria general •.. 
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-sindicatos y empresas- fijan acuerdos sobre el nivel 
general de precios. Sin embargo, es obvio que en el mer
cado de trabajo no se decide el poder de compra de los 
asalariados: esto depende del nivel de precios de los bienes 
que componen la canasta; prec.ios que incluyen los benefi
dos que los capitalistas deciden retener para sus necesidades 
de inversion y consumo. 

Desde una optica estatica, como la que hemos usado 
hasta aqui, se observa entonces que todo el arreglo institu
cional tejido alrededor del mecanismo de fijacion y nego
ciaci6n de los salarios monetarios, ubica al nivel precios 
sobre una base extremadamente precaria. Este se halla 
dispuesto a despegar, con una inercia inflacionaria que bien 
10 puede aproximar a la hiperinflacion en tanto sindicatos 
y empresas no produzcan, a traves de la negociacion y el 
acuerdo, el aquietamiento necesario en el avance de los 
salarios monetarios. Esto implica el reconocimiento expli
cito, por parte de los asalariados, de que ellos no se hallan 
en la mas ventajosa de las posiciones para obtener el aumen
to de los salarios reales, pese a que se encuentren en un 
mercado de vendedores. Una lectura din arnica de este 
proceso, disminuye los ribetes alarm antes: es el aumento 
de la productividad el que permite salvar al sistema de 
precios y evitar una prolongaci6n esteril de la pugna por 
la distribuci6n del ingreso monetario. 

Resulta utll preguntarse cuilles serian los factores que 
podrian disparar un aumento de los salarios monetarios. 
En principio, es obvio que no se puede construir aqui un 
modelo de razonamiento puramente economico. La res
puesta apropiada deberia ser coherente con el punto de 
partida: si el sistema se basa sobre el patron trabajo, los 
salarios monetarios dependeran de los factores que dilatan 
o contraen la longitud de dicho patron. La unidad de 
cuenta del sistema tiene asi una conmensurabilidad que se 
reduce, en ultimo termino, a comportamientos sociales y 
politicos; luego, el nivel general de precios, cuya depen
dencia del patron es inmediata, se asienta sobre bases 
analogas. 
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Se comprenderia asi por que, cuando se procura iden
tificar posibles causas de variabilidad en el comportamiento 
de los precios monetarios, la Iista de estas se hace insatis
factoriamente larga. Hay, sin embargo, algunas causas que 
califican mejor que otras para el analisis estrictamente 
economico. La primera y quizas la de mayor tradicion en 
la literatura sobre el tema, es la del estado del mercado de 
trabajo. Cuando la economia se acerca al pleno empleo y 
dicha senal es interpretada como un aumento de la produc
tividad media (resultante de costos medios y marginales 
decrecientes), el salario monetario tiende a incrementarse. 
Pero las posibilidades de apuntar por encima del blanco 
(el crecimiento de la productividad real) son altas y el 
efecto puede conduir en el comienzo de la espiral infla
cionaria. Esta es la interpretacion mas simple que puede 
hacerse de la regularidad empirica que subyace detras de 
la curva de Phillips. La segunda es la potenciacion de la 
anterior por el efecto retroalimentador de las expectativas. 
La tercera se derivaria del intento de los asalariados consis
tente en recuperar el salario real despues de que alguna 
falla mas esencial del sistema economico, que se traduce 
en la caida de la productividad media de la economia, 
impone un valor mas bajo para la variable salarios42. Final
mente, la competencia existente entre los distintos grupos 
que componen el patron trabajo, tambien puede ser causa 
de inflacion; especialmente, cuando el grado de sindicali
zacion es relativamente homogeneo pero las diferencias 
de productividad entre los distintos sectores productivos 
son pronunciadas. 

42 La hipotesis de Que la defensa del salario real puede ser causa 
de inflacion fue avanzada inicialmente por Hicks (1975). En el 
contexto de una economla abierta. estas deficiencias son frecuentes 
y van normalmente asociadas a las caidas de los ttlrminos del inter
cambio. Un efecto similar seria provocado por una potltica de 
imprudente endeudamiento externo, Que no logre convencer a los 
asalariados de Que sus presupuestos reales deben ser mas bajos, 
de modo tal de generar el excedente de ahorros Que permita afron
tar el nivel mas elevado de compromisos adQuiridos con el ex terior. 
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En todos los casos, exceptuando el primero, no hay nin
guna razon de naturaleza estrictamente economica que 
asegure que el patron salarios se dilate en relacion directa 
con la evolucion del nivel de empleo. Friedman esta pues 
en 10 cierto cuando procura afirmar la verticalidad de la 
curva de Phillips y su desplazamiento continuo en el dia
gram a de dos dimensiones de inflacion-desempleo (ver 
grafico 4). Sin embargo, a partir de Keynes, su explicacion 
de este hallazgo empirico es cuestionable. La tasa natural 
de desempleo destrona la composicion keynesiana de que 
los precios monetarios dependen del estado del patron 
trabajo y del nivel de ocupacion de la demanda efectiva. 
La doctrina de la escuela de Chicago seria aceptable, sin 
embargo, admitiendo algunas de las siguientes tres altemaf 

" 
tivas: prim era, el desempleo modera la negociacion sobre 

J 	 los salarios monetarios -10 cual parece tener ribetes de 
credibilidad-; segunda, se sustituye el patron tra bajo por 
el patron oro -10 cual parece corresponder a una epoca 
historica que habria concluido en 1931-; tercera, se 
ace pta como verdadero el concepto de la tasa natural de 
desempleo sin pedir una expJicacion de el porque, tal como 
10 ensefia la filosofia cientifica de Friedman, el criterio de 
validez de una teoria radica en su capacidad predictiva y 
no explicativa. 

Teoria de los beneficios y distribucion del ingreso 

J,CuaI es la esencia de la teoria poskeynesiana del benefi
cio y la distribucion del ingreso? Esquematicamente podria
mos decir que esta teoria se apoya en dos conceptos centra
les. En primer lugar, se parte del enfoque del excedente 
correspondiente al pensamiento clasico: la economia pro
duce anualmente un producto (e ingreso) neto por encima 
del consumo necesario para llevar a cabo dicha produccion 
(consumo de capital fijo y circulante). En segundo lugar, 
tambien en conformidad con el planteo clasico, es el siste
ma de precios el que lleva implicita una cierta distribucion 
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del ingreso, 10 cual implica un valor para la tasa de beneficio 
y los salarios reales. Como se dijo mas arriba, la innova
ci6n poskeynesiana consiste en haber propuesto una solu
cion sustantiva para la indetenninacion sraffiana: aqui es 
la tasa de beneficio la que gobierna el valor de los salarios 
reales' el salario real, pues, es el residuo que queda de la 
distribucion del ingreso nacional una vez que quienes toman 
las decisiones de invertir dentro del sistema -los capita
listas- han satisfecho las demandas de inversion y consumo. 
Veanse primero las implicaciones de esta teoria del benefi
cio y la distribucion, para analizar despues el problema 
de la tasa de beneficio y la formacibn de los precios. 

En una economia sin comercio exterior, funcionando a 
pleno empleo y donde los asalariados. n~ ahorran, las igual
dades e identidades contables son las slgUlentes: 

Y=C+ I (1) 

Y=w+P (2) 

I~S (3)43 

luego: 

C = w;- cp ,P (4) 

donde c es la proporci6n de los beneficios que los capita
listas se~aran para sus necesidades de consumo. Todas las 
variables se hallan medidas en unidades de salarios mone
tarios (unidades que, en este an3lisis, pennanecen cons
tantes). 

Reemplazando (4) en (2): 

Y = w + cp ' P + I (5) 

43 EI sentido de la flecha de I hacia S denota la idea keynesiana 
de que la inversion es el determinante del ahorro. 
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Sin embargo, dado que 

P - c ' P = Sp 

tomando en cuenta la identidad (3) 

(6) 

y dividiendo ambos miembros por Y, sera 

I P
-=(1-c )Y p Y 

Dado que (1 Sp la propensibn al ahorro de los 
capitalistas 

liP 
(7)Y's;-=y

donde (7) se acerca a la idea poskeynesiana de la distribu
cion: la participacion de los beneficios en el ingreso debe 
satisfacer las propensiones de ahorro del conjunto capita
lista y el valor de la relacion inversion-producto ("incremen
tal capital-output ratio"). Luego analizaremos como el valor 
interpretativo del modelo depende de la nodon de que la 
relacion I/Y es la variable independiente de todo el sis
tema44• 

Una formula cion alternativa para (7) es: 

I Y w ,-= 
Y sp Y 

(7') 

Finalmente, 

I· ~y wE (8) 
sp 

44 Vease tam bien la seccion dedicada al crecimiento a largo
plazo. 
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Donde w es el salario real y E, empleo que se supone 
constante 4S. Nuevamente aqui la flecha indica la direccion 
de causalidad: un aumento de la inversion y/o un aumento 
de la pro pension al consumo, requeriran una variacion de 
signo opuesto en el salario real. Esta caida del salario es 
la que permite la aparicion del flujo de ahorros que hace 
consistentes los planes de inversion y las aspiraciones de 
consumo de los capitalistas con el producto neto que 
arroja la economia46• La ecuaci6n (8) indica asimismo, 
que los salarios son la variable de ajuste en este esquema de 
distribucion de ingreso. Tal como 10 sintetiza la conocida 
expresion kaleckiana, "los capitalistas ganan 10 que gastan 
y los asalariados gastan 10 que consiguen". Pero l.curu. es 
la razon por la cual se postula la naturaleza residual del 
salario real? Simplemente por la mecanica implfcita que 
posee el sistema de precios que aqui se halla planteado. 
En particular, porque los salarios monetarios estan fijos 
~'porque l;>s capitalistas tienen una cierta flexibilidad para 
f1Jar sus margenes de benefici0 47. 

Los resultados anteriores en materia de distribucion 
pueden ser comparados tanto con sus antecedentes mas 
inmediatos en la teoria clcisica como con su contrapartida 
neoc1asica. Con respecto ala primera, se observa que en el 

45 EI salario real resultaria de dividir el salario moneta rio por un 
in dice general de precios. Este deflactor tambien deberia afectar al 
termino I en .,. primer miembro. Si se utilizara como Indice de 
precios al representativo de la canasta de los asalariados, la inver· 
sion apareceria expresada en terminos reales (fisicos) de unidades 
de canasta. 

46 Como se ha admitido cl supuesto de pleno empleo. el argu· 
mento impllcito en (8) es el opuesto al del espiritu de la Teoria 
generaL .. : la ecuacion dice que el mayor niveJ de inversion debe 
tener su contrapartida por ellado del ahorro. Cuando hay eapacidad 
ociosa, el gasto de inversion se transforma en un agente dimimieo 
del empleo y no en un factor de eaida del salario real. 

47 EJ tema "mark up" y eompetencia se halla analizado en la 
seccion 3. 
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esquema de razonamiento poskeynesiano desaparece la 
idea de un salario natural que seria aplicable a grandes 
periodos de tiempo. Con respecto al pensamiento neo
c1asico, el contraste mas fuerte es la ausencia de un sala
rio de equilibrio determinado en el mercado de trabajo 
y compatible con el resto de los mercados. Una interpre
tacion apresurada de estas diferencias podria llevar a pen
sar que, entonces, la teoria poskeynesiana del salario real 
sostiene que el valor de esta variable tiene un rango de 
oscilacion casi infinito. Por otro lado, el analisis parece 
conducir a la conclusion de que no hay relacion alguna 
entre la situacion imperante en el mercado de trabajo y el 
salario real. La respuesta a ambos cuestionamientos es 
negativa. 

En primer lugar, esta claro que pueden aparecer ciertos 
niveles minimos del salario real que deben ser tomados en 
cuenta por la tasa de beneficio; esto no sOlo significa la 
idea de un minimo de subsistencia, sino tambien que el 
patron y calidad de vida de los asalariados pueden tener 
una influencia decisiva por el lado de la demanda. Pero, 
superados estos limites, la fijacion del salario real y las 
restricciones en su crecimiento a largo plazo dependen de 
las necesidades de acumulacion. Sobre este punto se vol
vera mas adelante. En segundo lugar, la situacion del mer
cado de trabajo tambi(m ejerce una cierta influencia en la 
determinacion y evolucion del salario real, aunque no re
viste el caracter deterministico que Ie atribuye la teoria 
neoclisica por cuanto no se trata de un salario que iguale 
oferta y demanda. En condiciones de abundante subem
pleo y oferta casi ilimitada de mano de obra, los salarios 
reales tenderan a exhibir una tend en cia al estancamiento. 
En el caso opuesto, una vez agotadas las reservas de mano 
de obra, los salarios reales crecen sOlo cuando hay incre
mento de la productividad. Pero, precisamente estos aumen
tos son posibles porque desde el mercado de trabajo hay 
una presion alcista en los salarios monetarios, que sera 
convalidada 0 no por la tasa de beneficio y los precios 
segun la evolucion del producto por hombre. En una pala
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bra, el planteo no implica ignorar la interconexion del 
mercado de trabajo con el proceso de fijacion de salarios 
monetarios y con su correspondiente repercusion sobre los 
salarios reales; la diferencia radica en que la interpretacion 
poskeynesiana integra los efectos del mercado dentro de 
otro mecanismo de determinacion del salario real. 

Vease por ultimo la relacion existente entre esta teoria 
de la distribucion del ingreso y la formacibn de la tasa de 
beneficio. El problema se puede plantear de la forma si
guiente: por un lado se ha argumentado que los salarios 
son la variable residual, porque los beneficios son la pri
mera deduccion que se hace del ingreso naeional. Por otro 
lado se ha visto que dicha distribucion se hace efectiva a 
traves de un sistema de precios que incluye una cierta 
tasa de beneficio. La pregunta es, entonces, i,cuilles son 
los factores que gobiernan la tasa de beneficio? Observese 
primero la formulacion algebraic a de la respuesta: 

Si en la ecuacion (7) se divide y multiplica el segundo 
miembro por K -el valor del capital usado en la produc
cion-, se tiene: 

P K 
(9)

K Y 

K 
donde y es la relacion capital-producto que se designara 

convencionalmente con Y. 

Luego, repitiendo la misma operacion en el primer
miembro, 

I K p
-,.--'" • v (10)K Y sp K 

que se reduce a 

p 

K sp K 

SALARIOS Y POLITICA ECONOMICA 

Como P/K es la tasa de beneficio 1f, la ex presion final 
sera 

I 1
-.--=1f (11)
K sp 

Donde (11) provee una respuesta a la pregunta inicial
mente planteada: la tasa de beneficio tende~~ a ajusta.rse 
a los requerimientos que imponga la formaClon de capItal 
de la economia (asumiendo que la propension al consumo 
de los capitalistas sea relativamente constante a traves del 
tiempo). Suponiendo asimismo, como se vera P?sterior
mente en la seccion 3 de este capitulo, que 11K tlene una 
dete~inacion independiente de los precios en el sendero 
de crecimiento equilibrado, la interpretacion que corres
ponde hacer es que la tasa d~ beneficio, ~edi~te su accion 
a traves del sistema de precios y SU re1ac16n mversa con el 
salario real brinda la suficiente flexibilidad como para 
generar el ~olumen de ahorros compatible con la forma
cion de capital. Si la economia logra ubicarse en este ~n
dero de ahorro y acumulacion, el crecimiento de los salarlOs 
reales queda atado a la evolucion de ~a productividad me; 
dia y la distribucion funcional del mgreso permanecera 
constante. 

Competencia y beneficios 

El ultimo punto que queda por explorar es la relacion 
entre la tasa de beneficio y la nocion de competencia que 
subyace al anillisis. Este es un tema que presenta diversos 
ilngulos de enfoque. Se analizara aqui uno solo de ellos: 
el sistema de precios que se ha venido usando no implica 
la negacion del funcionamiento competitivo ni un descono
cimiento total de la influencia del mercado. 

Es hoy un lugar bastante com(m en la literatura sobre 
inflacion y formacion de precios en economias industria



102 EL ANALISIS POSKEYNESIANO 

les, presuponer la existencia de la regIa del "full cost pri
cing". De aqui se sigue que las firmas son fijadoras de 
precios a traves del conocido principio del "mark up" 
sobre costos primos. Dada la analogia formal entre la tasa 
de beneficio en el sistema de precios de produccion y el 
"mark up", se cree erroneamente a veces que el razona
miento poskeynesiano se apoya en un moqelo de fijacion 
de precios que solo resulta v8.lido en condiciones de ausen
cia 0 trabas a la competencia. Luego, todas las propieda
des analizadas sedan aplicables al caso teoricamente mas 
restringido de existencia de un cierto grado de monopolio 
en las distintas actividades productivas. Por otra parte la 
implicacion que se deduce es que la teoria neoclasica'de 
los precios sigue siendo la adecuada cuando se postula el 
predominio de la competitividad en los mercados. 

La interpretacion arriba comentada es teoricamente 
equivocada y la fuente del error es doble: por un lado, 
porque se asimila inmediatamente la tasa de beneficio de 
largo plazo con el mecanismo del "mark up"; por otro 
lado, porque se identifica la nocion de libre competencia 
con la del mercado poblado por un numero de agentes 
infinitamente pequenos que se comportan como toma
dores de precios. 

Vease cada uno de estos aspectos separadamente. En 
principio, y como aproximacion al problema, es v8.lido 
sostener que la formacion con creta de la tasa general de 
beneficios comienza a partir del establecimiento de "mark 
up" sobre costos primos que fijan las firmas individual
mente. Ciertamente, estas reglas de formacion de precios 
no son independientes del grado de monopolio existente 
en cada rama; situacion que las firmas procuraran aprove
char a fondo, por cuanto su proposito es la obtencion del 
maximo beneficio. En segundo lugar, tal como 10 prueba 
la literatura empirica, este nivel de "mark up", y aun mas 
el beneficio neto obtenido por cada firma, no es indepen
diente de la situacion de demanda u oferta excedente que 
caractenza a cada mercado en particular. Sin embargo, e 
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independientemente del hecho de que cada firma impute 
subjetivamente una tasa de beneficio, es obvio que cuando 
se considera al conjunto de sectores productivos en 50 

totalidad, estas tasas individuales no son inmunes a la 
accion de la competencia. De esta forma, la presencia de 
competencia, puesta en accion por el principio de la libre 
movilidad del capital entre actividades productivas, tiende 
a eliminar las barreras a la entrada y presiona convergente
mente a distintos "mark ups" sectoriales hacia la tasa gene
ral de beneficios. Consecuentemente, el sistema de precios 
en su conjunto, empujado por las mismas fuerzas, tiende 
a generar una tasa unica de beneficio en todos los sectores, 
que da lugar a las propiedades que se ha analizado en las 
secciones anteriores. 

El mecanismo descripto no implica un total abandono 
de las fuerzas de la oferta y la demanda. Precisamente, el 
estado particular de los mercados va emitiendo senales 
de abundancia 0 escasez relativa esenciales para la asigna
cion de recursos, y que repercuten respectivamente sobre 
el myel del "mark up" en cada actividad particular. Sin 
embargo, en el largo periodo, cuando la competencia y la 
movilidad del capital ejercen su accion, todo el sistema de 
precios gravita alrededor de la formacion de la tasa pro
medio de beneficios. Para expresarlo en terminos de un 
conocido panafo de Smith: 

El precio natural ( ... ) es como si fuese el precio central, bacia 
el cuallos precios de todas las mercancias estan continuamente 
gravitando. Difcrentes accidentes pueden algunas veces mantener 
los precios suspendidos por encima de aquel, y otras veces for
zarlos a estar por debajo. Pero cualesquiera sean los obstaculos 
que dificultan que aqueUos se establezcan alrededor de este 
centro de reposo, los precios estan continuamente convergiendo 
hacia el (Adam Smith: An Inquiry into the Nature and Causes 
of the Wealth of Nations, Methuen, Londres, 1965, pag. 65, 
citado por Eatwell, 1982, pag. 205). 

Luego, aparece as! claramente que no hay oposicion 
entre el sistema de precios clilsico, sraffiano y poskeyne
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siano y la ley de la oferta y la demanda. Uno y otro tennino 
aparecen contradictorios sOlo cuando se los mira desde la 
perspectiva neoc1asica, porque alli la oferta y la demanda 
representan los instrumentos para construir otra teoria 
de los precios. 

Anillogamente, la difundida teoria de los precios basada 
en la oferta y la demanda ha lIevado a creer que el meca
nismo de IJjacion de precios a partir del "mark up" presu
pone la limitaci6n de la competencia de los mercados. 
Ocutte que dicha teoria requiere el supuesto del "agente 
tomador de precias" para sostener un concepto de equili
brio competitivo que elude el anillisis de como se deter
mina la tasa uniforme de beneficio. De esta manera la idea 
de firmas fijadoras de precios parece extraiiamente opuesta 
al paradigm a competitivo de pequefias firm as que toman 
precios y adaptan cantidades. Sin embargo, si se observa 
que la fuerza principal de la competencia remite al estable
cimiento de una tasa uniforme de beneficia, se entiende 
mas facilmente como las discrepancias de los "mark ups" 
sectoriales y los diferentes grados de monopolio que puedan 
existir en cada mercado, estan en un proceso de continua 
erosion, debido a la movilidad del capital 

Como 10 explica un autor: 

Es la interaccion entre las fumas dentro del sector corpori
zado, no el mundo neodisico de "pequeiias fumas", aquello 
que mejor se aproxima al supuesto de una tasa uniforme de 
beneficio en la teorla general de los precios. EI desarrollo de la 
competencia en este sentido es una parte integral del desarrollo 
del modo capitalista de produccion. EI capital esta siempre a la 
bUsqueda de su recompensa mas alta en todas las etapas de 
desarrollo capitalista. EI hecho que se!! la corporacion moderna 
mas que el capitalista independiente quien persigue esta bus
queda hoy en dia, no implica de ninguna manera una disminu
cion de la competencia en la economfa capitalista. Asimismo, 
el hecho de que la libertad de movimiento de unidades grandes 
de capital limita severamente el espacio operativo de las peque
ilas furnas, tampoco implica una declinacion de la competen
cia historicamente. En contraste con la vision neocmsica, la 
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libre movilidad del capital no es sino~imo de la habili~ad de 
las pequeiias flImas de moverse a t.raves de la econom~a (... ) 
Independientemente de los casos 3lslados de mono~lio.s que 
puedan existir en todas las etapas del desarrollo caPltalista Y 
entre todos los tamaiios y clases de furnas, parece claro que las 
gran des flImas que dominan el proceso economi~ no pueden 
ser en general caracterizadas de esa forma, porque ~l(::ho proceso 
es altamente competitivo O. A. Clifton: "Co~pe~tion and.the 
Evolution of the Capitalist Mode of Production , Cambridge 
Journal of Economics, 1977, pag. 150, citado por Eatwell, 
1982, plig. 218). 

En sintesis las propiedades de la tasa de beneficio que 
se han analiz~do y su cottespondiente sistema de precios 
no dependen de la existencia de un cap~t~smo monop~
lico de grandes firm as y falto de competltlVldad. En parti
cular, el caracter residual de los salanos y la teo~i~ de.la 
distribucion del ingreso no se explican pues por deflclencl.llS 
en los mecanismos del mercado, sino por la posicion pecu
liar que ocupan en el proceso de producci6n quienes co
mandan los recursos de inversion en economias de base 
capitalista, sujetas al principio de la competencia. 

3. Crecirniento, empleo y demanda efectiva 

Se conc1uira la presentacion del planteo poskeynesiano 
discutiendo brevemente algunos aspectos referidos al nivel 
del empleo. Conviene separar aqui el anilisis de largo 
plazo de aquel que se ocupa d?1 fenomeno ~e corto. plazo 
(por ejemplo, cuando la capacldad pr~ductiva del ,~!ema 
se mantiene constante). Se comenzara por el anillisis de 
largo plazo. 

Crecimiento economico, empleo y salarios reales 
de largo plazo 

En la presentacion que se hizo sobre el problema de la 
distribuci6n se habia razonado a partir del supuesto de 
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que el nivel de empleo para el periodo de anaJisis perma
necia constante. Se vio aqemas que la resolucion de la 
tasa de beneficio implicaba aftadir -en cada periodo- un 
cierto stock de capital a la economia (que se habia desig
nado como 11K). Es decir, suponiendo que la propensi6n 
al consumo de los capitalistas es constante, los cambios 
en la tasa de beneficio se reflejan en el ritmo de forma
cion del capital48• Se dijo asimismo que el valor interpreta
tivo del modelo depende del hecho de que 11K tenga una 
determinacion independiente del sistema de precios y 
distribuciOn. 

En la literatura convencional que trata sobre la teoria 
del conocimiento economico, la identificacion de una 
tasa 11K como dato exogeno al cual la economia deberia 
ajustarse para producir un sendero de crecimiento de equi
librio, fue planteada inicialmente por Harrod. La ex presion 
de la tasa natural de Harrod es la siguiente: 

I '.'=L;- A (t)
K 

donde L es el crecimiento de la fuerza de trabajo y A(t) 
el ritmo del progreso tecnico, el cual es una fun cion del 
transcurso del tiempo. 

Luego, reemplazando en la expresi6n de la tasa de bene
ficio, result a 

1T = --=----:...:..::~ 

48 Intuitivamente la idea es simple: la tasa de beneficia fijada 
individualmente par eada una de las tIrmas en los distintos sect ores 
productivos, permite retener, en el agregado, el volumen total de 
beneficio! que seran destinados a la inversion. La analogia en !lSr
minos fisicos no es, sin embargo, estricta. Los cambios en la tasa 
de beneficio influyen sobre la valuacilm de los bienes de capital y, 
en particular, la relacion 11K no es independiente de 1T. 
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Combinando la lectura de ambas expresiones puede de
ducirse 10 siguiente: en ausencia de progreso tecnico, la 
formaci6n de capital -y el valor tendencial al cua! debe 
ajustarse la tasa de beneficio- debe igualarse a! crecimiento 
de la oferta de trabajo. De esta forma, si inicialmente la 
economia parte de una situacion de pleno empleo, el creci
miento a largo plazo tambien se desenvolveria en un sen
dero de ocupacion plena. La tasa de beneficio, los salarios 
reales y la distribuci6n del ingreso se mantendrian cons
tantes y sus valores respectivos serian los compatibles con 
la plena ocupacion. Altemativamente, si se partiese de 
una situacion de oferta abundante de trabajo, la absorci6n 
del excedente de mana de obra haria necesario aumentar 
el ritmo de formaci6n de capital a traves de una cafda de 
los salarios reales. En este caso, la escasez de capital relativa 
a la dotacion de mana de obra seria el factor limitativo 
del pleno empJeo. 

Cuando se considera al progreso tecnico -tomemos el 
caso de cambio tt~cnico neutral-, la formacion de ca{lital 
compatible con el pleno empJeo disminuye: 11K A(t). 
Como consecuencia del aumento de. productividad, la 
economia ingi:esaria en un sendero de crecirniento con 
una tasa de beneficio creciente, cuya tendencia habria de 
mantenerse mientras el flujo de progreso tecnico mantu
viese su ritmo. En un contexto de oferta abundante de 
mana de obra, ese seria el principal mecanismo que acele
raria la absorci6n de trabajo, manteniendo salarios cons
tantes en el largo plazo. Por el contrario, cuando la situa
cion inicial es de pleno empleo, el progreso tecnico se 
traduciria en aumentos de salarios realest La presion cons
tante de los salarios monetarios ayudaria a la obtencion 
de este resultado. En este caso, el aIza de los salarios reales 
no iplplicaria un descenso de la tasa de beneficio por cuan
to A(t) actua como un factor de compensacion. Luego, 
el sendero de largo plazo estaria caracterizado por una 
distribucion funcional del ingreso constante y tasa de bene
ficio igualmente constante a 10 largo del tiempo. 
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Las distintas alternativas comentadas no deben ser 
consideradas como una demostracion de que el crecimiento 
de una economia capitalista en el largo plazo siempre tien
de al pleno empleo y de que el progreso tecnico se traduce 
en aumentos de salarios reales. Existen fuerzlU que tienden 
a desestabilizar este curso de desarrollo equilibrado. La 
inversion puede adelantarse 0 retrasarse con respecto a los 
requerimientos impuestos por la tasa natural. Por ejemplo, 
el cambio tecnico que automaticamente permite disponer 
de mayores recursos de inversion, podria traducirse no en 
un aumento de la capacidad instalada sino en una reduccion 
del nivel de empleo. Este fenomeno de desempleo tecno
logico ocurriria toda vez que no se mantuviera una propor
cion creciente de recursos de inversion (en relacion con 
el producto total). 

Mas alla de la existencia de casas particulares que no 
corresponden al sendero de crecimiento equilibrado -y 
cuyo examen detallado corresponde a la teoria del creci
miento economico de largo plazo-, 10 que interesa hacer 
notar aqui es que el anaIisis poskeynesiano de la distribu
cion del ingreso esta ligado organicamente al proceso de 
acumulacion. 

En particular, podrian extraerse las siguientes conclu
siones con referencia al problema del nivel y evolucion de 
los salarios reales: primero, si se admite la nocion de tasa 
natural de crecimiento, existira un salario real que resulta 
consistente con un sendero de crecimiento equilibrado; 
segundo, la generacion de este sendero y, consecuentemen
te, la formacion de este salario real de largo plazo (y su 
evolucion) no son automaticas. Retrasos en el ritmo de pro
greso tecnico, proce&os de sobre 0 subinversion son fre
cuentes en la economia capitalista. Por tanto, si bien es 
posible identificar y postular la existencia de un nivel de 
salario real congruente con el desplazamiento armonico 
a largo plaza, este concepto no implica la presencia de 
mecanismos de autocorreccion que ubiquen necesaria
mente a todo el sistema sobre dicho sendero de crecimien-

SALARIOS Y POLITICA ECONOMlCA 

to. Es por ella que la nocion de salario real de equilibrio 
tiene en el analisis poskeynesiano, una entidad identica al 
concepto de crecimiento balanceado: la economia puede 
aproximarse y aun ubicarse sobre este sendero, pero este 
es 8610 un estado posible entre distintas posiciones de 
desequilibrio. Finalmente entonces, se concluye que el 
proceso de determinacion del salario real en cada periodo, 
no corresponde a la resultante de fuerzas que tienden nece
sariamente al equilibrio -tal como se concluye en el sistema 
de precios y cantidades neoclasicas-. En sintesis, el salarlo 
real no es la variable que ajusta el nivel de ocupacion, sino 
tan 8610 el que emerge de la necesidad impuesta por el 
proceso de acumulacion. 

Demanda ejectiva y salarios reales 

A 10 largo del analisis precedente se ha trabajado con el 
supuesto de que el nivel de empleo y el ingreso real de la 
economia estan dados y de que ambas variables se ubican 
en el nivel correspondiente al de plena utilizacion de los 
recursos. Es necesario ahora levantar esta restriccion e in
vestigar las posibles fluctuaciones del salario real que acom
panan a los cambios en el nivel de empleo. 

EI problema bajo consideracion requiere examinar dos 
aspectos. El primero es el de los determinantes del empleo 
(y el ingreso) a corto plazo. El segundo es el de los cambios 
que se producirian en el salario real en el intervalo com
prendido entre el empleo pleno y cualquier punto anterior 
a este. En particular, interesa discutir cuaIes serian los 
mecanismos que, dentro del razonamiento aqui utilizado, 
generan la caida del empleo y cuales son los nexos entre 
estos cambios y las variaciones en el salario real. 

Comiencese por el primero de los aspectos seiialados. 
E1 modelo puede construirse de la forma siguiente: se 
supone que para cada nivel de empleo y grado de utiliza
cion de la capacidad instalada, la economia tiene su respec
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tiva matriz de insumo-producto -por ejemplo, las filas de 
la matriz representan la estructura de costos de cada una 
de las industrias del sistema, especificada' para un nivel de 
producci6n unitario. Lo anterior significa que para cada 
nivel de empleo la economfa produce un vector de mer
candas !isicas, valuadas con el sistema de precios que 
se ha usado hasta aqui, que componen el producto e in
greso nacional (este resulta de multiplicar el producto neto 
unitario por el volumen de produccion total). Introduzcase 
inicialmente un supuesto simplificador que luego se habra 
de levantar: los coeficientes tecnicos de las matrices de 
produccion son tales, que el producto neto se mantiene 
constante para cualquier nivel de oferta; e8to equivale a 
suponer que el sistema productivo se halla en un estado de 
rendimientos constantes a escala. Para comenzar el anali
sis tambien se debe considerar que hay otros datos del 
modelo que estan dados; en particular, los salarios mone
tarios estan dados, la oferta monetaria se adapta al nivel 
de aquellos y la po sible discrepancia de las tasas sectoriales 
de "mark up" viene siendo eliminada por la competencia, 
emergiendo asi una tasa de beneficio homogenea que se 
mantiene constante durante el pedodo bajo anaIisis. La 
incognita es, como se dijo inicialmente, la determinacion 
del nivel de empleo (e ingreso nacional). 

La solucion del problema encuentra su respuesta en el 
principio de la demanda efectiva: el sistema productivo esta 
dispuesto a entregar el volumen de oferta correspondiente 
al nivel de demanda que recibe. El gasto determina la oferta 
y con ella se establece el respectivo valor del producto y el 
nivel de ocupacion. En particular, el nivel de la inversion 
es la variable independiente, porque el consumo agregado 
estll en relacion directa con el nivel de ingreso: el consumo 
de los capitalistas representa una cierta proporcion del 
volumen total de beneficios y el consumo de los asalaria
dos depende 8610 del nivel de empleo cuando los salarios 
reales son constantes (despues se discutira por que los 
salarios, bajo los supuestos que aqui se manejan, permane
cen constantes). 
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El empleo y el ingreso nacional dependen de la inver
sion, pero l.cuaIes son los facto res que influyen sobre el 
nivel de asta? Desde Keynes en adelante, los elementos 
tradicionalmente considerados han sido: la eficiencia mar
ginal del capital en relacion con el nivel de la tasa de inte
res, el estado de las expectativas y, mas generalmente, todos 
aquellos difusos elementos que convergen sobre el "espiri
tu" de los inversores. 

Dado que el gasto genera el producto, se sigue que la 
inversion genera automaticamente el flujo de ahorros. Sin 
embargo, esta igualdad entre ahorro e inversion es valida 
cuando es formulada en terminos ex-post, porque es una 
identidad contable. EI volumen de ahorros que las firmas 
retienen en forma de beneficios mediante la imposicion 
del "mark up" prevaleciente en el mercado particular en 
que actuan, corresponde a la inversion que el agregado de 
las firmas llevo a cabo en el periodo anterior. El nivel de 
inversion de cada pedodo 8610 puede financiarse con 
ahorros del pedodo anterior, cuando la economfa en su 
conjunto se encuentra sobre un sendero de formacion de 
capital estable, donde ano. tras ano la corriente de inversion 
es continua y donde prevalece, por asi decirlo, perfecta 
certidumbre con respecto al futuro. Sin embargo, esta 
posibilidad no es la unica. El nivel de inversiones en forma 
ex-ante 10 deciden las firmas con arreglo a expectativas 
sobre rendimientos futuros (y estos retomos esperados 
no tienen por que coincidir con la tasa de beneficio que 
surge ex-post y del resultado de sus balances). Luego, la 
inversion planeada es independiente del ahorro. Para llevar 
a cabo sus planes de inversion todo 10 que necesitan las 
empresas es disponer de recursos y tener posibilidad de 
orientar su empleo. Y esto implica que tengan acceso a 
las fuentes de liquidez: el credito. El sistema financiero, y 
su caracteristica unica de crear dinero mediante el simple 
intercambio de deudas, es el que ajusta elasticamente la 
oferta de liquidez a la demanda correspondiente. Sin em
bargo, la disponibilidad de credito es condicion llecesaria 
pero no suficiente para garantizar un cierto volumen de 



113 112 EL ANALISIS POSKEYNESIANO 

inversion. La realizacion efectiva de las decisiones de inver
tir depende en ultimo termino de expectativas de tasas de 
retorno, esto es, de una evaluacion subjetiva con respecto 
al futuro; el manejo de la tasa de interes y el crMito pue
den ayudar a corregir de manera optimista el estado de 
aquellas. Sin embargo, no se trata de instrumentos omni
potentes. La politica monetaria no puede modificar la 
esencia del mecanismo que gobierna las decisiones de 
invertir, aunque dispone de herramientas para estimu
larlas. 

Se concluye entonces que el nivel de empleo y el ingreso 
dependen de la inversion. Pero como esta se halla influida 
por el conjunto de factores mencionados, los cuales son 
de dificil control, se sigue que los niveles de empleo e in
greso tienen una inestabilidad intrinseca. Que el factor 
principal de inestabilidad en el empleo es la incertidumbre 
asociada al futuro y que envuelve el complejo mecanismo 
de toma de decisiones en una economia capitalist a, parece 
ser una de las lecciones principales de la Teoria general ... 
Al recorrer el camino analitico que 10 lleva a demostrar 
esta proposicion, Keynes deriva asimismo una importante 
conclusion: no existen mecanismos endogenos al funciona
miento de una economia libre de todo tipo de controles 
que aseguren el pleno empleo. Esto puede observarse clara
mente tam bien en el esquema de razonamiento que hemos 
planteado. La carencia de demanda efectiva disminuye la 
ocupacion y el ingreso. Hay oferta excedente en el mercado 
de trabajo (y capacidad ociosa), mientras que los precios 
relativos y el nivel general de precios se mantienen cons
tantes. Tal cbmo se ha visto al discutir la unidad de sala
rios, la reduccion del salario monetario no representa nin
guna ayuda: 0010 traslada el nivel general de precios49. 
Tampoco tiene por que cambiar el salario real. Si efectiva
mente este cayese como producto de un aumento de la 

49 Habrfa quiz8s solo una excepcion: el efecto riqueza que se 
dcriva de la disminucion de los precios. 
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tasa de beneficio (siendo este el ilnico mecanismo que po
dria provocar una disminucibn de los salarios), la inversibn 
aumentaria pero con caidas en el consumo agregado, 
dejando el' empleo total intacto. En sintesis, el sistema 
economico permaneceria en una situacion de desempleo 
y con un nivel de producto inferior a la capacidad produc
tiva potencial, sin posibilidades automaticas de recut» 
racion. 

Vease ahora el segundo problema: i,cuaI es el movi
miento de los s3.Iarios reales en el corto plazo? Se ha postu
lado que bajo el supuesto de rendimientos constantes. el 
principio de la demanda efectiva regula.el nivel de empleo.y 
el producto sin afectar el valor d~l SaiarlO r~~. La e~no~ll1a 
se traslada, a traves de una sene de coeflclentes tecmcos 
que suponen un nivel con stante de producto por hombre. 
Los precios relativos y la distribucion del ingreso no se alte
ran ailn cuando el nivel de ocupacibn sea fluctuante en el 
corto plazo. Si se abandona el supuesto de rendimientos 
constantes los precios relativos (y los salarios reales) no 
permanec:ran invariados, pero la ese~c}a del me~anismo 
que se ha presentado es la misma. ConSlderese, por eJemplo, 
el caso donde el producto por hombre ocupado es decre
ciente conforme aumenta la ocupacion: i,que ocurre con 
la distribucion del ingreso y los salarios reales cuando, en 
dicho contexto, la demanda efectiva aumenta la ocupacion? 
Como los salarios monetarios estan fijos y el incremento 
del empleo se halla asociado a costos crecientes, la recupe
racion del nivel de actividad provoca una caida del 'salario 
real. Por una parte, los precios relativos varian con forme 
se alteran (empeoran) las condiciones tecnicas. Por otra 
parte, la preservacion de la tasa de beneficio en una .situa
cion donde la productividad (marginal) es decreclente, 
determina el ajuste (a la baja) del salario real. Esta variable 
se desplaza asi anticiclicamente. (Es obvio que en el caso 
de considerar rendimientos crecientes, el movimiento de 
los salarios sera. pro ciclico). Estos movimientos del sala
rio real -provocados por el cambio de los precios relativos

http:regula.el
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permiten igualar, siempre en forma ex-post, el ahorro y la 
inversi6n en distintos niveles de ingreso y ocupacibn total. 

Para fmalizar esta secci6n y con el proposito de resumir 
las conclusiones con respecto al punto aqui discutido se 
examinara mas en detalle el caso de empleo y salarlos 
moviendose en direcciones opuestas. Como se observa, el 
anMisis se aproxima al ajuste neoclasico. Sin embargo la 

, • ; t 

semeJanza es mas bien de orden formal. En principio, esta 
claro que cuando se abandona el supuesto de rendimientos 
constantes, la demanda influye sobre las condiciones tec
nicas y estas sobre los precios relativos. j,Significa esto que, 
subrepticiamente al menos, se filtra en el anMisis una teo
ria de los precios determinados por oferta y demanda? La 
respuesta es negativa. Y la razon primordial es aquella que 
se habia identificado con la esencia del planteo poskeyne
siano: la sintesis entre el principio de la demanda efectiva 
y la teoria clasica de los precios. Vease c6mo se puede uti
mar este concepto para responder a la objecion de que los 
precios y la distribucion no son las resultantes de la oferta 
y la demanda. La explicacion es doble. Primero, el sistema 
de precios que se esta considerando, aun para el caso de 
rendimientos no constantes, contiene una distribuci6n del 
ingreso para todos y cada uno de los niveles de empleo. 
En particular, ella significa que los distintos valores del 
salario real son perfectamente consistentes con el "equili
brio" aun cuando exista desempleo. Esto no es as1 en el 
esquema neocIasico. Segundo, esta distribucion del ingreso, 
que varia conforme cambia el volumen de empleo, permite 
la igualacion ex-post de la inversi6n y el ahorro. Ello im
plica que s610 cuando se ha alcanzado el punto de pleno 
empleo, se requiere un aumento del ahorro como condicion 
previa para el aumento de la inversion. En sintesis, todo el 
modelo que se ha manejado se apoya en un razonamiento 
cuya premisa central es la siguiente: la teoria de los precios 
es independiente de la "teoria de las cantidades". 

CAPITULO IV 

SALARIOS, EMPLEO Y POLmCA ECONOMICA 

El anallsis desarrollado hasta aqui ha permitido obser
var como las explicaciones sobre la determinacion del sala
rio forman parte de esquemas teoricos mas generales. He
mos visto asimismo que las dos grandes comentes de pensa
miento examinadas -la vertiente neoclasica y el paradigma 
poskeynesiano (con su correspondiente origen clasico)
constituyen modelos autocontenidos con escasos puntos 
de contacto, dado que parten de premisas diferentes. 

El proposito de este capitulo final del trabajo es doble. 
Por un lado se intenta derivar las conclusiones que en 
materia de politica economica se corresponden con los 
modelos tebricos presentados. Por otro lado, se procurara 
avanzar algunas reflexiones sobre el mecanismo de la for
macion del salario real en el caso particular de la econo
mia argentina. 

Los contenidos estin organizados de la siguientes forma: 
en el primer punto se plantean las implicaciones instrumen
tales referidas al manejo de la poHtica econ6mica que se 
desprenden del modelo neocIasico y de la altemativa expli
caci6n poskeynesiana. En cierto sentido, esta tarea no es 
mas que una sintesis y recapitulaci6n de una serie de puntos 
que han sido avanzados en forma mas 0 menos explicita 
a 10 largo del anallsis. En el segundo punto se ingresa en 
un terreno que deliberadamente se habia descuidado en los 
capitulos precedentes, debido a que el analisis hizo refe
rencia al caso de una economia sin comercio exterior. 
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Se abandonara ahora esta simplificacion y se observara 
como la incorporaci6n de los efectos asociados al balance 
de pagos tiene repercusiones importantes sobre la deter
minacion del salario. Finalmente, en el punta tercero, se 
intentara concluir co'n aIgunas reflexiones que destacan la 
conexibn entre el modelo de economia abierta que se pre
senta y la formacion del salario real en el casa argentino. 

1. La economia cerrada 

Las respuestas del en/oque neoclfisico 

Las recomendaciones de politica economica en materia 
de salarios y empleo que se sustentan en el modelo neocla
sica privilegian la idea central sobre la que se apoya toda 
la teoria: los salarios y el empleo conforman un capitulo 
cuyo eje se relaciona con el equilibrio del mercado de 
trabajo. Luego, si este mercado opera con suficiente flexi
bilidad y libre de intervenciones institucionales -sindicatos, 
empresas 0 el propio Estado- las fuerzas de la oferta y la 
demanda . produciran un salario real compatible con la 
ocupaci6n plena. Estrictamente, este mecanismo no requie
re la existencia de salarios nominales que fluctiten sim6tri
camente en forma ascendente y descendente. En el con
texto de una economia inflacionaria, la flexibilidad reque
rida para la variable salario real se obtiene por la simple 
disminucibn del ritmo de aumento de los salarios moneta
rios cuando el desempleo aumenta. 

Dado que el mercado de trablijo se encarga de producir 
(automaticamente) el nivel de salarios y empleo de equili
brio, corresponde preguntarse cuM es el papel que Ie cabe 
desempeiiar a la politica econ6mica en este modelo. La 
respuesta ofrecida por las dos principales comentes mone
taristas -Ia de las expectativas racionales y la mas tradi
cional de corte friedmaniano- es bastante clara. Para la 
primera, cualquier intento de regulacion de la actividad 
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econ6mica mediante el manejo de la demanda agregada 
resulta iniltil. Los agentes individuales conocen el model0 
real blijo el cual funciona el conjunto de la economia -el 
cual no es otro que el modelo walrasiano de equilibrio 
general- tornando esteri1 el esfuerzo de las autoridades 
por incrementar el nivel de actividad. As!, las expectativas 
racionales descuentan cuM habra de ser el comportamiento 
efectivo de la economia y todo intento de estabilizacion 
se reduce a cambios en los precios y salarios monetarios. 
En otros terminos; los asl llamados nuevos economistas 
ctasicos, reintroducen el principio de la Ley de Say y el 
equilibrio permanente del nivel de ocupaci6n en puntos 
que se aproximan permanentemente al del pleno empleo. 
Luego, en el mejor de los casos, la politica economica en 
materia de mercado de trabajo y salarios debera desarrolIar 
el ordenamiento legal e institucional a efectos de aproxi
mar el funcionamiento de aquel a uno de libre competencia. 

Para los adherentes a la escuela de Chicago, el mecanis
mo de explicaci6n es algo diferente, aunque conduce a 
conclusiones anaIogas a las del caso anterior. Su punto de 
partida es de naturaleza casi empirica: la existencia de una 
fuerte correlacion entre los movimientos de la cantidad 
de dinero y el ingreso monetario total. A esta observaci6n 
se Ie impone una explicacion teorica -la teoria cualitativa 
del dinero- la cual postula una relacion de causalidad para 
la correIaci6n estadfstica observada: los cambios en la 
cantidad de dinero explican los desplazamientos registra
dos en el ingreso nominal. Hay ciertos retrasos, que ade
mas no son constantes a 10 largo del'tiempo, en el movi
miento de ambos agregados. Por otra parte, se sostiene que 
algunas veces los cambios en la cantidad de dinero reper
cuten sobre el ingreso real y otras tienen un impacto direc
to sobre el nive) de precios monetarios. Sin embargo, a largo 
plazo, como el sistema de variables reales se halla siempre 
en equilibrio, los aumentos en la cantidad de dinero, indu
cidos por Ia necesidad politica de conceder pleno empleo, 
terminan ace)erando el ritmo de inflaci.on mientras que el 
mercado de trabajo siempre se mueve .alrededor de su tasa 
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natural de desempleo. Se concluye asi que la politica mone
taria activa es un instrumento efectivo pero no debe procu
rarse a traves de ella el "fine tuning" de la economia. 
La regIa practica de poUtica economica es sencilla: un 
crecimiento estable de la oferta de dinero que se aproxime 
al aumento de la productividad real. De esta manera se 
brinda la oportunidad a los agentes economicos de formular 
sus expectativas de precios y salarios monetarios en relacion 
con un crecimiento ordenado de la cantidad de dinero. 
Sin embargo, una vez que las expectativas inflacionarias han 
cobrado cierta autonomia, el remedio que se impone es la 
adopci6n del procedimiento inverso al que llev6 a la genera
ci6n de las mismas. Si las autoridades monetarias han sido 
capaces de aumentar el empleo por encima del nivel compa
tible con el equilibrio del mercado de trabajo mediante la 
imposici6n de mayor ritmo de inflaci6n, se sigue que la 
atenuaci6n de expectativas requiere una tasa de desempleo 
mayor que la tasa natural. En sintesis, el fen6meno infla
cionario,. en la perspectiva de Friedman, es de naturaleza es
trictamente monetaria. Como el sistema economico se 
autorregula en todos sus aspectos -las variables reales estan 
en equilibrio- excepto en 10 que hace a la cantidad de di
nero (por cuanto su oferta es funci6n de la conducta del 
Banco Central), se concIuye que la politic a econ6mica debe 
centrarse esencialmente alrededor de un adecuado manejo 
monetario. 

La politica fiscal, por otra parte, pierde en este esquema 
toda preeminencia, salvo en un doble sentido. En primer 
lugar, la magnitud del deficit repercute inexorablemente 
sobre la politica monetaria: sea a traves de su impacto so
bre la tasa de interes, 10 cual puede influir negativamente 
sobre los planes de inversion de los particulares ("crowding 
out"); 0 bien, a traves de un cambio en la base de dinero 
~u,,?do. se recurre a financiamiento crediticio del desequi
libno flScai. En segundo lugar, la acci6n del' Estado debe 
tener "imites compatibles con los principios que gobieman 
la asignaci6n de recursos. Dado que se parte del supuesto 
de que los agentes individuales sujetan su logica de conduc-
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ta a reglas de eficiencia economica que derivan de la disci
plina del mercado, la actividad del Estado debe circunscri
birse a aquellas esferas donde el mecanismo del mercado 
no asegure el uso optimo de los recursos (economias exter
nas, el caso de bienes publicos, etcetera). En consecuencia 
existe un doble conjunto de razones -la repercusi6n mone: 
taria del deficit y los criterios de asignaci6n de recursos
que requieren mantener bajo vigilancia permanente la 
acci6n de las politicas publicas debido a su posible influen
cia perturbadora sobre el mecanismo de la economia de 
mercado. 

Los lineamientos de la politica econ6mica de aquellas 
escuelas que en terminos generales se definen como moneta
ristas, no agotan el espectro de posiciones del neociasicismo. 
Notoriamente se halla ausente de la descripci6n anterior el 
program a de la "gran sintesis neochisica". A diferencia de 
la Escuela de Chicago y las expectativas racionales la sinte
sis. neociasica no rechaza la leccion keynesiana de equili
brIO con desempleo; una de las razones que subyace detras 
de dicha aceptaci6n es el supuesto de que los salarios son 
rigidos. El reconocimiento de este supuesto -y con ello sus 
implicaciones para el manejo de la demanda agregada- no 
conduce a la negaci6n de los fundamentos te6ricos neoc1a
sicos. Es decir, las productividades marginales de los facto
res regulan la distribuci6n del ingreso, y los precios (tanto 
de factores como de bienes) se forman por oferta y deman
da. En otros terminos, la posicion adoptada con respecto 
a la teoria del valor y la distribucion que descansa en la 
base del programa de la "gran sintesis", es el factor que 
define su identificaci6n neoc18sica. Sin embargo, estos 
elementos no necesitan hacerse explicitos en el terreno 
mas practico de formulaci6n de la politica econ6mica. 
El empleo se regula a traves del manejo de la demanda 
agregada; la politica fiscal y la politic a monetaria son los 
instrumentos. Se acepta tam bien que el precio del pleno 
empleo puede ser la inflaci6n creciente; por cuanto la uni
dad de salarios puede de§Plazarse hacia arriba cuando se 
acerca al punto de ocupaci6n plena. Asimismo, este aumen
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to de precios es el necesario para igualar el nivel del salario 
real con la productividad marginal de pleno empleo. Una 
vez que se alcanza este punto, todas las propiedades del 
equilibrio neoclasico se hallan nuevamente reinstaladas. 
Esta caracteristica de la sintesis neoclasica, su flexibilidad 
te6rica para incorporar el principio de la demanda efectiva 
con la productividad marginal, tiene importantes conse
cuencias para el debate politico e ideol6gico. Por un lado, 
su parentesco keynesiano no Ie inhibe aceptar una dosis 
de intervencionismo sano, dado que se acepta explicita
mente la importancia politica del pleno empleo. Por otro 
lado, su anclaje en la teoria de los precios y la distribuci6n 
basados en el principio de la productividad marginal, elimi
na la necesidad de proveer una explicacion alternativa 
sobre el origen del beneficio. Sumadas ambas propiedades, 
se obtiene una defensa bastante atractiva para la idea del 
Estado Benefactor y de las relaciones sociales que pueden 
tejerse alrededor de 61. 

Los instrumentos poskeynesianos 

Finalmente, corresponde seftalar los elementos princi
pales que conform an la aproximacion poskeynesiana en 
materia de politica de empleo y salarios. En principio, es 
posible identificar cierta similitud de pOsiciones entre el 
planteo keynesiano (de la sintesis neoclasica) y la argumen
taci6n poskeynesiana: el empleo y el nivel de ingreso pue
den manipularse mediante una adecuada combinaci6n de 
medidas que influyan sobre la demand a agregada. Aun res
pecto de este punto se detectan ciertas diferencias de opi
nion, algunas de caracter empirico y que no tienen inmedia
ta relevancia te6rica. Los economistas poskeynesianos 
asumen generalmente que la politica monetaria es un instru
mento poco efectivo para la regulacion del nivel de activi
dad; en este sentido, sus razones parecerfan acercarse bas
tante a los exponentes de la Escuela de Chicago. En ambos 

\ 

SALARIOS Y POLITICA ECONOMICA 

casos se presupone la dificultad de calibrar con estimable 
precision econometrica el impacto de la expansion de la 
cantidad de dinero sobre el producto real. Algunos autores 
poskeynesianos -Kaldor, por ejemplo- esgrimen moti
vos diferentes que ponen de manifiesto aristas mas asperas. 
Se sostiene que los cam bios en la cantidad de dinero resul
tan normalmente neutralizados por movimientos compensa
dores en el coeficiente de liquidez global y, en Ultimo ter
mino, se acepta la idea de que en econom~as donde el 
dinero se crea por credito, la oferta monetarla resulta de
terminada por la demanda de liquidez. Sin embargo, aun 
en las versiones mas radicales del poskeynesianismo, se 
admite la existencia de una relacion inversa entre el nivel 
de la tasa de interes y el comportamiento de la inversion. 

Las diferencias mils notorias se observan en los topicos 
de fijacion de salarios y precios. EI punto de partida para 
las reglas de formacion de precios es el principio del "mark 
up" sobre salarios monetarios. En cuanto a la derivacion 
de los salarios, se parte de la premisa (de caracter institu
cional) de que estos se determinan a traves de procesos 
de negociacion colectiva que establecen las remuneraciones 
monetarias. En contraste con las explicaciones del tipo de 
curva de Phillips tradicional, en los modelos poskeynesia
nos los salarios monetarios son una funcion de un salario 
real objetivo que los sindicatos adoptarian como base para 
su negociacion (a su vez, este salario real objetivo ~epen
deria de la evolucion a largo plazo de la productlVldad 
media de la economia). Luego, en cada instancia de nego
ciacion salarial los aumentos requeridos de los salarios 
moii'etarios se ~ustan a los cam bios en el salario real obje
tivo y la inflacion pasada so. Bajo condiciones de "mark 
up" constante, el salario real efectivo coincidira con el que 
se tiene como objetivo, dependiendo 0 no del aumento 

50 EUo ocurre basicamente en el modelo de la New Cambridge 
School' una de sus caracterlsticas, tal como se anota en el texto. 
es la n~ inclusion de las expectativas de precios en la formacion del 
salario monetario del ptlrlodo corriente. 

• id/i"., 
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de la productividad media de la economia. En otros termi
nos, las negociaciones salariales se entablan sobre la base 
~e ~alarios monetarios, pero bajo la hipotesis de que los 
smdicatos procuran defender un cierto nivel de salario 
real 51. En fun cion de 10 anterior, las sugerencias practicas 
c~ntenidas en a~unas versiones de los modelos poskeyne
Stanos son partlcularrnente escepticas sobre la eficacia de 
las politicas de ingresos. Se sostiene que en ciertos casos 
estas politicas, u otras de corte similar, pueden dar resulta
dos en el corto plazo. Sin embargo, para periodos mas 
largos de tiempo, los ajustes en los salarios monetarios se 
orientaran a la recomposicion del salario real objetivo. 
. Varias co~clusiones pueden extraerse del planteo ante

nor, que. sen alan algunas de sus lirnitaciones. En primer 
lugar, la Idea de una cierta inflexibilidad descendente del 
salario real combinada con el principio de independencia 
entre salarios monetarios y nivel de actividad ciertamente 
permitiria explicar fenomenos como el del e~tancarniento 
con !nflac~on en economias donde existe libre negociacion 
salanal. Sm embargo, pareceria algo insatisfactoria 0 al 
m~mos demasiado ad-hoc, la nocion de que el de~plaza
~lento del salario real objetivo se produce alrededor de la 
Imea de tendencia de crecimiento en la productividad. 
~Por que los sindicatos habrian de adecuar su conducta 
a esta regia y no a otra mas (0 menos) ambiciosa? En se
il;lndo lugar, deberia ser motivo de un examen mas dete
rudo y a la luz de nueva evidencia empirica, la hipotesis 
de que el salario real objetivo ha perrnanecido estable aun 
en presencia del desempleo. masivo que registran actual
ment~ las eco~omias para las cuales estas explicaciones 
p~dnan ser aplicadas. En tercer lugar, el nivel de agrega
CIon ~n ~l que transc'!rre la formaci6n de la hipotesis no 
permlte mtegrar camblOs en los salarios relativos que sobre
vendrian, por ejemplo, de la situacion de oferta excedente 

51 Est.O i~plica, d~ hecho que no existe por d'etras del modelo 
una ~xphcaclon t~oraca del salario real basada en la productividad 
margmal del trab8)o. 
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en la que podrian encontrarse ciertos submercados de 
trabajo. Finalrnente, la implicacion de largo plazo del 
modelo, si bien es consistente con la idea de que el nivel 
del salario real afecta la distribuci6n del ingreso y no el 
empleo, significa que la formacion de capital resultante 
no necesariarnente habra de coincidir con la tasa de creci
miento natural. 

2. Salarios reales y empleo en la economia abierta 

Los modelos cerrados de determinacion del salario que 
hemos visto -tanto en las versiones neoctasicas como en la 
explicacion posk;eynesiana- tienden a pronunciarse nega
tivamente respecto de la posibilidad efectiva de fijacion 
del salario real a traves del manejo de instrumentos de 
politica economica. Desde el angulo neoci8.sico, las autori
dades podrian, en el mejor de los casos, influir sobre el 
nivel de empleo, mientras que el salario real es el resultado 
simultaneo de condiciones tecnicas y ofertas relativas de 
factores. En el enfoque poskeynesiano, el intervalo de 
variacion del salario real en cada punto del tiempo podria 
ser considerable, dependiendo del cambio en las propensio
nes a consumir, las fluctuaciones en la tasa de beneficio 
y la evolucion de corto plazo en la productividad media. 
En principio, no hay en esta interpretacion un salario real 
de equilibrio; s610 a mas largo plazo aparece una distribu
cion del ingreso, que tiene asociado el correspondiente 
valor del salario real, la cual hace posible el crecirniento 
con pleno empleo y al ritmo impuesto por la tasa natural 
de acumulaci6n. Pero, sea en uno u otro contexto, el 
margen de acci6n de las medidas tradicionales de la poli
tica econ6mica sobre la determinaci6n del salario real (IS 

bastante escaso 52. 

52 La excepcion la constituyen las politicas de tipo fiscal. Sin 
embargo, estas actuan sobre el nivel del salario real disponible 0 el 
ingreso (salado) social y no sobre el salario de bolsillo. 
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En esta secci6n se vera como existe un instrumento de 
politica -el tipo de cambio- que ejerce una influencia 
preponderante en la formaci6n del salario real en una eco
nomia que realiza comercio exterior. A tal efecto se des
arrolla aqui un modelo usual de dos brechas -ahorro y 
comercio exterior- para el caso de una economia pequefia. 
Se procurara demostrar como, bajo ciertas hipotesis referi
das al proceso de formaci6n de precios y salarios, el ajuste 
macroecon6mico descansa sobre una condicion: la flexi
bllidad descendente de los salarios reales. 

La seccion se halla dividida en dos partes. En la prim era 
se expone el funcionamiento estilizado de una economia 
sujeta a restricciones de ahorro y comercio exterior, discu
tiendo en particular el mecanisme de ajuste a partir de una 
situacion inicial de pleno empleo pero con brecha exter
na S3• En la segunda parte se analizara el impacto del ajuste 
sobre los salarios reales. 

Las brechas de ahorro y comercio bajo el supuesto de 
pais pequeno 

Se comenzara listando algunas de las caracteristicas 
estructurales que definen el funcionamiento estilizado de 
la economia en cuestion. Primero, el supuesto de pais 
pequeno consiste en asumir que la economia considerada 
no es un agente importante en el comercio internacional 

53 En buena medida el razonamiento se basa en el enfoque de 
"absorcion", desarrClllado originalmente por Alexander (1968). 
Existen sin embargo, algunas diferencias de supuestos respecto de 
aquel en cuanto a la formacion de precios y salarios. Por otro lado, 
dado el interes en la relacion entre el tipo de cambio y los salarios 
reales, el planteo se ha concentrado preferentemcnte sobre los 
efectos reales asociados a los cambios en el ingreso y los aspectos 
distributivos que se derivan de las modificaciones en el tipo de 
cambio (vease Corden, (981). 
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de ninguna de las mercancias y servicios que aquella com
pra y vende en el mercado intemacional; estrictamente, 
el pais enfrenta curvas perfectamente elflsticas para su 
demanda de importaciones y oferta de exportaciones. 
Luego, en el aniilisis que sigue, los terminos del intercam
bio se consideran constantes. Segundo, los bienes produ
cidos se dividen en comercializables y domesticos. Los 
primeros estan compuestos por exportables e importables. 
Los exportables, a su vez, estan constituidos por una gama 
de productos que son efectivamente exportados, as! como 
por un conjunto de bienes que son sustitutos cercanos de 
aquellos. Los importables, analogamente, se componen 
de importaciones y productos competitivos con las importa
ciones; en conjunto, la oferta excedente de produccion 
comercializable constituye el valor de las exportaciones 
netas del pais. Los bienes domesticos poseen insumos 
fisicos de bienes comercializables. Tercero, los bienes 
comercializables y domesticos tienen distintas regias de 
formacion de precios. Los primeros resultan de multiplicar 
el precio extemo por el tipo de cambio vigente. como los 
terminos del intercambio se mantienen inalterados no 
hay dificultad alguna para la agregacion del conjunto de 
bienes comercializables, es decir, los precios relativos de 
exportables e importables son constantes. Cuando se de
precia la moneda domestica (el tipo de cambio, expresado 
en pesos por dolar, sube) los precios de los comercializables 
se desplazan hacia arriba. Esto implica que si existen tari
fas sobre las importaciones, se esta suponiendo que el 
margen no utllizado de la tarifa es nuio. Se supone asi
mismo que los precios de los bienes domesticos estan de
terminados a traves de un "mark up" (constante) cargado 
sobre los costos primos que debe afrontar el sector en su 
conjunto: salarios y bienes comercializables (obviamente, 
los bienes domesticos no son un insumo del sector consi
derado en forma agregada). Mas adelante, cuando se dis
cuta el proceso de ajuste de precios, se vera hasta que punto 
es v{llido considerar el "mark up" constante. Cuarto, los 
salarios monetarios se suponen f~ios, aun cuando se reco
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noce la existencia de presiones dirigidas a incrementar la 
unidad de salarios conforme al aumento del nivel de em
pleo. Quinto, la economia absorbe domesticamente bienes 
y servicios que son destinados a atender las demandas de 
consumo, inversion privada y gasto publico; el ingreso se 
crea como contrapartida del producto. 8i la absorcion 
domestica de bienes es mayor que el producto nacional, el 
ingreso es inferior al gasto que recae sobre los bienes pro
ducidos en el pais y en el exterior. Se parte inicialmente 
de esta posicion: la absorcion es mayor que el producto 
y, por esta razon, hay un deficit en la balanza de pagos. 
Esta situacion de deficit en las cuentas externas se combina 
con ocupacion plena de los recursos internos. El problema 
de politica economica consiste en solucionar la brecha 
externa, que ocasiona una disminucion del nivel de reservas 
internacionales del pais, sin afectar el nivel de ocupacion 
interna. Sex to, se supondra, finalmente, que el tipo de 
cambio no flota libremente. 

Dados pues, el tipo de cambio, los salarios monetarios, el 
"mark up" y los terminos del intercambio, se pueda repre
sentar grAficamente la situacion comentada (ver grAfico 5). 

Los sfmbolos utilizados en el grAfico tienen un signifi

cado usual (Id designa la inversion domestica e yfe es el 

ingreso de pleno empleo). Las pendientes de las brechtis 

reflejan los supuestos convencionales: 


X=X 
M == f (Y); f' > 0 

Id = T 

8 = S(Y); S'<O 

Las POSlClones de las brechas pueden alterarse modifi
cando las posiciones de los agregados que no dependen 
del producto: las exportaciones y la inversion. (Luego se 
analizara como, efectivamente, los instrumentos de poli-
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GRAFICO 5 


Situacion inicial 


(X M) 

y 

tica economica procuran desplazar ambas brechas de modo 
de arribar al objetivo buscado). 

La situacion inicial descripta por el grAfico 5 resp~nde 
al caso que se planteaba mas arriba: la econornia esta en 
un punto de produccion (e ingreso) de pleno empleo, pero 
a costa de incurrir en un deficit en el sector externo; la 
absorcion supera el producto y ella deterrnina la necesidad 
de disrninuir el nivel de activos internacionales de la econo
mia 0 aumentar el nivel de endeudamiento ~xt~rno. En 
simbolos, partiendo de la identidad rnacroeconomlca entre 
oferta y demanda global: 

Y+M==C+I+G+X 

Introduciendo explicitamente la politica fiscal, resta
mos los irnpuestos (T), netos de transferencias (R), en 
cada miembro de la identidad: 
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Y + (R - T) + M == C + I + G -r (R - T) + x 
. La ~xpresion puede ser reescrita en terminos del ingreso 

dlSpomble: 

Yd == C + I + (G - T + R) + (X - M) 

Como G - T + R = deficit fiscal (DF) y como C + I + 
T DF = absorcion domestica (A), tenemos, 

Contablemente, el desequilibrio externo aparece como 
el resultado de una absorcion excesiva: el gasto domestico 
supera el ingreso disponible. 

Considerando ahora las reiaciones fun cion ales del 
a~orro y 1~ importaciones con respecto al ingreso, la iden
tidad antenor se transforma en: 

Yd - (C + I + DF) = (X - M) 

S - (I + DF) = (X - M) 

L~ego, existe un. problema en la cuenta corriente con el 
e~ten~r porque la mversi6n y el deficit superan el ahorro 
dlsporuble en la economia. El nivel de empleo puede man
tenerse. recurriendo al ahorro externo. Esta es la situacion 
que se ilustra en el grafico 5. 

!nstrumentos de politica economica para el ajuste 
In tern0 y externo 

Vease ahora como se pueden manejar los instrumentos 
~e p~~itica economica para encontrar un remedio a la 
sltu~clon planteada. En primer termino el camino mas 
ObVlO para restaurar. ~a posicion extern a es atacar sus causas: 
el exceso de absorclOn. Esto se lograria a traves de medidas 
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GRAFICO 6 


Reducclon de 1a absorcibn 
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recesivas, sea mediante reduccion del deficit flScal 0 una 
politica de altas tasas de interes. El resultado es, sin embar
go, insuficiente. El nivel de inversion y demanda agregada 
se contrae, pero la consecuencia negativa es inmediata: el 
desempleo aumenta (ver pfico 6). 

Como producto de las politicas recesivas, la economia 
arriba a un punto de equilibrio externo (Y'). Sin embargo, 
esto implica la aparici6n de recursos ociosos -tanto de 
trabajo como de capital- en la produccion de bienes do
mesticos. Es claro asf que la reducci6n de la demanda 
efectiva es insuficiente. Adicionalmente, se requiere una 
correcci6n en los precios relativos entre bienes domesticos 
y comercializables. En este punto, las hip6tesis particulares 
de flexibilidad de precios y salarios condicionan decisiva
mente 18 interpretaci6n de los resultados. 
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El ajuste ekisieo: !lexibilidad salanal 

La primera alternativa es suponer la existencia de un 
mecanismo de ajuste tradicional: el desempleo ocasiona 
caida en los salarios monetarios y) como consecuencia, 
un descenso (en la proporcion correspondiente a los insu
mos de trabajo) en los precios de los bienes domesticos. 
EI cambio en los precios relativos opera en tres frentes 
distintos. Primero, en la asignacion de recursos; la caida 
de los precios de bienes domesticos canaliza la ofena de 
capital desde el sector con oferta excedente (produccion 
domestica) hacia la produccion de bienes comercializables. 
Segundo, en la direcci6n de la demanda; se estimula la 
demanda . de bienes domesticos que disminuye la demand a 
excedente que habia en el mercado de bienes comerciali
zables. Tercero, la caida del salario real. Si hay fIexibili
dad salarial, el descenso del salario real en terminos de 
bienes sujetos al comercio es inmediato. Se sigue que si 
los asalariados son consumidores directos (e indirectos) 
de bienes exportables y/o importables, el alivio del saldo 
comercial queda asegurado. Luego, aunque los efectos por 
el lado de la produccion y la sustitucion en el consumo de 
los no asalariados sean escasos, el descenso en los salarios 
monetarios conduce a una disminucion de la brecha exter
na. (Esta se desplaza hacia la derecha como producto de 
la caida del salario real y el aumento de las exportaciones 
netas)S4. 

EI mecanismo de ajuste descripto es de corte "clasico". 
Las autoridades defienden el tipo de cambio (que perma
nece fijo) en la convicci6n de que el desempleo reduce el 
salario monetario, 10 cual permite igualar a posteriori la 

54 Notese que el salado real no resulta compensado por una dis
minucion de los precios en los bienes domesticos que permitiria, 8i 
la hubiese, una sustitucion total en la composicion del consumo de 
asalarlados. (Mientras los salarios monetarios caen X "At, los precios 
domesticos descienden Id X "At, donde Id es el insumo de trabajo 
en los bienes domestlcos, siendo Id < 1). 
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productividad marginal del trabajo de pleno empleq con el 
salario real. Es facil reformular la interpretacion en ter
minos del enfoque monetario del balance de pagos. EI 
deficit inicial de comercio exterior es fmanciado mediante 
el ahorro externo (0 expansion de los medios de pago do
mesticos que compensan las caidas de reservas). EI infIujo 
de dinero proveniente del exterior tiene un impacto sobre 
los precios de bienes y factores no sujetos a comercio; los 
precios de los bienes domesticos y los salarios monetarios, 
en consecuencia, se incrementan. Y esta excesiva expansion 
monetaria es la que lleva al desajuste en los precios relativos 
entre produccion domestica (y salarios) y producci6n co
mercializable internacionalmente. Luego, el control de la 
cantidad de dinero debe provocar el correspondiente reaco
modamiento simetrico mediante el descenso general de 
precios y sallUios de bienes y servicios domesticos. No 
siempre se enfatiza, sin embargo, que el remedio consis
tente en una politica restrictiva requiere, como condicion 
necesaria, un periodo de desempleo y caida en los sala
rios reales. 

Salarios monetarios rigidos y devaluacion 

Si los precios de los bienes domesticos son infIexibles 
a la baja porque los salarios monetarios son infIexibles en 
forma descendente, los precios relativos no se ajustan autO
maticamente. Se necesita otro instrumento para lograr 
dicho objetivo. Este es la devaluacion. EI aumento del 
tipo de cambio provoca un incremento (de igual magnitud) 
en el precio de los bienes comerciables, mientras que los 
domesticos 8010 aumentan en proporcion a su contenido 
de exportables e importables. Como resultado de la altera
cion en la paridad cambiaria, los salarios reales caen. Esta 
situacibn se representa en el grMico 7. 

Luego, la suma del efecto contractivo (mediante el con
trol de la absorcion) y la devaluacion permiten lograr el 
objetivo de equilibrio intemo y externo. La devaluaci6n 
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GRAFICO 7 

Control de absorcion y devaluacion combinada 
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tiene el mismo proposito que desempeiiaba e1 supuesto de 
flexibilidad de saIarios y precios domesticos. Por un lado, 
la depreciacion de la moneda local contribuye a eliminar 
la oferta excedente de bienes domesticos por cuanto estos 
se abaratan en terminos relativos. Por otro lado, los recur
80S tienden a canalizarse en la direccion opuesta al movi
miento de la demand a: se dirigen hacia el sector de bienes 
comercializables internacionalmente. El efecto de sustitu
cion en el consumo de estos Ultimos esta practicamente 
garantizado por la constancia de los salarios monetarios, 
variable que queda rezagada en relacion al precio de todos 
los demas bienes. 

Hay varias observaciones de interes con respecto al 
impacto de la devaluacion. En primer lugar, en el griIico 7, 
aparece c1aramente indicado que la modificacion cambiaria 
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alivia, en principio, el costoso re&juste en terminos. ~e 
empleo. No sOlo el efecto contractivo sobre la absorclon 
es menor -comparese la posicion de (8 - Id )' en los gra
ficos 6 y 7-, sino que ademas una adecuada combinacion 
de ambos elementos no requeriria necesariamente que la 
economia atravesase un episodio de .desempleo y subutili
zacion de recursos. 

En segundo lugar, del griIico 7 tambien se puede infe
rir que una politica de &juste que se apoye en un solo ins
trumento -la devaluacion resultara frustrada en sus 
propOsitos. 8i se parte de una situacion de brecha externa 
con desempleo, el impacto mas probable de la devaluacion 
podria representarse en el periodo inicia1 tal como 10 
expresa el griIico 8. 

GRAFICO 8 

Modificacion del tipo de cambio 
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El aumento del tipo de cambio solucionara la situacion 
de balance de pagos. Sin embargo, como no ha habido 
control del Divel de absorcion, habra demand a excedente 
por bienes domesticos. La economia ingresa en una etapa 
de sUper pleno empleo, acompaiiada por caidas en los 
salarios reales. La consecuencia de ella sera el probable 
incremento de salarios monetarios; a su vez, los precios 
domesticos se incrementaran en razon del alza de sus cos
tos primos. El efecto de mas largo plazo selia el retorno 
a una estructura de precios relativos identica al punta de 
partida. Nuevamente la economia retornaria a un Divel 
de ingreso yfe pero con la conespondiente aparicion de 
deficit externo. 

En tercer lugar debe notarse una diferencia central 
entre el proceso de !yuste clasico y el papel de la devalua
cion. En el primer caso el Divel general de precios cae, en 
el segundo, sube. Esto ultimo implica que la discusion 
anterior se ha manejado con un supuesto implicito impor
tante: la devaluaci6n trae consigo un control casi automa
tico del nivel de absorci6n; si la oferta monetaria se man
tiene constante en terminos nominales y la magnitud de 
la devaluaci6n es suficientemente grande, es posible que 
la economia no requiera un tratamiento recesivo adicional. 
En rigor, el impacto recesivo de la devaluacion puede ser 
de una magnitud tal, que ella por si misma habra de pro
ducir caidas en 'el empleo y Divel de actividad. 

EI tipo de cambio como instrumento 
de regulilcion del solorio real 

Finalmente, y quizlas como obseivaci6n mas fundamen
tal, la presentacion que se ha hecho ubica ala tasa de cam
bio en una fun cion distinta de la que normalmente posee 
en el esquema de interpretacion neoclasica. Dentro de 
este Ultimo, se suele postular que la tasa de cambio es el 
precio de un activo -la moneda extranjera- que restaura 
el equilibrio en el Mercado de divisas. Este es el tipo de 
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cambio de equilibrio. Desde la perspectiva que hemos 
utilizado aqui, se observa que el termino y el concepto 
de tipo de cambio de equilibrio es, en el mejor de los 
casos, inadecuado. La paridad cambiaria, seglin se observa 
aqui, es un instrumento para controlar el nivel de la deman
da efectiva y el nivel de empleo; y el principal vehiculo 
que conduce a dicho objetivo es la imposici6n de una cierta 
distribuci6n del ingreso (debido a su eficaz regulacion del 
salario real). Esto se observa aun con mayor nitidez cuando 
se repara tanto en la mecaruca de ajuste como en las condi
ciones particulares que definen la situaci6n inicial sobre 
la que se ha construido el anlalisis. 

Veanse ahora ambas cuestiones con mayor detalle. En 
la discusion anterior se ha supuesto la existencia de un 
doble efecto asociado a la devaluacion: en la asignacion 
de recursos y en la sustitucion del consumo entre bienes 
domesticos y comercializables. Ambos efectos no operan con 
la misma intensidad a 10 largo del tiempo; por tanto, su 
consideracion en un mismo plano de simetria no es estric
tamente adecuada. El proceso de reasignacion de recursos 
envuelve traslados de capital y trabajo desde ciertas acti
vidades productivas hacia otras. El ciene de algunas flabri
cas y la apertura de otras no es un fen6meno instantaneo. 
Mas aun, no se trata de !yustes automaticos y perfectamente 
compensatorios como los que pareciera implicar el metodo 
y el lenguaje de la estatica comparativa. En cambio, el 
impacto sobre el consumo es inmediato. La caida de los 
salarios asegura y refuerza este efecto. Asimismo, indepen
dientemente de la magnitud de la sustitucion entre dife
rentes bienes -10 cual depende de los precios relativos, 
ingresos reales y gustos- el descenso del salario real en 
terminos de produccion comercializable conduce a un 
allvio rapido de la brecha externa. Entonces, si bien l.a 
asignacion de recursos puede insumir largo tiempo y 10"; 
efectos sustitutivos demoraran en ejercer su remedio sobre 
el desempleo en el sector de produccion domestica, la 
devaluaci6n tiene todas las caracteristicas de una solucion 
eficaz para la soluci6n de la restriccion externa. En otros 
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terminos, la modificaci6n en la estructura de precios rela
tivos y el descenso del salario real parecen ser los dos resul
tados que inexorablemente acompai'lan a la devaluaci6n. 
De esta forma, pareceria mas propio reforirse al tipo de 
cambio de equilibrio como el precio de la moneda extran
jera que permite fijar un salario real consistente con el 
balance de las cuentas externas y no como un aspecto de 
precios y cantidades del mercado de moneda extranjera. 

Las debilidades del concepto de paridad de equilibrio 
son aun mas nitidas cuando se parte de una situacion ini
cial de pleno empleo y superivit. Siendo bste el caso, ;,hay 
a1guna raz6n intrfnseca al funcionamiento del mercado que 
obligue a un pais a revaluar su moneda? 

La acumulaci6n de reservas trae una expansi6n de los 
medios de pago, 10 cual podria repercutir, en ultUno ter
mino, sobre los precios de bienes domesticos, produciendo 
una revaluaci6n indirecta. Sin embargo, estos efectos pue
den ser neutralizados mediante la aplicacion de una poli
tica adecuada de "esterilizaci6n" por parte de las autori
dades monetarias. Alternativamente, no necesita apelarse 
a estos recursos. EI excedente de ahono puede canalizarse 
hacia la inversi6n extranjera y el pais superavitario podria, 
de este modo, evitar la revaluaci6n de la moneda. Es cierto 
que habria que considerar las dificultades del movimiento 
de capitales que suele ser particularmente fluido en los 
circuitos financieros establecidos en las economias abiertas. 
Sin embargo, aun mirando el balance de pagos por "encima 
de la linea", las politicas dombsticas poddan ser diseiiadas 
en funci6n del sostenimiento de una paridad cambiaria 
que condujese a superavit de la cuenta corriente durante 
largos pedodos de tiempo, pero sin excedentes de balance 
de pagos. 

La experiencia al respecto indica que el sistema econ6
mico internacional dispone de escasas henamientas para 
desplegar medidas eficaces frente a los paises que incurren 
en repetidos superavits de sus cuentas corrientes. El tipo 
de cambio de equilibrio puede comportarse de forma tenaz-
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mente perversa cuando el ajuste conduce a la revaluacion 
de la moneda local. Pocos paises parecen estar dispuestos a 
revaluaciones voluntarias. La explicacion es bastante clara 
cuando se toman en cuenta los elementos que hemos mane
jado: una vez que el tipo de cambio ha permitido estable
cer un salario real mas bajo que el conespondiente al equili
brio de la cuenta corriente, los sectores exportadores tie
nen muy buenas razones para cuestionar una revaluacion 
de la moneda. Si estos ultimos han logrado sus propositos 
en la distribucion del ingreso dentro del marco de la econo
mla domestica, la unica presion para el retorno a la pari dad 
de equilibrio puede provenir de fuentes extemas. Estas 
pueden argiiir que la acumulaci6n de reservas extemas por 
parte de la nacion superavitaria, tiene consecuencias nega
tivas para el empleo y la distribucion del ingreso en las 
economias que comercian con aquella. En sintesis, el tipo 
de cambio es el principal instrumento para regular los 
precios relativos y la distribucion del ingreso en el caso 
de pequeiias economias. Conviene entonces considerar 
estos aspectos mas en detalle en el punto siguiente. 

Ajuste extern0 y distribucion del ingreso 

La correccion del desbalance extemo requiere, como 
hemos visto, dos tipos de medidas: a) control de absor
cion y b) devaluacion. Los efectos sobre la distribucion 
del ingreso dependen del impacto asociado a las dos 
medidas. 

a) Impacto distributivo de la politica fiscal 

Veanse en primer lugar las consecuencias distributivas 
del control de absorcion. Es ficil imaginar como se puede 
haber producido inicialmente un exceso de absorcion 
domestica: el gasto publico se ha adelantado ala produc
tividad de los recursos canalizados hacia este fin, ocasio
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nand~, un deficit que debe recurrir al ahorro extemo. La 
~luclOn del problema requiere reducir el gasto y aumentar 
unpuestos.. Luego, el impacto redistributivo del control 
de ~bsorclbn depende del efecto consolidado de ambas 
medidas. Esto exige considerar dos aspectos: i) como se 
rePll!'ten, despue~ del control de absorcibn, las transfe
renClas netas de I?-gresos entre salarios y beneficios provo
cados ~or la politlca flScal; ti) cuaIes son los sectores de la 
com.u~ldad afectados por la reduccion de la prestacion de 
servt~os que ahora de ben ser recortados en razon de la 
neceSldad ,de disminuir el ingreso social. No hay una res
puesta UDlvoca para ambas cuestiones. La primera depende
ra del ~ado ~e progresividad que posea la carga impositiva 
-0, meJor dicho, de su presion relativa entre asalariados y 
percePtore~ de ganancias- versus los criterios segUn los 
cuales se eJecutan los gastos y transferencias publicas. La 
S~~d~ se~a la reSl;lltante del cambio en el perfil del gasto 
publico, asl, por eJemplo, una reduccion del gasto en de
fen~ tendr! consecuencias menos marcadas sobre la distri
buclbn que ~a disminucion del presupuesto asignado al 
sector educaClon. 

b) I?e:valuaci6n, salarios reales y tasas sectoriales de bene
flClO 

. EI .~pacto d~~butivo de la devaluaci6n tiene una 
drrecclOn mas ~eflnlda. La devaluaci6n hace caer los salarios r:ales. En realidad, es condicion necesaria de una devalua
CIon cambiaria exitosa inducir una cafda del salarlo realSS 
La razon es ?bvia: los ~arios monetarios estan fijos, mien: 
tra~ los preClOS de los blenes domesticos y comercializables 
asclenden (aunque en proporciones distintas). EI cambio 
en los precios relativos y en los salarios reales introducido 
por la devaluaci6n deriva hacia dos cuestiones que requieren 
un examen mas detenido: i) i,que ocurre con Ia tasa de be

55 Vease el apendlce. 
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neficio intersectorial despues de Ia devaluacion?; ti) i,cuaIes 
son las condiciones bajo las cuales una devaluacion se veda 
frustrada? 

La devaluacion desnivela las tasas sectoriales: el sector 
de actividades domesticas queda rezagado frente a las 
actividades de producci6n comerciables intemacional
mente. i,Como se compadece este resultado con el princi
pio de competitividad que tiende a igualar Ia tasa de bene
ficio? El mecanismo de ajuste es diferente segUn se 10 con
ciba con mayor 0 menor movilidad del capital. El primero 
puede ser asimilado a una interpretacion de corte neocla
sico: el aumento en la tasa de beneficio en Ia produccion 
de bienes sujetos a comercio, atrae recursos (capital) 
hacia dichas actividades; luego, esto genera una escasez 
relativa de capital en las actividades de bienes domesticos. 
El flujo de recursos entre ambos sectores se detiene cuando 
Ia tasa de beneficio aumenta en las actividades domesticas. 

Hay, sin embargo, ciertas dudas sobre si efectivamente 
la convergencia se produce de la manera indicada. Conside
rens~ tan 0010 dos situaciones: en primer lugar, se puede 
suponer que en ciertas economias cuyo sector exportador 
utiliza como insumo del proceso productivo ciertos facto
res que estan en oferta fija -Ia tierra, por ejemplo- dicha 
canalizaci6n de recursos encuentra barreras para su opera
cion. Esta caracteristica pare ceria ser relevante para el 
caso de Argentina, asi como para otras economias ligadas 
al intercambio intemacional a traves de la exportacion de 
productos primarios. En segundo lugar, Ia misma nocion 
de actividades domesticas hace poner en tela de juicio la 
necesidad de movilidad intersectorial de capital. Dado 
que estas actividades no sufren Ia competencia extema, no 
hay limites claros para su tasa de "mark up". Entonces, 
cuando dicho sector productivo observa el deterioro de su 
nivel de beneficio en relacion con las actividades de pro
duccion comercializable, no tiene necesidad siquiera de 
movilizar capital de una actividad a otra. Simplemente, 
eleva el "mark up" y restaura su tasa de rentabilidad rela
tiva. Sin embargo, pese al aumento del "mark up" las 
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actividades domesticas tienden a incrementar sus precios 
en Menor medida que el otro conjunto productivo. z.Por 
que? Porque las primeras tienen una elasticidad de sus 
precios, con respecto al tipo de cambio, inferior ala uni
dad. De esta manera, la devaluacion produce el efecto de
seado, cambiando la estructura de precios relativos y pre
servando la igualdad en las tasas de beneficia sectorial. 

Analicese ahora el segundo aspecto: las razones que 
hadan esteril el instrumento de la devaluaci6n. EI supuesto 
que se ha venido manejando hasta aqui es que los salatios 
reales caen. z.Que ocurre cuando este efecto no tiene lugar 
en razon de que hay resistencias "institucionales" -sindi
catos, por ejemplo- que bloquean la posibilidad de este 
resultado? Considerese la situaci6n inicial: pleno empleo 
y brecha externa, a la que se agrega ahora el dato de resis
tencia salarial. Gnificamente, el problema podria formu
larse en los terminos consignados en el grafico 9. 

GRAFfeO 9 


Resistencia de los salarios reales 
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La economia se encuentra inicialmente en yfe. Supon
gamos que las autoridades contraen el nivel de actividad 
hasta Y' con la intencion posterior de devaluar y correr 
(X-M) hacia la derecha. Sin embargo, en Y' se encuentra 
con la resistencia salatial: la disminucion de la absorcion 
(8 - I)' ha provocado efectos distributi'lOS haciendo caer 
el salario disponible despues de impuestos. Hay efectos 
alcistas, compensadores, por parte de los salatios moneta
rios: estos ultimos suben y con ellos los precios de los 
bienes domesticos. Los precios relativos cambian en la 
direccion contraria a la requerida: el sector productor de 
bienes comercializables pierde en terminos relativos. EI 
efecto es anillogo a una revaluacion de la moneda domes
tica. EI Divel de actividad desciende a Y". Si en este punto 
se devalua, la medida sera totalmente esteril. Los salatios 
monetarios creceran hasta restaurar su poder adquisitivo 
y con ellos los precios de los bienes domesticos. La curva 
(X M)' no se desplaza hacia la derecha porque no ha 
habido un cambio en los precios relativos ni caida en los 
salarios reales. 

Frente a esta situacion el diagnostico es claro: si efecti
vamente se enfrenta resistencia salatial que frustra la deva
luation en terminos reales, el ajuste de la brecha externa 
no puede practicarse con forme al metodo tradicional. 
Hay dos soluciones de caracter directo que podrian ensa
yarse. En primer lugar podria aguardarse a que el Divel de 
desempleo existente en Y" termine por erosionar la resis
tentia salarial. En segundo lugar, podria practicarse la 
devaluacion pero aplicando simultaneamente una poli
tica impositiva que compense a los asalariados y que per
mita "comprar" la resistencia comentada. Esto no reque
riria necesariamente un impuesto sobre los beneficios para 
subsidiar salatios -10 cual podria tener, eventualmente, 
un efecto negativo desde el punto de vista de la acumula
cion a largo plazo- sino que podria hacerse igualmente 
a traves de impuestos que graven la riqueza. La solucion 
de carflcter indirecto seria evitar el efecto precios y distri
bucion asociado a la devaluacion. Los con troles cuantita



143 142 POLITICA ECONOMICA Y FORMACION DEL SALARIO 

tivos 0 las restricciones a la importacion operarian enton
ces como un sustituto adecuado de aquella. Las desventajas 
son, por otra parte, bastante obvias. Por un lado, esto im
plica violacion de las regias de politica comercial intern a
cional y depende por tanto de la posicion del pais con 
respecto a ellas. Por otro lado, las posibilidades de dismi
nucion del coeficiente medio de importaciones p'ueden 
resultar escasas en economias que han registrado amplios 
procesos de sustitucion de importaciones. 

Para finalizar, la conclusion mlls import ante que puede 
extraerse de la discusion anterior sobre el tipo de cambio, 
es que el mismo constituye un instrumento efectivo de 
politica economica cuando logra inducir cambios en los 
precios relativos y en la distribuci6n del ingreso. En parti
cular, se ha visto que el descenso del salario real es condi
cion necesaria de una devaluacion exitosa. Las consecuen
cias distributivas del manejo del tipo de cambio -tanto en 
10 concerniente a la distribucion intersectorial como fun
cional- Ie confieren a este instrumento un papel destacado: 
no solo permite poner bajo controlla brecha externa de la 
economia, sino que ademas podria inducir la formacion 
de un nivel de salarios reales sin recurrir a un acuerdo 
politico explicito. 

3. Algunos cornentarios fmales referidos a1 caso argentino 

El proposito central de este trabajo no ha consistido en 
un anaJisis de los mecanismos de determinacion del salario 
real en la Argentina. Tampoco es la intencion de esta sec
cion acometer esta tarea. Un examen prolijo de dicho 
tema requeriria poner de relieve no sOlo los marcos inter
pretativos sino tam bien la evidencia empirica. Ambos 
aspectos caen fuera de los limites trazados aqui. Sin em
bargo, resulta apropiado intentar un ejercicio de sintesis 
y conclusiones de la discusion desarrollada a 10 largo del 
trabajo, procurando evaluar su relevancia para el anaJisis 
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del caso argentino y apuntando a la formulacion de pautas 
de politica economica. 

Comenzando por los aspectos mas generales, se ha visto, 
en primer lugar, que los modelos teoricos de determinacion 
del salario real difieren segiln sea el paradigma de perte
nencia en el cual se los ubique. En la argumentacion nea
cl8sica -apoyada en los fundamentos microeconomicos 
del equilibrio walrasiano- se arriba a un salario real que se 
resuelve enteramente a partir de datos tecnologicos, prefe
rencias de los consumidores y disponibilidad relativa de 
factores. En esta vision el proceso economico es una agre
gacion de mercados, compuestos por agentes que procu
ran maximizar sus respectivas posiciones, donde existen 
fuerzas que tienden al equilibrio del sistema en su con
junto. Se ha senalado que en la tradicion cl8sica y pos
keynesian a no existe la posibilidad de plantear una dicota
mia entre la teotia (economica) de la opera cion de los 
mercados (en competencia perfecta) y el contexto institu
clonal. Las premisas del razonamiento son distintas. La 
teotia de los precios y la distribucion no puede soslayar 
la consideracion de los factores sociales y politicos en la 
constitucion de las relaciones economicas. Parece necesario 
enfatizar estas diferencias en cuanto a la forma de con
ceptuacion del modelo de funcionamiento de un sistema 
economico, aun cuando estas resultan bastante obvias tan 
pronto se discuten aspectos tales como la formacion del 
salario real y los mecanismos de distribucion delingreso. 
Contrariamente a 10 que suele creerse, estas diferencias 
sobre cuMes son los puntos de partida, no solo tienen impli
caciones decisivas para la construccion de la teona econO
mica; sus consecuencias son aun mas nitidas para el diseno 
de la politica economica. Las interpretaciones, los diagnos
ticos y las medidu pueden diferir en grado significativo 
segiln sea que el analista 0 el "policy maker" razone a 
partir de un modelo de equilibrio walrasiano 0, por el 
contrario, si su busqueda se orienta a la explicacion econO
mica de las relaciones sociales que Ie toca observar. Esta 
es una opcion sobre la que se debe decidir. Se entiende 
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haber dado suficientes razones a 10 largo de la anterior 
discusion acerca de por que resulta mas fructifero ubicar 
al salario real como una resultante del proceso de acumula
cion y no como una variable concemiente al equilibrio 
del mercado de trabajo, considerando que ese es el marco 
adecuado para enfocar la cuesti6n del salario en la econo
mia argentina. 

En segundo lugar, se ha puntualizado que pese a las 
diferencias significativas que presentan los modelos te6ricos 
de determinacion del salario real, las conclusiones generales 
que pueden extraerse para el manejo de instrumentos de 
politica tendientes a influir sobre los salarios no sugieren 
direcciones extremadamente promisorias. Las posibilida
des de regular el nivel de los salarios reales en economias 
de base capitalista son escasas. En la interpretacion neo
clisica aparece la ley de la productividad marginal del 
trabajo como criterio para la determinacion del salario, 
su violacion implica la generacion de desempleo. En el 
esquema poskeynesiano el diagnostico es distinto. Las 
caracteristicas institucionales vinculadas al funcionamien
to de una economfa capitalista convierten en una tarea 
practicamente imposible el control .de la tasa de benefi
cio. Los aumentos de salarios monetarios son incondu
centes porque son contestados con mayores precios 
-suponiendo, por cierto, que la cantidad de dinero 
se ajusta al mayor nivel de ingresos monetarios. Tanto del 
enfoque poskeynesiano como de algunas comentes de 
la escuela neoclAsica se desprende que las politicas de in
gresos pueden resultar de clerta ayuda; en condiciones 
relativamente normales pueden evitar la espiral salarios
precios y, en consecuencia, contribuirian al mantenimiento 
de los ingresos reales de asalariados y no asalariados. Natu
ralmente, estas politicas requieren, como condicion de 
viabilidad, apoyarse en metas consistentes de gas~o publi
co y manejo monetario. Por otra parte, su instrumentacion 
va asociada a un acuerdo y compatibilizaci6n de intereses 
economicos que envuelve tambien a la sociedad politica. 
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En tercer lugar, se ha visto en el curso de la discusibn 
de la economia abierta que el tipo de cambio impone 
-excepto en el caso de resistencia salarial- una estructura 
de precios relativos y un valor del salario real compatibles 
con el equilibrio interno y externo. Se podda componer 
la secuencia de causalidad de la forma siguiente: la caren
cia de un acuerdo social respecto de la distribucion con
duce a un desajuste de precios relativos. Los precios de 
los bienes domesticos -incluyendo el salario- ganan terre
no con relacion a los precios de la produccion comerciali
zable. EI desacuerdo culmina en la brecha externa. La 
devaluacion se hace necesaria para recomponer la estruc
tura de precios y la distribucion del ingreso interno. Si las 
consecuencias del tipo de las descriptas son de caracter 
recurrente, el proceso de ajuste se desenvolvera en un con
texto inflacionario, que puede exhibir una aceleraci6n 
creciente. 

La ubicacion del instrumento tipo de cambio en esta 
funcion reguladora de los precios relativos y el salario real 1 puede extenderse sin mayores dificultades al caso de la 
economia argentina. Es mas, si en la discusion de la sec
cion 2 de este capitulo se considera que el sector domes
tico se corresponde con el de las actividades urbanas y el 
sector de bienes comercializables comprende a la produc
cion exportable, se obtiene la configuracion bAsica del 
modelo de dos sectores de la economia argentina sobre el 
que se han ocupado los trabajos de otros autores (Canitrot, 
1975; 1981). Las conclusiones que al respecto se han ex
traido podrian asi aplicarse en forma casi lineal a la evolu
clon y la formacion del salario real en la Argentina. 

Este modelo podria ser usado para la interpretacion de 
distintas experiencias del manejo del tipo de cambio con 
su correspondiente impacto sobre los salarios reales: a) la 
devaluacion de 1975 en un contexto de fuerte resistencia 
salarial; b) la recomposicion de precios relativos introdu
cida en 1976 con salarios monetarios fijos; c) la posterior 
revaluacion de la moneda domestica que comenzo a partir 
de 1979 y su impacto alcista sobre los salarios reales; d) la 
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brusca devaluacion decretada a partir de 1982, seguida en 
principio por un rezago de salarios monetarios y acompa
nada luego de una virtual indexacion de aquellos, que 
aproxima al sistema economico al borde de la hip erin
flacion. 

Es cierto, sin embargo, que dicho an8lisis deberia ser 
complementado con un examen sobre los aspectos mas 
especificos de funcionamiento del mercado de trabajo 
-en particular los vinculados a la estructura del empleo y 
salarios relativos-, dado que la economia argentina ha 
sufrido cambios estructurales importantes en estos ultimos 
aiios. Sin embargo, aqu61 es el modelo basico para inter
pretar la formacion del salario real en la economia argen
tina La determinacion del salario real si bien no es total
mente independiente del estado de la demanda agregada, 
se ha visto fuertemente influida por el clima y el contexto 
politico en el que se han inscripto las distintas formulacio
nes de politica economica. Los fuertes desequilibrios ma
croeconomicos que se registran recurrentemente en la 
Argentina han llevado a la aplicacion de medidas de esta
bilizacion que, no obstante las diferencias de instrumentos 
y modalidades, han procurado el reajuste del conjunto del 
sistema economieo a traves de drasticas disminuciones en 
el nivel de los salarios reales. Y en la perseeucion de tales 
objetivos, que tienen un fuerte tono antipopular, las politi
cas economicas recurrieron al manejo de los salarios mone
tarios poniendo bajo estricto control la accion sindical. 
Apelando a estos recursos extremo&, las politicas de esta
bilizacion han demostrado cierta eficacia para inducir el 
movimiento descendente del salario real. Tambien han 
tenido la virtud de demostrar que el desplazamiento en el 
sentido inverso no resulta sencillo, especialmente cuando 
este debe operarse en un contexto politico distinto. 

En razon de 10 anterior, no parece demasiado util 
partir de un an8.lisis que ubique el problema de la determi
nacion del salario en la Argentina como una ecuacion 
atinente al equilibrio del mercado de trabajo. 
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En tal sentido es sumamente ilustrativo 10 que ha ocurri
do con el nivel y evolucion de los salarios a partir de 1976. 
En ese aiio se produjo, como resultado de la congelacion 
de los salarios monetarios, un brusco descenso de las remu
neraciones reales de los asalariado~. De aUf en mas, aun 
cuando se flexibilizo el manejo salatial del gobiemo y hubo 
periodos de recuperacion del nivel de actividad, los sala~ 
rios reales no recuperaron un nivel similar al del promedio 
de los primeros cinco aiios de la decada de los setenta. 

E1 conflicto distributivo que ha acompaiiado el creci
miento de la Argentina durante el proceso de industriali
zacion sustitutiva, el cual ha tenido sus correspondientes 
repercusiones inflacionarias -aunque ciertamente no expli
ca por entero el tema de como las expectativas inflaciona
rias han sido intemiilizadas por los distintos actores socia
les- deriva de la segmentacion de la estructura de produc
cion que dicho proyecto ha generado. E1 equilibrio extemo 
depende del sector agropeeuario, el eual no posee una 
cuota de poder equivalente en la formacion de los precios 
de los bienes domesticos y en la negociacion de los salatios 
monetarios. 

Por otra parte, se comprende asi cOmo la transforma
cion de estos rasgos estructurales mediante la incorpora
cion de actividades industriales a la exportacion -obje
tivo que venia siendo perseguido con instrumentos y moda
lidades diversas desde principios de la decada del sesenta 
hasta el momenta en que la politica monetaria y financiera 
(1977) domino la escena por completo- habria generado, 
en el largo plazo, un efecto positivo sobre los aspectos 
distributivos. Por un lado, dieho proceso constituia la 
precondicion para relajar la restriccion extema. Por otro 
lado, en la medida en que las actividades exportables co
menzaban a dejar de constituir el monopolio del sector 
agropecuario, los intereses urbanos habrian de percibir 
que el margen para la recomposicion de ingresos sectoria
les mediante el mecanismo de salatios y precios era cada 
vez mas escaso. EI retraso del tipo de cambio repercutiria 
negativamente sobre estos mismos sectores. De esta manera, 
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es po sible que se hubiesen generado las condiciones mini
mas para que los actores principales del ingreso del con
junto urbano -sindicatos y empresas industriales- pu
sieran un mayor interes en Ia celebracion de un pacto 
sobre la cuestion distributiva. 

Pero todo 10 anterior es un ejercicio irnaginativo de 
escasa utilidad. La restricci6n externa pesa hoy mas que 
nunca sobre la economfa argentina. Tarnbien se halla 
planteada, y cobrara una fuerza creciente, la necesidad de 
recuperar el salario real y el empleo. La adecuacion de 
estas aspiraciones a Ia situacion del sector externo no 
es sencilla. Sea por sus efectos en la asignacion de recursos 
-los cuales son de dudosa acci6n en el corto plazo- como 
por su irnpacto en la configuraci6n de Ia demand a interna, 
los precios de los bienes sujetos a comercio deben ser dis
tanciados de los domesticos. El nivel de la devaluaci6n 
real de la moneda domestica que se requiere para evitar 
repetidos conflictos por el lado del sector externo es ele
vado. Sin embargo, podda esperarse que los instrumentos 
de politica economica se combinen de forma tal de evitar 
las consecuencias recesivas del control de la brecha externa. 
En otros terminos, si se preserva un tipo de carnbio real 
el objetivo del pleno empleo no seria una meta inalcanza
ble. De todas formas hay un conjunto de aspectos funda
mentales que deberian ser resueltos en forma consistente 
con las metas del empleo -la estrategia financiera y corner
cial para el sector externo, la funci6n de la politica mone
taria, el manejo del deficit, etcetera- y que no viene al 
caso discu til aq ui. 

Con respecto a la recu peracion del salario real, hay 
tres aspectos que a modo de reflexion final es necesario 
puntualizar. Primero, dadas las caracteristicas de la forma
cion de precios y del funcionamiento de la economia argen
tina, es obvio que una politica de recomposicion de ingresos 
de los trabajadores apoyada solo en los aumentos de salarios 
monetarios tendra escaso margen de exito. Una salida 
alternativa, aunque no exenta de problemas, es una poli
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tica de ingresos que ponga bajo control el crecirniento 
de los precios. 

Los lineamientos generales de tal politica deberian 
favorecer un doble objetivo: por un lado, dadas las circun. 
tancias se requiere que la lirnitacion existente para el 
aumento de los ingresos provenientes del salario resulte en 
incrementos de la formacion de capital; por otro lado, es 
necesario contemplar ciertos criterios de equidad social 
para distribuir el alto costo del ajuste del ~stema econ6
mico a la situacion de crisis y endeudamlento externo. 
Ambas caracteristicas podrian ser· consolidadas a traves 
de una politica de ingresos que ponga bajo estricto control 
no sOlo los grandes agregados -salarios y beneficios- sino 
particularmente la porcion de los beneficios distribuidos y 
que constituyen las fuentes del m.greso ~ersonal. ~e. esta 
manera, se estirnularia en ultima mstanC18 el CreClntlento 
de los fondos de inversion que quedan en manos de las 
firrnas promoviendo su capitalizacion, a la vez que se 
limit~ los ingresos personales, salariales y no salariales. 
Es obvio que esto demandaria esfuerzos complementarios 
en terminos de apoyo a la inversion productiva y no podria 
llevarse a cabo con un sistema fmanciero inconducente 
para el desarrollo de un mercado de c~pitales a .largo plazo. 
El principal obstaculo a la alternatlva sugenda es que, 
como todas las politicas de ingresos, sus posibilidades de 
exito estan estrecharnente vinculadas a las condiciones 
sociales y politicas baio las cuales se gestan. Es nece~o 
recalcar que dichas bases son extremadamente precarlBs 
en la etapa actual de la economia argentina. 

Segundo, aun reconociendo el hecho obj~tivo de que la 
recomposicion de corto plazo de los salanos reales debe 
encuadrarse dentro de limites que no conspiren contra su 
factibilidad result a pertinente preguntarse si ello implica
ria la imp~sibilidad de llevar a cabo un conjunto de medi
das tendientes al mejorarniento del nivel de vida de los 
asalariados. En este sentido, podria anotarse que un aspecto 
algo parad6jico de Ia pugna distributiva que ha caracteri
zado a la Argentina ha sido el de su excesiva con centra
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ci6n a1rededor de los precios relativos, el tipo de cambio y 
los salarios monetarios. Buena parte de la disputa se ha 
focalizado sobre el ingreso ganado y el ingreso disponible; 
el ingreso social y particularmente el salario social, han 
sido postergados aI segundo piano. Parece oportuno, pues, 
rescatar la importancia del tema. Esto implica la necesidad 
de revalonzar el instrumento del gasto publico en la forma
ci6n del salario social y la propuesta posible no pretende 
tener implicaciones de aumento del deficit del sector pu
blico. Aqui 10 que se impone es, por un lado, una reasigna
ci6n de recursos dentro del gasto publico, recortando 
dertas areas cuya utilidad social es cuestionable, y orien
tan do los fondos hacia otros fines. Por otro lado, seria 
necesario readecuar la estructura impositiva y contemplar 
la posibilidad de que la presion de esta se desplace de los 
"flujos" a los "stocks", es decir, la carga impositiva debe
ria trasladarse hacia ciertas formas de riqueza. 

Tercero, y en relacion estrecha con los puntos anterio
res, debe finalmente recordarse que cualquiera sea el mo
delo teorico bajo el cual se conciba la formaci6n del sala
rio real, la idea central es que un sistema econ6mico donde 
predominan bajos ingresos para la poblaci6n asaIariada 
-en terminos relativos a sus patrones historicos 0 en com
parad6n con otras sociedades- implica la aceptaci6n de 
estos costos distributivos, porque se estil. asignando cierta 
prioridad aI crecimiento a largo plazo. Este crecimiento no 
fluye naturalmente. Requiere inversiones. Pero, si los agen
tes econ6micos que tienen el comprometido privilegio de 
disponer sobre estos recursos de inversi6n no estan dis
puestos a hacer una asignacion productiva de ellos, el 
sistema econ6mico y social puede entrar en un estado de 
paralisis que anuncia conflictos aun mayores. 

APENDICE 

En este ap(mdice se procura reforzar y precisar los argu
mentos expuestos en el texto referidos aI efecto de la deva
luaci6~ sobre los precios relativos y los salarios reales. Se 
recumra para ello a la formalizacion de las relaciones 
implicitas en el anaJ.isis. 

Interesa demostrar la validez de las dos proposiciones 
siguientes: 

a) La inviabilidad de la devaluaci6n cuando hay re
sistencia salarial; 

b) El aumento de los margenes de beneficio en los 
distintos sectores despues de la devaluaci6n. 

1. Devaluacion y salarias reales 

Se partira
precios: 

de las siguientes reglas de formaci6n de 

a) Sector de bienes comercializables. 

(I) 

donde Pc: 	 precios de bienes comercializables internacio
nalmente; 

Pi: precio internacional (en d61ares); 

e : tipo de cambio (en pesos por dolar). 

(Se supone, tal como se sostiene en el texto la inexistencia 
de retenciones 0 tarifas). ' 
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b) Sector domestico. 

(2) 

donde Pd: precios de bienes domesticos; 

(1 + 1T): "mark up" en el sector domestico; 

Id: proporcion de insumos de trablijo, 

Id: proporcion de insumos de bienes comercia
lizables en los costos de los bienes domes
ticos; 

w: salarios monetarios. 

Se tiene entonces: 

Id+1d=1 

Sustituyendo (1) en (2) se arriba a: 

P d = (1 + 1T) (ld W + ld Pi • e) (3) 

E.n primer lugar se desea calcular el impacto de la deva
luaclon sobre los precios relativos. Se estima para ella el 
valor de la elasticidad de ambos precios con respecto al 
tipo de cambio. 

Tenemos asi, para los comercializables: 

(4) 

Y respectivamente, los bienes domesticos resultan: 

Pd - e 
E (-) = (l + 1T) Id p. • (5) 

e I (1 + 1T) (ld • W + Id Pi' e) 

La expresion (5) puede reducirse a: 
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Como el numerador forma parte de la expresion que 
interviene en el denominador, es inmediato que 

P
E(_d)< 1 (6) 

e 

De (4) y (6) surge que la devaluacion con salarios mone
tarios constantes, inclina los terminos del intercambio in
temo en favor de los bienes sujetos a comercio. En dicho 
proceso los salarios reales caen. La devaluacion es eficaz 
como instrumento de politica por cuanto logra alterar los 
precios relativos. 

En segundo lugar, puede analizarse si este efecto sobre 
la relacion de precios se mantiene cuando los salarios reales 
permanecen constantes. EI supuesto de salarios reales cons
tantes equivale a suponer la indexacion de los salarios 
monetarios segUn la composicion de la canasta. Considerese 
entonces que el gasto de los asalariados se reparte integra
mente entre uno y otro tipo de bienes en proporciones 
fijas que se designari como we y (I - we)' 

Entonces: 

W= we Pe + (1- we)Pd (7) 

Sustituyendo (7) en (3): 

Pd =(1 T 1T) [Id [we Pc + (l - we)Pd] T Td Pi' e] 

Reubicando los terminos: 

Pd = (1 +1T)Id we Pc +(1 +1T)\:! (1- we)Pd +~ Pi • e (1 +1T) 

Pd [1- (l +1T) \:! (1- We)] = (l +1T)<\:t We Pc) +"\t Pi' e(l +11') 

r 
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Haciendo por conveniencia: 

resulta, 

donde (8) es la expresi6n final del precio de los bienes do
mesticos en el supuesto de salarios reales constantes. For
mese, sobre esta base, la expresion de los precios relativos 
dividiendo la ecuacion (1) por la (8): 

(9) 

Se observa que la ex presion resultante para los precios 
relativos no es una funcion del tipo de cambio. 

En consecuencia, con salarios reales inflexibles, la deva
luaci6n sera totalmente ineficaz: no puede utilizarse al tipo 
de cambio como instrumento para 1a correccibn de la bre
cha extema. Queda asi demo strada la primera proposici6n 
planteada. 

Finalmente, a partir de los resultados de (4), (6) y (9), 
seda posible preguntarse si la caida de los salarios reales es 
una condici6n necesaria y suficiente para la efectividad de 
la devaluacion. La respuesta es negativa. Supongase que 
bajo el supuesto de salarios monetarios fijos, los precios 
de los bienes domesticos y los bienes comercializables ere
cen en la misma proporci6n. EI impacto consecuente sobre 
los salarios reales que asi sobrevendria ayuda a corregir 
la brecha extema debido a que, en ultimo termino, el 
efecto comentado es id6ntico al que provocaria una polf
tica recesiva de control de absorci6n. Es decir, la brecha 
externa se equilibra incurriendo en desempleo. 

\ 
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2. Devaluacion y mtirgenes sectonales 

. Pasese ahon a la segunda proposici6n: aumento de los 
mirgenes de beneficio despu6s de la devaluaci6n. 

En la ecuaci6n de precios (I) puede descomponerse la 
estructura de costos implicita para el sector. Supbngase, 
para simplificar, que los bienes comercializables utilizan 
8610 insumos provenientes del sector: 

Luego, 

Y, reubicando los terminos, 

(11) 

Tomando la elasticidad con respecto al tipo de cambio 
en (I 1) se arriba a, 

En consecuencia, la devaluacibn produce un aumento 
-de elasticidad inferior a la unidad- de la tasa de "mark 
up" en las actividades de producci6n comercislizil.bles. 

Luego, si las actividades domesticas procuran nivelar 
sus rendimientos relativos debetin inerementar de forma 
aniloga su "mark up" 

Ahora bien, notese que mientras las actividades domes.. 
ticas son fijadoras de precios, las restantes son adaptadoras 
de precios. Esto implica que si bien el efecto de 1a devalua
cion sobre los beneficios sectoriales (12) repercute prilnera
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mente en los bienes sujetos a comercio, las actividades 
dom6sticas no poseen inconveniente alguno para acompanar 
el aumento del "mark up". La recomposicion de este ulti
mo es casi instantanea. En rigor, las actividades dom6sticas 
ocupan una posicion asim6trica en materia de fijacion de 
precios y pueden no sOlo iguaiar sino aun superar el "mark 
up" prevaleciente en la produccion comercializable. En 
particular, podrian: a) trasladar a precios un aumento de 
salarios monetarios; b) aumentar autonomamente el "mark 
up". En ambos casas, el nivel general de precios subiria y 
habria una revaluacion de la moneda local. Paralelamente, 
los salarios reales y los precios relativos se modificarian 
en ambos casas. En la primera de las altemativas mencio
nadas -salarios monetarios en ascenso y precios de bienes 
domesticos en alza-, se operaria un cambio en la distribu
cion del ingreso que favoreceria a los asalariados y a las 
actividades no sujetas a la competencia extema en perjuicio 
del sector productor de bienes comercializables. Este pro
ceso redistributivo culminara con la aparicion de una brecha 
extema y la consecuente necesidad de devaluaciOn. 
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