








l. INTRODUCCION

En un estudio reciente, Carlos Rodríguez 1/ examina la relación entre
el tipo de cambio real y los salarios reales en Argentina, para el período 
1978-1983. Allí se concluye que la relación entre ambas variables sería 
inversa, dependiendo la intensidad de ésta de la tasa de inflación. En otras 
palabras, se presume que existiría una relación de equilibrio entre el movi­
miento de las dos variables señaladas, la que se deriva básicamente del su­
puesto de que el sector no transable es intensivo en mano de obra; sin em­
bargo, en la medida en que por alguna razón se obstaculice el movimiento de 
alguna de estas variables, de modo que la relación que existe entre ambas 
se rompa, la distorsión que origina este quiebre se traducirá en un incremen­
to en la tasa de inflación. 

El estudio señalado resulta ser de gran importancia, por cuanto las 
economías del Cono Sur han debido realizar durante los últimos años impor­
tantes ajustes en sus niveles de tipo de cambio real, como resultado de alte­
raciones significativas en las condiciones de términos de intercambio y tasas 
de interés externa, las que han llevado a ajustar los niveles de gasto domés­
tico. Sin embargo, la presión ascendente del tipo de cambio real, ya sea 
inducida por una política cambiaria activa o por un mecanismo de tipo 
automático, de no ser acompañada por una política salarial compatible con 
dichos ajustes, dará origen a desequilibrios importantes en la economía, 
los que, de una u otra forma, han ido apareciendo, de hecho, en las econo­
mías latinoamericanas. En algunos casos, el reflejo de este desequilibrio ha si­
do una elevación de la tasa de desempleo; en otros, un incremento en la tasa 
de inflación, o bien una mezcla de ambos resultados. 

1/ Carlos Rodríguez, "Inflación, Salario Real y Tipo de Cambio", Cuadernos de Economía, Dic. 
1984. 

Nota: El autor agradece la valiosa colaboración y las sugerencias de Rodrigo Vergara y Manuel 
Bengolea, al igual que los útiles comentarios de Sergio de la Cuadra y Jorge Cauas. Sin em­
bargo, cualquier error u omisión es de su sola responsabilidad. 
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El propósito del presente estudio es examinar la relación que existe 
entre el tipo de cambio real y los salarios reales para el caso chileno. Para 
ello, en la sección 2 se elaboran algunos elementos teóricos que sirven de sus­
tento al desarrollo empírico posterior. En la sección 3 se presenta propia­
mente un análisis econométrico de esta relación. 

El supuesto básico del ejercicio señala que el sector no transable es 
relativamente más trabajo intensivo que el transable; dicho supuesto, que 
en el caso chileno resulta razonable, por cuanto la mayor parte de la ocu­
pación se concentra en el sector servicios y Gobierno, mientras que el sector 
transable parece ser más intensivo en recursos naturales ( exportaciones) 
y en capital (importaciones). Sin embargo, las conclusiones que se deriven 
dependen críticamente de la validez del supuesto ya señalado, que, para el 
caso chileno, parece razonable. 

A diferencia de los resultados obtenidos por Rodríguez, el análisis 
aquí realizado lleva a la conclusión de que mientras existan rigideces que 
obstruyan el movimiento del tipo de cambio real y/ o los salarios reales, 
en su búsqueda de una nueva posición de equilibrio tras modificaciones en 
el nivel de gasto agregado, se producirá un efecto sobre el nivel de ocupación 
de la economía. 

Sin embargo, se reconoce que la inflación puede postergar temporal­
mente los efectos reales causados por la distorsión que impide el movimiento 
de los precios relativos hacia el equilibrio. 
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