
Revista de Analisis Economico, Vol. 3, N° 1, pp. 41-61 (Junio 1988)

EL IMPACTO MACROECONOMICO DE LOS SALARIOS MIIMIMOS EN
CHILE

ANDRES SOLIMANO*
Programa Regional de Empleo para America Latina
y el Caribe, PREALC/OIT

Abstract:

This paper studies the macroeconomic effects of a policy addressed to rise
minimum wages in Chile.
Theoretical approaches and empirical studies, focused on the Chilean and
other Latinamerican cases are reviewed.
To examine the macro effects of minimum wages we specify an annual
macroeconomic model for Chile which is estimated through three stage least
squares. The model includes a price and wage sector, an open economy
expenditure sector with some distributive effects and a labor market specifi-
cation. Dynamic simulations of an increase in minimum wages and of fiscal,
wage and exchange rate packages are then carried out for Chile. The main
result obtained is that an increase in minimum wages is expansionary (in-
creases output and aggregate employment) in the short to medium run.

A. Introduction

Los salaries mfnimos, en la economi'a chilena, han cai'do en mas de 40 por ciento en
terminos reales desde 1981, lo que constituye una reduction superior a la experimentada
por los salaries medios o los salaries industrials, en terminos reales en igual perfodo.

Esta situation ha llevado a distintos sectores a proponer un aumento del salario
mfnimo para intentar reestablecer su poder de compra previo a las crisis del pen'odo post
1982.

Dicha proposition ha dado lugar a un intense debate sobre el nivel apropiado para el
salario mi'nimo (SM), los efectos que tendria un incremento de este, en particular sobre el
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empleo. Los argumentos de algunos economistas (y dirigentes de asociaciones empresa-
riales grandes), opuestos al aumento del SM, se centran en que un aumento del SM legal
encarecen'a el costo real de los trabajadores de baja calificacion y experiencia afectando
adversamente el empleo de estos grupos, constituyendo asi una poh'tica que tendria
efectos contrarios a los deseados.

El proposito de este trabajo es examinar el impacto macroeconomico de una poh'tica
de aumentar el salario mi'nimo en terminos reales en la economi'a chilena. En particular,
interesa conocer el efecto que tendrfa esta sobre el producto nacional, el empleo
agregado, la tasa de inflation, el tipo de cambio real y las exportaciones. Estos efectos son
de importancia critica en la discusion mencionada.

El trabajo se divide en cuatro secciones, aparte de esta introduction. En la section B
se examinan distintos enfoques teoricos, que se encuentran en la literatura, referente al
efecto de los salarios minimos sobre el empleo, otros salaries y la distribution del ingreso.
En seguida se analizan distintos estudios empiricos sobre el tema efectuados para el caso
chileno y otros pai'ses latinoamericanos.

En la section C se analiza la evolution de los salarios minimos en Chile, comparan-
dola con la evolution de los salarios medios y los salarios industriales, considerando la
situation macroeconomica del pen'odo. En seguida se presenta evidencia sobre cobertura
del salario mi'nimo legal y su relation con las remuneraciones efectivamente pagadas para
categorfas ocupacionales de baja calificacion.

En la section D se discuten los mecanismos de transmision relevantes a trave's de los
cuales el SM afecta las variables macroeconomicas que son de nuestro interes. En seguida
se estima econometricamente, usando un estimador consistente y eficiente de minimos
cuadrados en tres etapas, un modelo macroeconomico para Chile, compuesto por ecua-
ciones de salarios medios, tasa de inflation, consume, inversion, exportaciones, impor-
taciones, tipo de cambio real y empleo. Una vez estimado el modelo, se simulan para el
pen'odo 1987-1990 las siguientes polfticas: (1) un aumento por una vez del salario
mi'nimo (en 25 por ciento) por sobre la tasa esperada de inflation. En los siguientes
periodos el SM es reajustado en 100 por ciento de la inflation esperada; (2) a la poh'tica
anteriormente mencionada se agrega un aumento del gasto publico del cuatro por ciento
por sobre la simulation base, el primer ano; (3) la poh'tica de aumento del SM con
expansion fiscal moderada se complementa con una aceleracion de la tasa de devaluation
de diez por ciento el primer ano y cinco por ciento el segundo ano sobre la simulation
base. Esta section se completa con la presentation de los resultados obtenidos de las
simulaciones.

Finalmente, la section E se dedica a algunos comentarios finales sobre los resultados
del trabajo.

B. Impacto del salario mi'nimo sobre empleo, salarios e ingresos: enfoques teoricos y
evidencia empirica

La literatura que estudia el impacto del salario mi'nimo sobre el empleo y el resto de
la estructura salarial esta dominada, en gran medida, por enfoques de equilibrio parcial de
tipo neoclasico (ver el survey de Brown, Giloy, Kohen, 1982). En el modelo mas simple
de un sector, con trabajo homogeneo y que visualiza el mercado del trabajo en equilibrio
continue, spot, la fijacion de un salario mi'nimo por sobre el "nivel de equilibrio"
reduciri'a el empleo en la economi'a y producin'a desempleo involuntario. A su vez, el
efecto del salario mi'nimo sobre el ingreso real de los ocupados dependera del valor de la
elasticidad empleo-salarios reales (si es superior o inferior a la unidad).
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Una extension a este modelo simple esta constituida por el modelo de dos sectores
(Welch, 1974; Gramlich, 1976), que distingue entre un sector "protegido", en el sentido
de estar sujeto al salario minimo (con entrada restringida),y un sector no protegido no
sujeto al salario minimo y en que hay libre entrada. Eneste comexto,la imposition de un
salario mfnimo crea un exceso de oferta en el sector protegido, el que se volcara al otro
sector, lo que aumentara el empleo y deprimira los salaries reales en el sector no
protegido. En este modelo, entonces, hay un efecto salaries relatives entre ocupados en
ambos sectores, beneficiandose los trabajadores del sector protegido y perjudicandose los
ocupados en el sector no protegido, con la imposition de un salario minimo.

Una version mas sofisticada del modelo anterior es desarrollada por Mincer (1976),
quien introduce incertidumbre en el analisis. La condition de arbitraje en este modelo
consiste en igualar el salario real espemdo en el sector protegido, con el salario efectivo
del sector no protegido. Asf,la probabilidad de encontrar trabajo en el primer sector
depende del salario minimo y esta inversamente relacionado a la tasa de desempleo en
este sector, el que puede ser voluntario y deberse al costo subyacente de busqueda de
empleo. En este modelo un alza del salario minimo elevara el salario esperado del sector
protegido (la probabilidad se reduce menos que el aumento del salario) y los salaries del
sector no protegido tambien aumentan, cuando la demanda por trabajo es inelastica. En
este contexto, como cabe esperar, el empleo se reducin'a despues de la imposition del
salario minimo.

Los modelos revisados anteriormente suponen que el trabajo es un factor homoge-
neo, supuesto que es relajado en modelos de trabajo heterogeneo.

En este modelo un alza del salario minimo reduce la demanda por trabajo de
ocupados con baja calificacion y aumenta la demanda por trabajadores con mayor
calificacion relativa y que son sustitutos (imperfectos) de las categon'as de trabajo menos
calificados, sujetas al salario minimo. En estas condiciones un alza del SM reduce el
empleo de trabajadores no calificados y sin experiencia, pero eleva los salaries de
trabajadores con mayor calificacion, dados ciertos valores de parametros como las
elasticidades de sustitucion entre distintos tipos de mano de obra, las elasticidades de
oferta de cada tipo de trabajo y las elasticidades de demanda por el producto.
Examinemos a continuation otro tipo de enfoques de tipo estructuralista y de segmen-
tation del mercado del trabajo (Camargo, 1984; Tokman y Souza, 1976). En este enfoque
se enfatiza la determination institutional de las remuneraciones, constituyendo el salario
minimo la variable fundamental de determination de los salaries de los trabajadores, en el
sector capitalista o formal de la economia, a traves de la interaction de los mercados
interne de la firma, el poder de negotiation de los sindicatos y las leyes salariales que
rigen la evolution de las remuneraciones en la economia. Una vez determinados los
salaries en el sector formal de los trabajadores del sector informal se determinan por dos
vfas: por una parte, tenemos el precio del bien producido en este sector, el que se supone
competitive con bienes producidos en el sector capitalista formal. Entonces, si el precio
del bien producido en el sector formal sube, por ejemplo, porque subio el salario minimo,
el precio (ingreso medio) del sector informal tambien lo hara. Asi un alza del SM elevara
los ingresos medios del sector informal. Una segunda via a traves de la cual un alza del SM
afecta los ingresos del sector informal es a traves de la demanda por su producto. Este
efecto depende de la proportion del ingreso de los trabajadores del sector formal, cuyos
salaries se ven influidos por el salario minimo, y por otro, de la fraction de estos ingresos
que son gastados en productos del sector informal.

En una perspectiva macroeconomica del tema, un alza del salario mfnimo puede
aumentar el empleo; este resultado se darfa en un modelo del tipo keynesiano con efectos
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distributives dominantes en las funciones de gasto. Asi, un aumento en el salario mi'nimo
real va acompanado por un aumento en el consumo agregado (compensado parcialmente
por un efecto adverse sobre las exportaciones netas), lo que hara que el producto y el em-
pleo suban. Es interesante contrastar este resultado con aquel de modelos neoclasicos que
visuali/an las empresas, operando siempre sobre su curva de productividad marginal del
trabajo y en que cualquier aumento de salaries reales (i.e. inducido por incrementos en el
SM) afectara adversamente el empleo (Solimano, 1987b).

Evidencia empfrica

Comencemos este examen de estudios empi'ricos sobre el efecto de los salaries
minimos, el empleo y los salaries con el case chileno. Corbo (1980) estima el impacto
del salario mi'nimo sobre el empleo del sector industrial chileno usando demandas por
trabajo estimadas de funciones de production de tres factores (trabajo no calificado,
trabajo calificado y capital) para el sector manufacturero sobre base del Censo Industrial
de 1967. Este autor encuentra una elasticidad empleo industrial a salaries reales de —0,26.
Para pasar de esta elasticidad agregada a una elasticidad empleo no calificado, el autor
divide este valor por la participation del empleo no calificado en el empleo manufacturero
total, obteniendo asi una elasticidad empleo no calificada a salaries sustancialmente
mayor, de -1,02. Sin embargo, si se considerara (en la formula relevante) la elasticidad
ponderada del empleo calificado-salarios, se reduciria el resultado obtenido, el que indica
un considerable efecto adverse del salario mi'nimo sobre el empleo industrial.

Otro estudio, centrado en el impacto del salario mi'nimo sobre la oferta de trabajo, es
el de Castaneda (1983). Este autor encuentra efectos ambiguos del salario mi'nimo sobre
la probabilidad de encontrar trabajo para grupos ocupacionales con baja calificacion y
experiencia, que son condicionales a ciertos anos de la muestra escogida (1978-81).

En Paldam y Riveros (1987) se testea causalidad entre salaries minimos, salaries
medios y precios, encontrando "causalidad" en ambas direcciones.

En relation al empleo, los autores encuentran un efecto significative desde SM a
empleo en el sector no transables. Sin embargo, los autores no detectan causalidad
"hacia" empleo en los sectores transables o en el agregado. Este ultimo resultado es
racionalizado en t6rminos de las bajas elasticidades empleo-salarios reales que caracteriza-
n'an la demanda por trabajo en la economia chilena, un resultado presente en varies
estudios econometricos al respecto (Solimano, 1983;Meller y Laban, 1987).

A nivel de otros pai'ses de America Latina, Brasil ha sido el sujeto a mas analisis
referentes al impacto del salario mi'nimo. La atencion principal de la discusion en este
pai's se ha centrado en el impacto del SM sobre la estructura, salarial y la distribution del
ingreso.

En este sentido una position ha sido la de Macedo y Garcia (1978), que muestran
que en Brasil, con la declination del salario mi'nimo real en la decada del 60 y mediados
del 70, se reduce la proportion de trabajadores, recibiendo ingresos en el entorno al
mrnimo, perdiendo este importancia como patron de referencia en la determinacion de las
remuneraciones de la economia.

Por otra parte, Bacha y Taylor (1980) detectan un impacto considerable del salario
mi'nimo sobre los salaries industrials en Brasil. En efecto, dichos autores han encontrado
una elasticidad cercana a 0,5 (significativa estadfsticamente) para el impacto del salario
mi'nimo real sobre la mediana del salario industrial real. Wells y Drobney (1983),
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estudiando el impacto del salario mi'nimo sobre la estructura salarial del sector de la
construction en Brasil, encuentran elasticidades aiin mayores y cercanas a uno.

Asimismo, Camargo (1984) detecta una relation inversa entre el cuociente de la
remuneration del personal de direction y administrativo de las empresas y los salaries de
los obreros respecto del salario mi'nimo real. En este sentido, una polftica de reduction o
contention del salario mi'nimo real redistribuin'a (regresivamente) ingresos desde los
trabajadores (no calificados y calificados) hacia sectores de profesionales y directivos.
Asimismo, este autor reporta estimaciones de ecuaciones de empleo industrial con
elasticidades respecto del salario real inferiores a -0,2, las que avalarian la hipotesis de un
impacto del salario minimo sobre el empleo industrial poco significative en el caso
brasileno1.

En definitiva, la evidencia empi'rica revisada, la que utiliza enfoques microecono-
micos o de equilibrio parcial, tiende, en general, a encontrar un efecto adverse, aunque
cuantitativamente no demasiado importante desde aumentos del SM al empleo. For otra
parte, varios de estos estudios tienden a coincidir en que los salarios mi'nimos si afectarfan
la determination de la estructura de remuneraciones y la distribution del ingreso en la
economia2.

2. Salarios mi'nimos y remuneraciones en Chile

La evolution del salario minimo real en las ultimas dos decadas ha seguido, en lo grueso,
los ciclos economicos (y polfticos) del periodo. Asi, durante la decada de crecimiento
moderado pero sostenido de los 60, este aumenta levemente en terminos reales, aunque a
tasas bastante inferiores al salario medio y el salario industrial (vease cuadro 1). En los 70,
este crece fuertemente al inicio de la decada (ano 1971, durante el gobierno de Allende),
pero ya con la dramatica aceleracion inflacionaria de 1972 y 1973 este termino cayendo
drasticamente en terminos reales.

Sin embargo, desde 1974 en adelante hay una polftica clara de atrasar el salario
minimo real respecto de la evolution de otros salarios en la economia, probablemente con
el proposito de reducir su importancia en la determination de remuneraciones.

Esta tendencia se hace mas dramatica en el periodo 1982-86. En efecto, el salario
minimo real en 1986 era 40 por ciento mas bajo que en 1981, mientras que el salario real
medio era casi 16 por ciento mas bajo; por otra parte, el salario industrial es 13,6 por
ciento inferior que tal ano.

En sintesis, durante el gobierno militar, en promedio, el salario mi'nimo ha sido
rezagado respecto de otras remuneraciones, lo que ha obedecido probablemente a la
conception oficial predominante de que a traves de esta via se moderarfa el crecimiento
de los salarios reales y se promoveria el empleo. Por otra parte, el salario mi'nimo ha sido
usado tambien como instrumento antiinflacionario para aminorar presiones de costos o
para reducir el consumo y el gasto en la economia.

Examinemos ahora la evidencia empirica referente a la relation entre salarios mi'-
nimos y otras categon'as de salario.

El impacto sobre las remuneraciones (medias o de categon'as ocupacionales poco cali-
ficadas) del salario minimo es bastante dependiente de cual es la incidencia de este en la
estructura salarial de la economia. Lamentablemente, la information disponible dificulta
hacer inferencias precisas al respecto.

El cuadro 2 muestra para los afios 1985-1986 la distribution porcentual de las
remuneraciones de trabajadores (afiliados a las asociaciones de fondos de pensiones) en
relation al salario miriimo.
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CUADRO1

SALARIOS MINIMOS, SALARIOS MEDIOS, SALARIOS INDUSTRIALES,
INDICADORES MACROECONOMICOS, CHILE

(tasas de variacion porcentual)

Salario
Tasa de

Tasa de crecimiento (% anual) Tasa de
des-

Anos Mfnimo
1

real
Medio

ireal
Industrial

-i
real

inflacion
( IN

% anual) T"\ 1 T)/""1 T>Del PGB
(Variacion acumulada)

1960-70
1971-73
1974-78
1978-81
1982-86

(1)

-18,7
-78,3
-33,1

6,5
-40,4

(2)

79,83
-38,96

19,60
31,30

-11,20

(3)

67,80
-28,67

20,04
35,40

-19,00

(4)

27,80
285,77
188,94
29,20
22,12

(5)

4,26
0,73
1,94
7,45

-0,22

De la productividad

Agregada

(6)

2,0
-2,5

1,0
3,0

-2,1

Industrial

(7)

-5,13
0,57
4,55

-0,34

empleo
abierta
PEE(%)

(8)

5,0
3,8

16,0
16,8
24,2

Fuente: (1) (2) (3) = Calculados a partir de los indices nominales de remuneraciones, contenidos en
"Indicadores Economicos y Sociales 1960-1985", Banco Central de Chile, y
deflactadospor el IPC corregido.

(3) = Abarca el periodo 1964-1985.
(4) = Abarca desde 1961. Obtenida a partir del IPC corregido Cortazar y Marshall.
(5) = Obtenida de "Indicadores Economicos y Sociales 1960-1985", Banco Central

de Chile, 1976.
(6) = Expresada en tasa de variacion porcentual anual. Calculada como el promedio

geometrico de un indice de productividad media construido como cuociente
PGB sobre empleo agregado del INE, excluidos Programas de empleo de emer-
gencia. (Incluye hasta 1985).

(7) = Tasa de variacion porcentual anual. Calculada como promedio de un indice de
productividad industrial construido con cifras de empleo industrial estimadas
por Jadresic (1986). El promedio corresponde al periodo 1970-1983.

(8) = Incluye Programas de empleo de emergencia, PEE. Cubre el periodo 1966-
1975. INE, Indicadores economicos y sociales, Banco Central de Chile, 1986.

CUADRO 2

INCIDENCIA DEL SALARIO MINIMO

Porcentaje de asalariados recibiendo ingresos
Total

Menores al ingreso Entre 0,76 y Entrel,54y Mayores a 3
mfnirno (menos l,54vecesel 3 veces el veces el

de 0,76 del ingreso ingreso ingreso
ingreso minimo) mi'nimo mfnimo mfnirno

Octubre 1985

Septiembre 1986

33,5

24,8

27,1

29,6

20,2

28,6

19,2

17,0

100,0

100,0

Fuente: Superintendencia de A.P.P., Boletin Estadistico Mensual, varios numeros.
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Estos datos muestran que entre 1985 y 1986 un porcentaje fluctuante entre 25 y 35
por ciento de los trabajadores afiliados a AFP tiene una remuneraci6n inferior a un 75 por
ciento del salario mi'nimo. A su vez, cerca del 30 por ciento de los afiliados obtenia un
salario en el entorno del mfnimo (entre 0,7 y 1,5 veces este). Asf, cerca del 60 por ciento
de los trabajadores afiliados obtendria remuneraciones inferiores a un salario mfnimo y
medio en Chile en los afios 1985-86, indudablemente una cifra alta.

Examinemos ahora information sobre remuneraciones por categon'a ocupacional,
concentrandonos en las categories de baja calificacion, de acuerdo al Estudio de Remune-
raciones de la firma consultora Langton Clarke (1986).

El cuadro 3 muestra que, si bien las remuneracines medias, operarios no calificados,
ayudantes de aprendices, mensajeros, etc., son al menos dos veces el salario mfnimo, el
salario modal se acerca bastante mas al salario mfnimo. Sin embargo, estos datos hay que
considerarlos mas bien como una cota superior de las remuneraciones para los trabaja-
dores no calificados, dada la composicion de esta muestra, la que no incluye empresas
pequenas, pero si empresas del Estado de gran tamafio y empresas extranjeras, que en
general pagan salaries mas altos que sus congeneres nacionales.

CUADRO 3

REMUNERACIONES LIQUID AS. TRABAJADORES CON
BAJA CALIFICACION

(miles de pesos, Julio 1986)

(Ingreso mfnimo = $ 9.200)
enero-octubre 1986

Media Mediana Moda

Ayudante aprendiz

— Muestra total
— Empresas 100-199 personas

Operario no calificado

— Muestra total
— Empresas 100-199 personas

Junior

— Muestra total
— Empresas 100-199 personas

Aseador

— Muestra total
— Empresas 100-199 personas

Renta minima operario cargos varies

— Muestra total
- Empresas 100-199 personas

33.231
21.052

28.277
24.819

33.189
35.842

29.168
20.212

24.464
23.191

30.700

26.156
21.660

34.294
38.566

24.616
21.993

21.332
18.961

31.815

28.669
15.752

32.379

20.651
13.936

Fuente: Estudio de remuneraciones. Langton Clarke consultores. La muestra incluye empresa con una
dotation de personal sobre 100 personas. Incluye empresas publicas y privadas, nacionales y
extranjeras de los sectores industrial, minero, comercio y servicios.
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En definitiva, la evidencia disponible muestra una tendencia a la disminucion de la
influencia del SM en la determination de las remuneraciones de los trabajadores ocupados
en establecimientos de mayor tamafto en el pen'odo reciente, habida cuenta de que los
indices disponibles imph'citamente sesgan hacia abajo la incidencia del salario mfnimo
real. (Los indices de remuneraciones en Chile no consideran establecimientos pequenos ni
tampoco a la agricultura; ademas, le otorgan una baja ponderacion a la construction,
sector en que el salario mfnimo tiene considerable importancia.)

D. Un enfoque macroecon6mico del impacto del salario mfnimo: mecanismos de
transmision y andlisis empfrico

El impacto macroeconomico de un aumento en el salario minimo se refiere a los
efectos que tendrfa aumentar este sobre el producto nacional, el empleo agregado, la tasa
de inflation y el sector externo. Examinemos a continuation los mecanismos de trans-
mision de un aumento en SM sobre estas variables.

El primer efecto a examinar es sobre los salaries medios. Asi, un aumento de los SM
se espera eleve directamente los salaries medios en proportion a la cobertura del SM e
indirectamente, debido a que aumentar el SM equivale a alterar, inicialmente, la estruc-
tura de salaries relatives de la econorm'a, lo que dari'a lugar a una presion para aumentar
otros salaries, de modo de mantener relativamente inalterada la estructura de salaries
relatives existentes antes de subir el salario minimo. En general, este efecto dependera del
poder relative de negotiation de los trabajadores que obtienen remuneraciones cercanas al
minimo y de las posibilidades tecnicas de sustitucion en la production entre trabajadores
de distinta calificacion.

Per otra parte, un aumento de los salaries medios producira un aumento de los
precios via incremento de los costos unitarios de la mano de obra. La magnitud de este
efecto inflacionario determinara el impacto del aumento en el SM nominal sobre los
salaries mi'nimos y medios reales.

En nuestro modelo el impacto del SM sobre el producto y el empleo opera a traves de
dos efectos: por una parte, un aumento del salario minimo real elevara el consumo (este
efecto sera proporcional a la cobertura del salario minimo y a la importancia de su efecto
sobre el resto de las remuneraciones). El efecto consumo sera expansive y tiende a
aumentar el gasto agregado en la economia3. Un segundo efecto del salario minimo sera
sobre las exportaciones netas a traves de su impacto sobre el tipo de cambio real. En
efecto, un aumento del salario minimo nominal elevara la tasa de inflation, lo que, dada
una tasa de devaluation, implicara una reduction del tipo de cambio real y una dismi-
nucion (en la tasa de crecimiento) de las exportaciones netas; este efecto tiende a
deprimir el gasto agregado, ya que invita a la sustitucion desde bienes domesticos hacia
bienes extranjeros. En definitiva, el efecto neto sobre el gasto y el producto del aumento
del SM depende de cual de estos dos efectos senalados es dominante. Finalmente, el
efecto sobre el empleo agregado del aumento del SM es condicional a su impacto sobre el
gasto, dado que el empleo agregado es muy inelastico respecto del salario real (Solimano,
1987).

Para evaluar empiricamente estos efectos, estimaremos un modelo macroeconomico
con datos anuales para el pen'odo 1960-85. Si bien este es un pen'odo de cambios de
estructura en la economia chilena, lo que sugiere cierta imprecision de los parametros
estimados econometricamente, se ha intentado minimizar este problema por dos vi'as:
usando variables dummy para los afios menos estables de la muestra. Ademas, se estimo el



EL IMPACTO MACROECONOMICO DE LOS SALARIOS MINIMOS 49

modelo por mi'nimos cuadrados en tres etapas, MC3E. Este estimador corrige por el
problema de simultaneidad y entrega parametros consistentes y asintoticamente (quasi)
eficientes, lo que permite trabajar con estimadores de menor varianza.

La primera ecuacion corresponde a la tasa de variacion de los salaries medios
nominales (valores entre parentesis corresponden a t-student, los R2 no son reportados en
la estimacion simultanea).

(1) GW = -0,082+ 0,723 GIPC(-l)
(-1,06) (5,97)

+ 0,281 GWMIN +
(2,41)

D.W. = 2,5

0,149 DUM
(1,82)

donde:

GW

GIPC

= tasa de variacion anual de los salaries medios nominales;

= tasa de inflacion, fndice de precios al consumidor;

GWMIN = tasa de variacion del salario mi'nimo nominal;

DUM = variable dummy para los anos 1973-74 y 1981.

De la estimacion (1) se obtiene una elasticidad salaries medios a salaries mi'nimos
(nominales) de 0,281. Es decir, un aumento exogeno de los salaries mi'nimos de diez por
ciento producin'a un aumento de los salaries medios de 2,81 por ciento.

La segunda ecuacion corresponde a la tasa de inflacion medida por la tasa de
variacion del indice de precios al consumidor.

(2) GIPC= 0,13+ 0,059 GW + 0,194 GW(-l) + 0,339 GPIM
(1,2) (0,18) (2,04) (10,0)

-0,023 GPIM (-1)
(-0,095)

D.W. = 1,04

GPIM = tasa de variacion del componente productos importados del indice de
precios por mayor, IPM.

Notese que el principal impacto de un aumento en los salaries medios sobre la
inflacion opera con rezago de un pen'odo. Asi, el impacto inflacionario de un aumento en
el SM se dejara sentir un pen'odo despues de ocurrir y dependera de las magnitudes de las
elasticidades inflacion-salarios medios y salario medio-salario mi'nimo envueltas.

En el sector del paste, la funcion consume que se estimo es la siguiente:
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(3) log C = 0,620 + 0,089 log (J^Lbil) + 0,843 log Y +
(1,74) (2,69) 1*M-1)

+ 0,055 DUM
(1,57)

D.W. = 0,77

En que log C = logaritmo del consume agregado, log (WMIN:IPC) = logaritmo del
salario mi'nimo real, log Y= logaritmo del producto PGB. La variable dummy corresponde
a 1973-75, 1982. En la estimation logaritmica de la funcion consume, los salaries mfni-
mos reales (rezagados) aparecen con un coeficiente de 0,089 y estadfsticamente signifi-
cativo. Asi, un aumento del SM real de diez por ciento produciria un aumento del con-
sumo agregado de 0,89 por ciento cercano a uno por ciento.

La ecuacion de inversion del modelo depende del precio real de la inversion
(cuociente de los deflactores implicitos de la inversion y el PGB) y de la brecha del
producto medida como el cuociente entre el PGB corriente y el PGB potencial estimado
por el m6todo de los peaks (Solimano, 1987).

Y
(4) loglKF = 6,177 + 0,690 log PRK + 2,253 log (—) +

(5,56) (3,62) (6,32) Y1

+ 0,302 log IKF(-1)+ 0,0172 DUM
(2,75) (0,317)

D.W. = 1,34

donde log IKF = log de la inversion en capital fijo, log PRK = log precio relative de la
inversion, log Y/Yp = log cuociente del producto corriente a producto potencial, DUM =
variable dummy 1973-75 y 1982. Es interesante notar la alta elasticidad de la inversion
respecto del producto (superior a dos), lo que indica una considerable sensibilidad de la
inversion al ciclo economico.

La ecuacion de exportaciones agregadas, en pesos, del modelo depende del tipo de
cambio real y las exportaciones rezagadas (esto ultimo para capturar la hipotesis de ajuste
parcial) y un indice de ingresos de la OECD.

(5) log EXPO = -0,215+ 0,224 log
(-0,67) (5,85)

+ 0,738 log EXPO(-l) + 0,069 log (YOECD)
(13,55) (0,062)

D.W. = 2,749

En que log EXPO = log de exportaciones agregadas, log (PIM:IPC) = log del tipo de
cambio real medido como cuociente del indice de precios importados del IPM sobre el
IPC, log YOECD es el logaritmo de ingresos de la OECD.
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La elasticidad exportaciones-tipo de cambio real de corto plazo es 0,22 y la de largo
plazo es 0,823 (= 0,224: 1-0,738).

La estimacion de la ecuacion de importaciones agregadas corresponde a:

(6) loglMPO = -5,026- 0,096 log (SM) + 1,7 log Y +
(-7,38) (-2,31) U t (12,25)

+ 0,1 39 BUM
(2,41)

D.W. = 1,39

En este ecuacion no se detectaron diferencias significativas entre las elasticidades
importaciones-tipo de cambio real de corto y de largo plazo.

El tipo de cambio real, RER, se estimo como:

(7) log RER = 4,59+ 0,99 log PIM — 0,99 log IPC
(2.553,2)(262,7) (234,6)

Esta estimacion, dado el valor del coeficiente de PIM en la ecuacion de inflacion (2),
muestra que una aceleracion en la tasa de devaluacion no sera puramente nominal, sino
afectara el tipo de cambio real (al menos en el corto y mediano plazo).

Finalmente la ecuacion de empleo agregada, log EMP, esta dada por:

(8) log EMP = 5,406 + 0,479 log Y - 0,026 log EMP (-1)
(7,79) (7,99) (-0,021)

D.W. = 1,34

La elasticidad empleo-producto, que entrega esta estimacion, es cercana a 0,5, valor
plausible para el caso chileno, segun distintos estudios (Meller y Laban, 1987; Solimano,
1987). Los salarios reales fueron excluidos de esta ecuacion, ya que su coeficiente resulta
muy pequeno y estadi'sticamente no significative (positive incluso).

Una vez estimado el modelo de las ecuaciones (1) a (8), este es utilizado para simular
el efecto macroeconomico que tendria un aumento de salarios mfnimos de 25 por ciento
por sobre la tasa de inflacion esperada usada en la simulacion4. Esta simulacion de
poli'tica N° 1 es, a su vez, comparada con una simulacion. base o de referencia para el
pen'odo 1987-1990. Los respectivos resultados aparecen en el cuadro 1 y graficos 2a-2e.
A esta simulacion de un shock de salario mi'nimo se le agregan otras dos simulaciones: la
simulacion N° 2, que combina el aumento del SM del 25 por ciento por sobre la inflacion
con una politica de aumento del gasto publico de cuatro por ciento el primer afio, por
sobre la simulacion base. Esto podn'a corresponder a un aumento en gastos de programas
especiales de empleo o a un aumento en la inversion publica, como parte de un paquete
orientado a mejorar los salarios mi'nimos y proveer mas empleos simultaneamente. La
tercera simulacion de politica equivale a la simulacion anterior mas una aceleracion en la
tasa de devaluacion de diez por ciento el primer afio (1987) y cinco por ciento el segundo
afio. Esta mayor devaluacion busca compensar la baja en el tipo de cambio real asociada al



CUADRO 4

RESUMEN MODELO

(estimacion mi'nimos cuadrados en 3 etapas, MC3E)

Salaries Inflation
medios (GW) (GIPC)

cte. -0,082 cte. 0,13

(-1,06) (1,2)

GIPC (-1) 0,723 GW 0,059
(5,97) (0,18)

GWMIN 0,281 GW (-1) 0,194
(2,41) (2,04)

DUM 0,142 GPIM 0,339
(1,82) (10,0)

GPIM (-1) -0,023

(-0,095)

Consumo

(log CON)

cte. 0,620
(1,74)

loe[WMIN(-l) ]0 |089

IPC (-1) (2>69)

log Y 0,843

(13,4)

DUM 0,055
(1,57)

Inversion

(log IKF)

cte. 6,177
(5,56)

logPRK 0,690
(3,62)

log ( Y ) 2,253
YP (6,32)

log IKF (-1) 0,302
(2,75)

DUM 0,0 172

(0,317)

Exportaciones
(log EXPO)

cte. -0,215
(-0,67)

log (J™) 0,224
IPC (5,85)

log [EXPO(-l)] 0,738
(13,55)

log [YOECD] 0,069
(0,062)

Importaciones Tipo de cambio real Empleo
(log IMPO) (log RER) (log EMP)

cte. -5,026 cte. 4,59 cte. 5,40
(-7,38) (2.553,2) (7,79)

log (.£!¥_) -0,096 log PIM 0,99 log Y 0,479
IPC (-2,31) (262,7) (7,99)

log Y 1,7 log IPC 0,99 log EMP (-1) -0,026
(12,25) (234,6) (2,04)

DUM 0,139
(2,41)
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aumento de salaries y asi contribuir a mantener el equilibrio externo en condiciones de
una mayor base de crecimiento de producto y el empleo.

El cuadro 5 muestra varies resultados importantes, a saber:
i) Un aumento del salario mi'nimo de 25 por ciento por sobre la tasa de inflacion

esperada es expansive, elevando la tasa de crecimiento del PGB en cerca de tres puntos
porcentuales por una vez. El empleo agregado tambien aumenta, pero a una tasa menor,
1,3 puntos porcentuales, debido al aumento en el gasto agregado y el nivel de producto
que origina el incremento del SM.

ii) Este resultado se explica por un aumento del consumo agregado —en cuatro
puntos, un ano—, siguiendo el alza del salario mi'nimo real. Este efecto es compensado
parcialmente por una desaceleracion en la tasa de crecimiento de las exportaciones (que
persiste en el tiempo) asociado a una leve reduccion en el tipo de cambio real que ocurre
al subir el SM real. Sin embargo, el efecto consumo es dominante y la demanda agregada
aumenta.

CUADRO 5

SIMULACION N° 1: AUMENTO DEL SALARIO MINIMO EN 25 POR CIENTO

(1) , , (2)
Simulation Simulation N° 1: aumento

base del salario mi'nimo en 25 %
sobre simulation base

(3)
Diferencia simulation

N° 1 respecto
simulation base

PGB
(Variation porcentual)
1987
1988
1989
1990

Consumo
(Variation porcentual)
1987
1988
1989
1990

Exportaciones
(Variation porcentual)
1987
1988
1989
1990

Empleo
(Variation porcentual)
1987
1988
1989
1990

Inflacion
(Variation porcentual)
1987
1988
1989
1990

5,0
5,6
4,7
4,5

4,1
4,7
4,0
3,9

5,0
5,3
4,6
4,2

2,3
2,6
2,1
2,1

29,2
27,1
27,0
26,8

7,8
6,3
5,3
5,0

8,1
5,4
4,6
4,5

4,9
5,0
4,3
3,9

3,6
2,9
2,4
2,3

29,7
28,5
27,2
27,1

2,8
0,7
0,6
0,5

4,0
0,7
0,6
0,6

-0,1
-0,3
-0,3
-0,3

1,3
0,3
0,3
0,2

0,5
1,4
0,2
0,3
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Continuation Cuadro 5

Salario mfnimo real
(1986 = 100)
1987
1988
1989
1990
Tipo de cambio real
(1986 = 100)
1987
1988
1989
1990

(1)
Simulacion

base

98,8
99,7

100,7
101,9

108,3
115,0
117,8
120,7

(2)
Simulacion N° 1 : aumento
del salario mfnimo en 25%

sobre simulacion base

123,3
125,0
128,4
132,0

107,9
113,3
115,7
118,2

(3)
Diferencia simulacion

N° 1 respecto
simulacion base

24,8
25,4
27,5
29,5

-0,3
-1,5
— 1 7
-24

Nota: Los valores de las variables exogenas en tasas de variacion para la simulacion base son las si-
guientes:
PIM WMIN G YP YOECD PRCU PRK V

1987 0,4
1988 0,35
1989 0,30
1990 0,30

0,28
0,28
0,28
0,28

0,09
0,09
0,09
0,09

0,02
0,02
0,02
0,02

0,03
0,03
0,025
0,025

0,01
0,01
0,01
0,01

0,005
0,005
0,005
0,005

0,1
0,5
0,0
0,0

Varias constantes fueron ajustadas para hacer replicar los valores en niveles y/o tasas de variacion de las
variables de la simulacion base con los valores efectivos del pen'odo de referenda 1985-1986.

SIMULACION N° 1: AUMENTO DEL SALARIO MINIMO EN 25%

PGB

7 -

6 -

3 -

0 -

87 88

D = Simulacion base.
+ = Simulacion N° 1. Aumento del salario minirno de 25%.

89 90
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EMPLEO

5 H

3 - 1

2 -

1-1

0 -

~~t--—___

87 88 89

D = Simulacion base.
+ = Simulacion N° 1. Aumento salario mfnimo en 25%.

CON SUMO

s
I

9 T

7 - 1

6 - 1

5J

4-1 '

3 --I

2 -I

1 -I

90

0 .1

87 89 90
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5 -!

4 -

3 -

0 ~

EXPORTACIONES

87

--B-

'--*•-

89 90

D = Simulation base.
+ = Simulacion N° 1. Aumento de salario minim o en 25 %.

SALARIO MINIMO REAL

132 -

130 -

128 ..

126 -

124 ..

122 _

120 _

118 _

116

114

112 _

110 _

108 -.

106 -

104

102 -

100 -

89 90
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TIPO DE CAMBIO REAL

140

130 -

120 -

'•3 110 -

100 -

90 -

80

. —- -°-

87

D = Simulation base.
+ = Simulation N° 1. Aumento de salario mfnimo en 25%.

—i—
89 90

iii) El efecto inflacionario del aumento en el salario mfnimo es moderado y opera con
un rezago de un ano (la inflacion se acelera transitoriamente en 1,5 por ciento anual). Es-
te efecto es consecuencia del impacto del aumento del SM sobre los salaries medios y asi
sobre la tasa de inflacion.

El cuadro 6 muestra el resultado de simulaciones, en que la poh'tica de aumentar el
salario minimo (en 25 por ciento por sobre la tasa de inflacion esperada) es combinada
con una poh'tica de aumento del gasto publico de cuatro por ciento, un afio, por sobre su
nivel de la simulacion base (simulacion No 2). Este paquete de poh'tica es combinado,
ademas, con una aceleracion en k tasa de devaluation de diez por ciento y cinco por
ciento sobre su nivel base en los dos primeros afios del perfodo de simulacion (simulacion
N° 3). Ambos paquetes intentan complementar el aumento del salario minimo con
poh'ticas que promuevan el empleo (i.e. via programas especiales de empleo) y que, a su
vez, cuiden la mantencion del equilibrio externo garantizando un tipo de cambio real
"alto" y estable.

La simulacion N° 2 (aumento del salario minimo mas expansion fiscal) es fuerte-
mente expansiva y acelera la tasa de crecimiento del PGB en cerca de cuatro puntos
porcentuales y el empleo en aproximadamente dos puntos, el primer afio nuevamente el
aumento del consumo (ademas del gasto publico) son las fuentes del crecimiento, lo que
es compensado por una reduction moderada de las exportaciones. La aceleracion de k
inflacion en este paquete es moderada y bastante simikr a k registrada con el aumento
del salario minimo sin expansion fiscal.



CUADRO 6

SIMULACIONES N° 2 Y N° 3 DE SALARIO MINIMO. POLITICA FISCAL Y POLITICA CAMBIARIA

Oi
00

PGB

Consume

Exportaciones

Empleo

Inflation

Salario minimo real

Tipo de cambio real

(Variacion porcentual}

1987
1988
1989
1990

{Variacion porcentual)

1987
1988
1989
1990

(Variacion porcentual)

1987
1988
1989
1990

(Variacion porcentual)

1987
1988
1989
1990

(Variacion porcentual)

1987
1988
1989
1990

(1986 = 100)

1987
1988
1989
1990

(1986 = 100)

1987
1988
1989
1990

(1)
Simulacion

base

5,0
5,6
4,7
4,5

4,1
4,7
4,0
3,9

5,0
5,3
4,6
4,2

2,3
2,6
2,1
2,1

29,2
27,1
27,0
26,8

98,8
99,7

100,7
101,9

108,3
115,0
117,8
120,7

(2)
Simulacion N° 2:

aumento del salario
minimo en 25% mas
expansion fiscal 4%

8,9
5,6
5,2
5,0

9,0
4,3
4,6
4,4

4,9
5,0
4,3
3,9

4,1
2,5
2,4
2,3

29,7
28,5
27,2
27,1

123,5
125,1
128,6
132,2

107,9
113,3
115,7
118,2

(3)
Simulacion N° 3:

aumenlo salario minimo 25% +
expansion fiscal 4% + aceleracion

de tasa de devaluation,
10% primer ano y 5% segundo ano

8,1
6,8
5,9
5,6

8,2
5,7
5,1
4,9

5,4
5,9
5,0
4,3

3,7
3,1
2,7
2,6

31,4
30,2
27,4
27,4

121,6
121,4
124,5
127,7

110,3
118,6
120,9
123,4

(4)
Diferencia simulacion

N° 2 respecto
simulacion base

3,9
0,0
0,5
0,5

4,9
0,1
0,6
0,5

-0,1
-0,3
-0,3
-0,3

1,8
-0,1

0,3
0,2

0,5
1,4
0,2
0,3

24,8
25,5
27,7
29,7

-0,37
-1,47
-1,8
-2,1

(5)
Diferencia simulacion

N° 3 respecto
simulacion base

3,1
1,2
1,2
1,1

4,1
1,0
1,1
1,0

0,4
0,6
0,4
0,1

1,4
0,5
0,6
0,5

2,2
3,1
0,4
0,6

23,1
21,8
23,6
25,3

1,8
3,1
2,6
2,2

M

I
0

53
M
O
O•z,og
o
o

zo
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Veamos ahora que sucede con la simulation N° 3 (incremento salario minimo mas
expansion fiscal mas devaluation acelerada): con esta polftica la aceleracion del creci-
miento del PGB es menor en el primer afio (3,1 versus 3,9 de la simulation N° 2), ya que
al aumento en el SM real es inferior. Sin embargo, este crecimiento es mas sostenido que
en el caso anterior, ya que el PGB crece a una tasa adicional de 1,2 puntos porcentuales
los tres anos siguientes al shock de poh'tica versus un crecimiento adicional de 0,3 puntos
anuales en el shock 2.

Por otra parte, ahora las fuentes del crecimiento provienen mas de las exportaciones
(e inversion) que del cosumo y gasto publico, como en el caso anterior. Ademas este
paquete, por otro lado, va asociado con un nivel mas alto del tipo de cambio real, una tasa
de inflacion mayor y un nivel un poco mas bajo de salario minimo real. Esto corresponde
al caso de una restriction externa mas limitativa, lo que implica "cuidar" el tipo de
cambio real y el crecimiento de las exportaciones ante un aumento en los costos
domesticos de produccion que podn'a originarse con un aumento del salario minimo.

E. Comentarios finales

En este trabajo se ha investigado, para el caso chileno, el impacto macroeconomico
que tendn'a una poh'tica de aumentar los sakrios minimos.

El principal resultado obtenido del analisis empirico efectuado es que un aumento
real del SM de 25 por ciento sen'a acompanado de un aumento en el corto plazo del nivel
del producto y empleo agregados. Este efecto expansive sen'a explicado por un incre-
mento del consume no compensado por una disminucion leve en la tasa de crecimiento de
ks exportaciones.

En el caso chileno, el impacto inflacionario y sobre la competitividad externa de esta
poh'tica es moderado, siendo k magnitud de estos efectos dependientes de: (i) el impacto
de los aumentos en el salario minimo sobre los sakrios medios (elasticidad salaries
medios-salarios minimos); (ii) el impacto de un aumento en los sakrios medios sobre la
tasa de inflacion (participation de los sakrios en los costos unitarios de produccion de la
economi'a), y (iii) el grado de acomodacion de la poh'tica cambiaria.

En seguida se simukron paquetes de poh'tica que complementan el aumento del
salario rm'nimo con una expansion fiscal moderada (i.e. orientada a financiar programas
especiales de empleo) y una aceleracion en la tasa de devaluation. El paquete con
expansion fiscal acelera el crecimiento del producto y el empleo (este ultimo directa e
indirectamente), pero a costa de una reduction en el ritmo de crecimiento de las
exportaciones. La poh'tica con mas devaluation permite garantizar una tasa de creci-
miento del producto y el empleo algo menor en el corto plazo, pero mas estable en el
tiempo. Esta poh'tica, a su vez, permite elevar la tasa de crecimiento de las exportaciones,
ya que in'a asociada a un tipo de cambio real mas alto, lo que sen'a indudablemente
beneficioso en el caso de que la restriction de divisas sea limitativa. El costo adicional
asociado sen'a una mayor tasa de inflacion.

En definitivia, el analisis realizado provee evidencia de que un aumento del sakrio
minimo en la economi'a chilena seria acompanado de un aumento del empleo agregado (y
no una disminucion). Por otra parte, la compatibilizacion de esta poh'tica con otros
objetivos y restricciones de k poh'tica macroeconomica como, por ejemplo, knecesidad
de ajustarse a una restriction de recursos externos se logra con un manejo adecuado
de otros instrumentos disponibles de poh'tica cambiaria y fiscal.
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NOTAS

Es interesante senalar que bajas elasticidades de empleo respecto de salaries minimos (por grupos
ocupacionales de bajos salaries) se encuentran en estudio para pafses desarrollados, en particular
para Estados Unidos. Asi, Brown, Gilroy y Kohen (1982) obtienen unrango paradichas elastici-
dades entre -0,1 y -0,3.
Ver PREALC (1980) para estudio sobre cobertura e incidencia de los salaries mfnimos a nivel de
varios paises latinoamericanos.
La inversion depende de la brecha del producto, ademas del precio real de los bienes de inversion,
entonces la expansion del gasto es aun mayor, si se considera el efecto positive de una mayor
demanda agregada sobre la inversion.
En los perfodos siguientes al aumento inicial del salario minimo en 25 por ciento por sobre la
inflacion, el SM nominal es reajustado a la tasa de inflacion esperada para mantener el SM real
constante.

Anexo

Medicion de variables

La serie de salaries mfnimos nominates se obtiene de Indicadores Economicos y
Sociales (1986c); Informe Estadistico, INE (1986).

Las series de gasto del PGB, consumo, inversion en capital fijo, gasto publico,
variation de existencias, exportaciones netas fueron medidas en pesos de 1977. Las series
de indice de precios al consumidor (corregido por Cortazar y Marshall) y componente
importado del indice de precios al por mayor estan a base de diciembre 1978 = 100,
diciembre-diciembre. Los deflactores implicitos (PGB, inversion en capital fijo) fueron
calculados a partir de las series en pesos de 1977 y las series en pesos corrientes. El precio
relative de la inversion se calculo como el cuociente entre el deflactor implicito de la
inversion y el deflactor implicito del producto. La serie de salaries nominates esta a base
de diciembre 1982 = 100, promedios anuales. Las variables empleo total nacional fueron
obtenidas de Jadresic' (1986). El resto de las series corresponde a los "Indicadores
economicos y sociales 1960-1985".
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