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Resumen:

En este articulo se lleva a cabo un andlisis de diferentes expresiones de la rentabilidad del capi-
tal en la economia venezolana, en funcién de diversas medidas del excedente empresarial y el
acervo de capital, para el periodo 1957-2006. El espacio econémico de andlisis es el ambito ca-
pitalista no rentistico, excluyendo la actividad petrolera e inmobiliaria, se distinguen los sectores
publico y privado, asi como el ingreso mixto en la dltima fase. La perspectiva teérica de referen-
cia es la teoria laboral del valor, por lo que se considera que la categoria de la tasa de ganancia
constituye el fundamento del crecimiento econémico a partir de su incidencia en la inversion.
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El propésito de este documento es presentar la estimacion de una serie de in-
dices o expresiones de la rentabilidad del capital en la economia venezolana du-
rante el periodo 1957-2006. La eleccion de esta variable como objeto en si mismo
de un andlisis de las distintas posibilidades de cuantificacion responde a una doble
justificacion, de caracter tedrico y empirico. Por una parte, se parte analiticamente
de la premisa que considera a la tasa de ganancia (TG) como el fundamento Ulti-
mo del crecimiento econdmico en la medida que incide sobre la inversion. En vir-
tud de lo expuesto, podemos asegurar que la TG constituye el regulador basico de
la sociedad capitalista (Mateo, 2008a: 144), y por tanto es una categoria esencial
para entender la evolucién macroeconémica de cualquier economia.

A pesar de esta importancia, el analisis tedrico y empirico de esta categoria
esta relegado al ambito de la heterodoxia clasica, ya que los enfoques ortodoxos
soslayan cualquier referencia al respectoz. Ello exige explicitar el caracter critico
o heterodoxo del enfoque adoptado en este documento. No obstante, la impor-
tancia que otorgamos a tal categoria en el terreno tedrico tiene como contrapar-
tida una serie de inconvenientes empiricos, lo cual nos lleva a la segunda razon
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2 Como bien sefiala Gigliani (2007: 1), “tal omisién no deja de constituir un hecho asom-
broso porque en la teoria ortodoxa de los precios, la maximizacion de las ganancias es el
objetivo central de la firma capitalista. Pero, lo que constituye la preocupacion excluyente
en la microeconomia neoclasica desaparece por completo en la macroeconomia neocla-
sica, que analiza el funcionamiento del sistema a nivel agregado”.
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aludida. La cuantificacion de la rentabilidad supone ser consciente de la gran
diversidad de expresiones de la misma que se pueden calcular, los problemas
gue introduce el cambio en los precios de referencia al elaborar las Cuentas
Nacionales, el fundamento keynesiano con el que se construyen (Aldo, 1999: 11,
Séruzier, 1996: 5) y las dificultades afiadidas que una economia no desarrollada
presentan. Para el caso venezolano, ademas, confluyen en nuestra opinion otros
elementos, especialmente por su particular estructura econémica, estructurada a
partir de la renta petrolera, lo que se refleja en una extraordinaria disparidad de
niveles de productividad entre las ramas petroleras y el resto de actividades.
Desde la perspectiva de la medida del excedente, aflade complejidad al andlisis
por cuanto dicha renta se filtra por el conjunto de estas ramas no petroleras;
ademas, con el propésito de establecer comparaciones, no abundan los estudios
sobre la tasa de ganancia en Venezuela, por lo que nos limitamos al trabajo de
Baptista (2010), de quien tomamos las series del acervo de capital.

Con este propdsito, el articulo comienza llevando a cabo una caracterizacion
tedrica del objeto de estudio, tanto por el lado del beneficio como por el acervo
de capital. A continuacion se aborda el espacio econémico propio de cada ex-
presiéon de la rentabilidad en funcién de criterios sectoriales e institucionales
vinculados a la propiedad, para pasar a continuacion a presentar los céalculos
realizados, en primer lugar llevando a cabo un enlace de las series de la TG en
las fases correspondientes a las distintas bases de precios (1957-68, 1968-84,
1984-97 y 1997-06), y después sin realizar dicho enlace, lo cual permitirhd cons-
tatar los problemas estadisticos existentes.

Il. CARACTERIZACION TEORICA

La TG es una de las categorias clave para el andlisis econémico desde una
perspectiva heterodoxa. Considerando que la produccion capitalista esta dirigida
a la maximizacion del beneficio (Marx, 1867, 1), la TG representa la medida en la
cual el capital desembolsado ha logrado su objetivo de valorizarse; constituye
asi un indicador de la salud sistémica y fundamento ultimo del crecimiento eco-
némico. En su expresion mas abstracta y general relaciona el flujo de beneficio
(B) con el acervo o stock de la inversion (K).

T6-2
K

Ahora bien, este ratio admite una mayor concrecién. En funciéon del propésito
analitico debera enfocarse de una forma u otra (Duménil y Levy, 1993: 19), lo que
resultara tanto en la metodologia adoptada como posteriormente en las diversas
concepciones relativas al proceso de acumulacién y a las causas de la crisis.



55
La rentabilidad del capital en Venezuela...

Existen, como se comprobara, muchas y variadas expresiones de la rentabilidad
de acuerdo a los elementos que se incluyan dentro de las categorias “beneficio” y
“capital desembolsado”. En efecto, se puede considerar el beneficio bruto o neto
de impuestos, intereses, o de ciertas ramas de la economia o @mbito institucional;
mientras que el capital puede estimarse en términos brutos o netos, a coste de
reemplazo o historico, o limitarse sectorial o institucionalmente (véase Mateo,
2008b). A continuacién se procede a justificar el tipo de estimaciones de la renta-
bilidad a partir del beneficio y el capital, asi como el universo de actividades que
se incluyen segun los sectores institucionales y ramas econémicas.

1. El beneficio

El beneficio o ganancia (B=G) constituye el numerador de la categoria objeto
de andlisis. Al representar una cantidad excedente (el plustrabajo), constituye una
cantidad remanente, que surge una vez descontado el precio neto del desembol-
so empresarial en fuerza de trabajo’. Su medida empirica se realiza en términos
de flujo anual, pero admite diversos enfoques, que se enumeran a continuacion:

1. El beneficio bruto de impuestos netos de subvenciones (Tn). Tal beneficio
incluiria el excedente neto de explotacion (ENE) junto a la diferencia entre im-
puestos abonados y subsidios recibidos por los diferentes agentes por las i ra-

mas incluidas: B(Tn): Z(Tn+ ENE). Tomamos en primer lugar el beneficio
1
sin considerar el consumo de capital fijo (CCF), pues forma parte de los costos
(valor antiguo), y no del valor agregado. Asimismo, el beneficio bruto respecto de
la imposicion se justifica por el hecho de que los impuestos pertenecen al exce-
dente generado, si bien apropiado por el Estado y no por las unidades empresa-
riales, al menos en un primer momento. Se puede caracterizar como un pago de
regalia abonado por las empresas al Estado y supone una deduccion de la ga-
nancia empresarial; esta TG nos indica la capacidad de generacion de exceden-
te por unidad de capital desembolsado, independientemente de su composiciéon
y destino final. La limitacidon que posee es que constituye una masa de exceden-
te que no se vincula directamente con las decisiones de inversion empresariales.

2. La ganancia neta de impuestos (ENE) cuantifica la porcion del excedente
gue resta una vez realizados los pagos netos al Estado (la fiscalizacién). Aunque
pertenecientes al excedente global, los impuestos aparecen como costes desde

% Por tanto, tiene como fundamento una cantidad determinada de trabajo abstracto que se
manifiesta en un producto, pero carece de entidad propia en el sentido de que sélo puede
cuantificarse como una diferencia, véase Marx (1857-58: II).
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la perspectiva empresarial, por lo cual esta medida avanza en el grado de con-
crecibn hacia la ganancia liquida, y mas relacionada con la inversion:

B(ENE)= 2 ENE

No obstante, si consideramos el concepto de “tasa de ganancia promedio”,
incorpora ciertos sectores que por diversas circunstancias operan al margen de
esta tendencia, es decir, que no se encuentran en el circuito de valorizaciéon en
el cual el capital se mueve para determinar los precios de produccién, que si
incluyen la tasa de ganancia promedio, por lo que se cuantifica asimismo una
medida mas “concreta” aun.

3. El beneficio del &mbito no agricola y de servicios (exc. AGR-SER). La ex-
presion mas concreta o estrecha de la ganancia que presentamos es la que, una
vez descontados los pagos de impuestos, excluye asimismo ciertos sectores
que, cabe intuir, no participan del proceso tendencial hacia la igualacion de la
tasa de ganancia intersectorial. En este caso no serian representativos de la
tasa promedio y, por tanto, no resultarian funcionales para interpretar la dinami-
ca de la economia venezolana:

B =" (ENE — ENE s — ENEqsp )

Se ha optado por excluir los sectores de la agricultura (AGR) y servicios (SER)
debido a que incluyen un elevado grado de actividad al margen de criterios mer-
cantiles, asi como de produccion mercantil simple, es decir, actividad destinada al
mercado pero sin la forma de trabajo asalariado (o de manera esporadica, esta-
cional), lo que suele denominarse como trabajo por cuenta propia, dada la presen-
cia de autoconsumo o de titularidad estatal operando con una logica diferente a la
mercantil. En definitiva, estas ramas incluyen una serie de actividades que no son
capitalistas, lo que amerita deducirlas de los calculos. La consecuencia de que
tales actividades tengan un peso primordial es que una parte destacada de estas
ramas posea hiveles de rentabilidad sustancialmente diferentes de los que cabria
entender como los promedios vigentes en la economia, al no participar del conjun-
to de sectores cuya movilidad de capitales establece las condiciones de una ten-
dencia hacia el establecimiento de una tasa de ganancia promedio”.

4 Ademas, y pragmaticamente, puesto que las series de acervo de capital presentan
datos de la conformacion sectorial distinguiendo los ambitos agricolas y de servicios, se
ha optado por esta decision. Pero aclaremos: de haber tenido una mayor desagregacion
del acervo de capital, se habria restringido el conjunto de servicios excluidos de los calcu-
los, pues su amplitud se debe a ser coherentes con la partida del acervo de capital de
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4. El beneficio excluyendo el ingreso mixto (B*). A partir de la definicién de
produccion capitalista como producciéon mercantil que utiliza trabajo asalariado,
ciertas partidas que las Cuentas Nacionales registran en el excedente no perte-
necen en verdad a la produccién capitalista, es decir, no forman parte del plus-
valor. En efecto, el ingreso mixto (imx) representa en gran medida (pero no
exclusivamente) los ingresos vinculados a la produccion mercantil simple, lleva-
da a cabo por trabajadores por cuenta propia o productores sin asalariados, asi
como los ingresos de pequefias unidades productivas. La exclusién de esta par-
tida se justifica, en el primer caso, por la definicién de produccion capitalista a
partir de la existencia del mercado (produccion mercantil) y trabajo asalariado; y
en el segundo, por su existencia al margen del circuito del capital hacia la ten-
dencia hacia la igualacion de las rentabilidades sectoriales, lo cual permite ade-
mas verificar la incidencia de este tipo de ingreso sobre la rentabilidad total. La
estimacion de la TG deduciendo este flujo de ingreso se limita no obstante al
lapso 1997-2006 en virtud de la disponibilidad estadistica, por lo que el exceden-
te seria B* = Z(ENE - imx)(1997_200@ .

2. El capital

El capital es otra de las categorias esenciales de la economia politica, que
expresa una determinada relacion social de produccion, de caracter capitalista.
Constituye una magnitud de valor en busca de su expansién (Marx, 1885, IV:
131)5, por lo que es un concepto que, al igual que sucede con el excedente em-
presarial, brota de la teoria laboral del valor, por lo que posee un contenido espe-
cificamente social. Asi, independientemente de la forma material, este concepto
del capital abarca todos los elementos que intervienen en el proceso de la pro-
duccion capitalista con el objeto de la valorizacion y que puedan tener valor®.

servicios que no cabe todavia diferenciar entre sus componentes. Asimismo, sefialamos
gue, como se repite en el anexo, se aplica Unicamente para la TG del total de la econo-
mia, pues en el sector privado sélo se deduce el ambito agricola.

° Segun Marx (1861-63, I: 364) “valor de cambio (dinero); pero [es] valor que se valoriza,
valor que crea valor al crecer como valor, obteniendo un incremento que es valor. [Incre-
mento] que nace del cambio de una cantidad dada de trabajo materializado por una can-
tidad mayor de trabajo vivo”.

® Como explica Camara (2003: 300) “el concepto de capital en la teoria laboral del valor
es un concepto amplio y restringido al mismo tiempo. Por un lado, es un concepto amplio
porque abarca todos los elementos del proceso de produccién capitalista que son suscep-
tibles de poseer valor, independientemente de su contenido material. Por tanto, forman
parte del capital las sumas de dinero utilizadas en la produccion capitalista, los medios de
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Obviamente, la traslacion empirica de esta definicion del concepto de capital
es dificultosa no sélo porque la perspectiva teérica se distingue del enfoque or-
todoxo, fundamento ultimo de la elaboracion del Sistema de Cuentas Nacionales
(SCN), sino por los problemas estrictamente relacionados con la disponibilidad
de informacion adecuada. No obstante, para la economia venezolana sin duda la
mejor serie estadistica es la elaborada recientemente por Baptista (2010) utiliza-
da en este trabajo: una serie fondo o acervo (stock) del capital no residencial
invertido’, en su dimension “constante”, es decir, materializada en medios de
produccion, pues aungue la fraccion del desembolso en fuerza de trabajo (di-
mension “variable”) forma parte asimismo del concepto de capital, creemos que
no existe un acervo de capital variable propiamente dicho al margen de la mag-
nitud de capital invertido de caracter fijo y circulante, resefiados anteriormente,
pues el desembolso en remuneraciones pertenece en realidad al fondo de capi-
tal circulante®; por tanto, el denominador de la TG sera el acervo de capital cons-
tante fijo en precios corrientes®. Surge no obstante la disyuntiva en torno la
contabilizacion de dicho acervo, en términos brutos o netos, pues existen razo-
nes tedricos y practicas para decantarse por uno u otro.

i) El acervo de capital neto (ANC) es tal vez la medida mas comun para medir
la rentabilidad, que utiliza el propio Baptista (2010) en sus estimaciones de la TG,
la cual puede vincularse a la utilizacion del coste de reemplazo. Cuantifica la por-
cién del stock bruto que se encuentra econdmicamente activa en un momento
dado, por lo que registra el nivel de productividad del capital en funciéon de su
consumo pasado, su obsolescencia tecnolégica, etc. (véase Camara, 2003: 307).

produccién como la maquinaria, las herramientas, el mobiliario, etc., las mercancias, etc.
Por otro lado, es un concepto estrecho porque se refiere exclusivamente a los objetos
materiales e inmateriales anteriormente mencionados que son utilizados de forma capita-
lista. Por consiguiente, se excluyen todos estos elementos que se utilizan para el consu-
mo personal y aquellos que, aunque se empleen en la producciéon social, no estan
empleados con el objeto de obtener una ganancia”.

’ Si utilizaramos el flujo de inversién anual sobrestimariamos la medida correcta del capi-
tal desembolsado debido a que rota varias veces en el periodo.

8 Remitimos, para una justificacion méas extensa, a Marx (1861-63, |, 229, 292; 1867, I,
13; 1885, 1V, 209), y otros autores como Bertrand y Fauqueur (1978, 296), Reuten (2005,
11) y Mateo (2008b, 273-275).

o Aunque es la medida usual, defendida teéricamente por autores como Duménil y Levy
(1993, 21), remitimos al ejemplo que proporciona Camara (2003, 308-309), pues implica
en definitiva suponer “que las nuevas técnicas de produccion se convierten en las técni-
cas modales, algo que no tiene por qué ser siempre el caso”. A pesar de esta considera-
cion, se utilizara el coste de reemplazo, al igual que hace Baptista (2010).
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ii) La medida bruta del acervo de capital fijo (ABC) engloba el conjunto de los
activos fijos existentes en un territorio y momento dados, incluyendo el consumo
de capital fijo o depreciacion acumulada®™. Esta medida representa el total de los
medios de produccion disponibles o susceptibles de ser utilizados en el proceso
de produccion en un lapso de tiempo. Al no incluir el desgaste, los retiros de
capital se toman en cuenta Unicamente al final de su vida util. La utilizacién del
ABC es defendida por Shaikh (1999), pues conforme se deprecian los elementos
del activo fijo, el desembolso total vuelve a la forma dinero, por lo que “estos
descuentos de depreciacién acumulada pueden mantenerse en forma de dinero
0 en activos financieros, o incluso reinvertidos. Pero en cualquier caso, cuentan
como parte del valor del capital total asi como el valor depreciado de las maqui-
nas, ya que es la recuperacion de la suma de ambos lo que permite la continua-
cién de la empresa” (Shaikh, 1999: 106)'.

Asimismo, dadas las dificultades que normalmente surgen al estimar una se-
rie fidedigna de la depreciacion del capital, podria justificarse (pragmaticamente)
la opcién del capital bruto. Siguiendo con esta dimensién empirica, cabe aducir
igualmente que el ABC refleja con mayor claridad las distintas fases ciclicas de
la economia al incrementarse mas que el acervo neto en los periodos de acumu-
lacién &lgida, y lo contrario en los momentos recesivos (Hofman, 2000: 51)*. Por
tanto, acentuaria las oscilaciones de la rentabilidad y se podrian visualizar de
manera mas nitida las distintas fases de la dindAmica econdmica. En la gréfica 1
se aprecia que los ANC representan entre el 64 y el 77% de los ABC, descen-
diendo en las fases de debilitamiento del proceso de acumulacion, por lo que se
puede inferir que amortigua el perfil de la tasa de ganancia, como se comproba-
ra posteriormente.

%y que la OCDE (2001: 31, [4.9]) define como “el valor, en un momento del tiempo, de
los activos detentados por los productores, cada activo estando evaluado a precios “nue-
vos” (...) cualesquiera sean la edad y el estado actual de activos”.

™ para este autor no importa la depreciacion anual o acumulada o a la partida que se
pueda asignar, pues forma parte del capital total a valorizar. La cuestién relevante es la
idea que se tenga del concepto de capital avanzado frente al costo de produccion. Por el
contrario, un autor como Reati (1986: 62) explica que “el capital bruto no es apropiado
para el célculo de la tasa de ganancia porque la medida bruta no es capital avanzado. En
verdad la fraccion de capital fijo ya contabilizado como consumo de capital, si todavia
existe en su forma fisica, no forma parte de los fondos inmovilizados, en tanto la firma ya
lo ha incorporado en sus costos y lo ha recuperado dentro de sus precios”.

12 Asimismo, Gonzalez y Marifia (1996: 323) argumentan que en los periodos de expan-
sion (crisis) el grado de uso y obsolescencia de los activos, definido como la depreciacion
acumulada en relacién al acervo bruto, disminuye (aumenta). Por tanto, si en la fase re-
cesiva aumenta la divergencia en las trayectorias relativas de los AN y AB, la tasa de
ganancia descendera mas acentuadamente en las fases criticas.
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Gréfica 1. Ratio de acervos brutos y netos de capital (ABC/ANC)
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Fuente: Baptista (2010).

Il. EL ESPACIO ECONOMICO PARA LA MEDIDA DE LA RENTABILIDAD

En este apartado se introducen algunos elementos para delimitar o acotar el
universo de actividades que sustentaran las medidas del beneficio y el capital
anteriormente expuestas. Son dos los aspectos a considerar y que se exponen a
continuacion: i) la del espacio econémico limitado a los sectores no rentisticos, y
ii) la desagregacion por sectores institucionales de la tasa de ganancia, para
comparar asi la rentabilidad de los sectores publico y privado.

1. Dimensiones sectoriales: la rentabilidad del &mbito no rentistico

Al enfatizar el circuito de valorizacion del capital, la TG se limitara al espacio
“no rentistico”, lo cual ha supuesto excluir i) la actividad inmobiliaria, y ii) las ra-
mas de extraccion y refinacion del petréleo, por considerar que son las mas re-
presentativas en cuanto a la percepcién de renta, en ambos casos verificable por
la extraordinaria magnitud relativa del excedente empresarial.

Esta decisién requiere de una justificacién tedrica: el punto de partida tedrico
es que “toda renta [...] es plusvalia, el producto del plustrabajo,” (Marx, 1894
VIII: 31) pero “con la diferencia de que esta parte (...) va a parar a los terrate-
nientes, que la extraen de los capitalistas”®. El concepto de renta, aunque gene-

13 « . " Lo . "

Por tanto, “la renta es una manifestacion fenoménica de la interaccion de la estructura
de la acumulacion y la estructura de la propiedad territorial en el capitalismo. La renta es
por tanto (1) una categoria social, (2) una categoria histéricamente Unica y especifica del
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ralmente aplicado a la tierra, como sucede en Marx (1894: VIII), se puede extra-
polar a ambitos industriales, comerciales, minas, bosques, yacimientos petrolife-
ros y demas recursos naturales, es decir, para todo lo que por no ser producto
del trabajo carece por tanto de valor**, y en general cualquier bien no reproduci-
ble, como patentes (derechos de monopolios sobre determinados inventos),
antigledades, obras de arte, etc. (véase Marx, 1894: VIII: 211).

La renta de la tierra depende de una fuerza productiva del trabajo acrecen-
tada en virtud de la utilizacion de una fuerza natural o cualidad Unica, condicio-
nes especificas que no pueden ser generalizables a los restantes capitales. Por
consiguiente, la renta constituye un excedente sobre la ganancia media que
obtiene el capitalista arrendatario. En la industria, la movilidad de los capitales
conforma la tendencia hacia la igualaciéon de las tasas de beneficio sectoriales,
mientras que las ramas rentisticas de la economia obtienen una rentabilidad
promedio superior a la media de la economia debido a la no nivelacion que in-
troduce la propiedad de la tierra” (Marx, 1894: VIII: 209).

Desde los parametros de la teoria marxista, la renta es una deduccion del
valor generado en las esferas productivas de la economia, esto es, una recircu-
lacion del ingreso previamente generado. La actividad laboral consustancial con
el proceso del que emana esta renta es, por tanto, improductiva de valor. En
consecuencia, lo mas pertinente, dados los objetivos de la rentabilidad apunta-
dos al principio del documento, es excluir el flujo de ingresos de los sectores
mas representativos de la percepcidn de renta, en concreto, las ramas de bienes
inmuebles y de la actividad petrolera, como se mencion6 anteriormente.

En relacion a la primera, el problema surge de la imposibilidad de diferenciar
lo que constituye actividad comercial, ficticia y la renta propiamente dicha. Los
pagos por la compra o alquiler de edificios o del capital incorporado a la tierra
incorporan la renta del suelo, que si bien conceptualmente es distinguible, en la
practica carecemos de datos sobre los que hacer una estimacién rigurosa. Por
otra parte, y respecto de la actividad petrolera, se caracteriza por ser un recurso
natural monopolizable y de rendimiento heterogéneo, lo que permite al propieta-

modo capitalista de produccién” (Bina, 1985: 47). La renta se explica, pues, a partir de
ciertas relaciones sociales, no por imperfecciones de mercado. Se debe distinguir la renta
gue nace de un precio de monopolio en virtud de ciertas condiciones de mercado (no
objeto de analisis en este apartado) de la que surge de la existencia de una renta como
tal. En la produccion industrial también existen plusganancias, pero a diferencia de las
que caracterizan la renta de la tierra, aquellas nacen de la forma bajo la cual se invierte
su capital y emanan de los medios de produccion o la fuerza de trabajo.

14 . : :
Que un bien no tenga valor no supone que no puede generar ganancia. Al fin y al cabo,
la venta sélo requiere la capacidad de poseer la propiedad sobre un bien.
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rio (el estado venezolano mediante la empresa Petréleos de Venezuela S.A.,
Pdvsa) la potestad de participar del excedente global en razén directa al volu-
men de demanda que presiona sobre la oferta limitada de los recursos naturales,
funcién a su vez de los diferenciales de productividad entre los yacimientos o las
fuentes alternativas de energia. Asi se explica la elevada rentabilidad del sector.
El precio del barril, en cuanto a la forma mercantil que adquiere, viene condicio-
nado por el coste, valor o precio de produccién de la region menos productiva,
de la misma forma que otras mercancias que se apropian de renta. Por consi-
guiente, Pdvsa disfruta de una renta debido a que sus yacimientos no presentan
los costes mas elevados. El problema en la adecuacion empirica de nuestro
analisis tedrico se debe a que las estadisticas no ofrecen datos correspondien-
tes al concepto marxista de la renta petrolera, por lo que no puede equipararse
sin mas a las regalias o impuestos que la empresa petrolera abona al Estado, en
virtud de lo cual se ha decidido excluir a este sector de los célculos efectuados.

Por otra parte, la titularidad publica de los yacimientos petroleros significa
caracterizar al propietario estatal no sélo como terrateniente rentista, sino ade-
mas como factor distribuidor del flujo de valor. El ingreso rentistico circula a tra-
vés del gasto publico y otras vias directas, se refleja indirectamente mediante la
menor fiscalidad y la dindmica del tipo de cambio (Baptista y Mommer, 1989:
25). En consecuencia, son varias las implicaciones de la propiedad estatal de la
extraccion y comercializacion del petrleo (Baptista, 1980: 448; 1985: 230-231):
la posibilidad de que la clase capitalista doméstica, o que opera en el espacio
econdmico nacional, obtenga una rentabilidad promedio superior respecto a
burguesias foraneas o que no participan en dicha economia receptora de la ren-
ta', junto a una sobreestimacion del beneficio empresarial en las estadisticas,
computando por partida doble la renta petrolera. EI SCN no considera estos
procesos de distribucién, por lo cual se puede afirmar que se contabiliza doble-
mente el flujo de renta bajo el supuesto de que la imposicion fiscal de la activi-
dad petrolera es similar a las demds, esto es, posterior a la distribucién del
ingreso. Ello se debe a que éste reaparece parcialmente en la economia interna
en los restantes sectores.

En conclusién, creemos que la distribucion del ingreso reflejada en el sector
no petrolero representa como indicador una aproximacion mas fidedigna de la
realidad nacional, la cual ya incluye a la renta petrolera en forma de mayores
salarios 0 ganancias extraordinarias, a pesar de sus posibles debilidades (Bap-
tista y Mommer, 1989: 33-35). Por lo tanto, excluimos estas ramas en las esti-
maciones del beneficio y en las partidas del acervo de capital que utilizamos a

15 Baptista (1980: 444-452, cuadros 1y 2) sostiene precisamente que la rentabilidad en la
manufactura en Venezuela ha escapado de las pautas mundiales en razén de la apropia-
cion de la renta petrolera.
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partir de Baptista (2010), con lo cual ENE = Z:(ENET —ENE,,,, —ENE. )

1
donde se deduce del excedente total (t) el correspondiente a la ramas de los
inmuebles (INM) y el petréleo (PET) en las i ramas consideradas en cada caso™®.

2. Dimensiones institucionales: los sectores publico y privado

La tasa de ganancia puede calcularse asimismo segun la propiedad institu-
cional. Desde esta perspectiva, se ha establecido una separacién entre el sector
publico y el sector privado, pertinente en tanto en cuanto en las sociedades capi-
talistas el Estado tiene una participacion sumamente relevante en la actividad
econdmica, inclusive en un marco de no desarrollo econémico, como es el caso
de Venezuela.

Hay que aclarar en primer lugar que el tipo de propiedad no incide necesa-
riamente en la consideracion conceptual de una actividad determinada como
capitalista 0 no. Ahora bien, en la practica resulta factible adivinar que una parte
considerable de la intervencién estatal se lleva a cabo, en primera instancia, des-
de pardmetros diferentes a la l6gica capitalista de la maximizacién del beneficio.
Esta se puede verificar por la existencia de precios de mercado que fluctian alre-
dedor de unos precios de produccion que incluyen el costo de produccién y la
tasa de ganancia promedio. Sin entrar, no obstante, en las profundidades de las
teorias de los precios, se debe tener en cuenta que en ciertas ocasiones la sepa-
racion entre lo que es 0 no un precio de mercado contiene una cierta dosis de
arbitrariedad. Efectivamente, muchas de las actividades del sector publico no
tienen el propésito fundamental de maximizar la rentabilidad, pero generan bene-
ficios. Asi, aunque probablemente no venden sus productos a lo denominado
antes como “precio de mercado”, al hacerlo realizan el valor de los valores de
uso-mercancias, aunque sea a precios limitados que incorporen una determinada
“responsabilidad social”. Por tanto, las actividades en las que interviene el sector
publico pueden o no seguir la légica capitalista en una primera instancia, y su
ubicacion en una u otra esfera debe obedecer a consideraciones tedricas.

Sin embargo, una segunda instancia del andlisis obliga a considerar otro
elemento: la actividad estatal en la economia puede tener una légica capitalista
que podemos denominar como “indirecta” (en la mencionada segunda instancia),
en el sentido de que debe supeditarse a la Idgica de acumulacién capitalista en

16 El mencionado Baptista (2010) calcula el flujo de ingreso petrolero que considera no
rentistico, por lo que en el anexo se muestra una comparacion de los indices de rentabili-
dad siguiendo este método.
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sus parametros globales. Especificamente, en ocasiones el sector publico puede
obtener una rentabilidad negativa, es decir, tener pérdidas, pero puede explicarse
por ofrecer productos gratuitos o a precios subvencionados que benefician a em-
presas privadas, impulsando la rentabilidad de éstas. Es lo que suele suceder
con ciertos insumos que requiere el sector privado para su produccién, asimismo
con préstamos en condiciones ventajosas, exoneraciones, etc., o bien en ambitos
gue no resultan atractivos para el capital privado dadas las exigencias de desem-
bolso en capital fijo (u otras circunstancias), por tanto en una limitada y lenta valo-
rizacion (por ejemplo, las infraestructuras); también puede ocurrir cuando el
Estado se encarga de la cualificacion de la fuerza de trabajo que requerira el
proceso de acumulacién, aunque en ciertos contextos ello puede reflejar una
cierta conquista de la clase trabajadora, asumiendo la percepcién salarial una
forma socializada en forma del denominado “Estado de Bienestar’ que, en cual-
quier caso, se encuadra en el conflicto por la distribucién del ingreso que se so-
mete a las pautas de la valorizacion del capital. En estos casos los costes se
socializan para el conjunto de la sociedad, por lo que se puede afirmar que la
rentabilidad total no se ve alterada. Se lleva asi a cabo una redistribucién desde
el sector publico al privado en beneficio de este Ultimo, y que se puede cuantificar
a partir de la disparidad de rentabilidades'’. En cuanto al sector privado, parece
obvio suponer que toda su actividad venga determinada por la logica capitalista,
aungue pueden existir organizaciones caritativas sin &nimo de lucro que no sigan
esta légica, si bien cuantitativamente debe ser de una magnitud “despreciable”.

La estimacién de los indices de rentabilidad general para 1957-2006 se
complementa por tanto con las TG brutas y netas de impuestos para el sector
publico con ambas clases de acervos de capital [TG (Tn/ENE, ABC/ANC)] y que
en el sector privado se afiaden a las dimensiones del ambito no agricola [TG
(exc. AGR, ABC / ANC)], dada la inexistente, insignificante o sustancialmente
reducida presencia del sector publico en estos rubros, para el periodo 1968-
2006, junto a la cuantificacion de la TG neta de ingresos mixtos (TG?*), limitada
a 1997-2006.

7 Al respecto, el propio Flores (1979-80: 314-315) destacaba que “existia una transfe-
rencia de ingreso del sector publico al sector privado”, llevada a cabo mediante el siste-
ma de precios. Calculaba que el “promedio de las tasas de ganancia estatales es del 4%
(...) [pero soélo de las que reciben ganancias, sin considerar las deficitarias], mientras
que “el promedio de la rentabilidad privada es del 28%”, cuya diferencia “permite hacer
una cuenta elemental que se utiliza en teoria del desarrollo para ver como se hacen las
transferencias”, este autor mencionaba la propiedad estatal en las ramas de la industria
béasica y la produccion de energia para ejemplificar la manera cémo opera el proceso
de transferencias.
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IV. LA ESTIMACION DE LOS INDICES DE RENTABILIDAD DEL CAPITAL

En este apartado se presentan las medidas de las categorias anteriormente
caracterizadas teéricamente. En primer lugar, se comentan las series incluidas
en las gréficas que resultan de llevar a cabo un enlace de las series de tasas de
ganancia (véase el anexo), empezando por el total de la economia durante el
periodo 1957-2006, para a continuacion detenerse en los sectores publico y
privado, estimaciones que comienzan en 1968. Posteriormente se exponen los
célculos en los ultimos 10 afios, 1997-2006, descontando el denominado ingreso
mixto, finalmente se proporcionan las mismas series pero en tablas numéricas,
con la particularidad de que no se realiza ningun enlace de las series de la TG,
es decir, con los datos originales correspondientes a los indices de precios de
cada periodo. Por tanto, a continuacion atenderemos la trayectoria de los dife-
rentes indices, ya que los niveles absolutos pueden alterarse al realizar el enlace
de las series, para lo cual es mas efectivo el conjunto de tablas mencionadas.

1. La economia en su totalidad

Las series de la tasa general de ganancia (con los diferentes tipos de acer-
vos) del conjunto de la economia muestran un descenso tomando como referen-
cia el afo inicial (1957) (graficas 1-2). Las tasas brutas de Tn descienden 21-
28%, 32-37% las netas y las del ambito no agricola y de servicios llegan a per-
der la mitad de su nivel. Por tanto, se debe considerar en primer lugar que el
periodo analizado ha estado caracterizado por una caida general de la rentabili-
dad, lo que puede haber incidido en la dinAmica macroeconémica, ademas la
fiscalidad neta no ha beneficiado la recuperacion de la TG.

Gréfica 2. Las tasas de ganancia general. Series en porcentaje
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Fuente: BCV (2000, SCN) y Baptista (2010).
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A la luz de la trayectoria de la rentabilidad del total de la economia con am-
bas expresiones del acervo de capital, se puede establecer una periodizacion
tentativa de este periodo en dos fases: una onda larga de descenso de la tasa
de beneficio desde 1957 hasta la segunda mitad de 1980’s (1986-89) y una de
recuperacion posterior hasta 2006, las cuales, a su vez, estén signadas por dife-
rentes oscilaciones, matizables ademas en funcion de la expresion de la TG
gue utilicemos.

Llama la atencion el abrupto descenso durante el primer sexenio (1957-
1963), de 43-45% en la TG (ABC) y 38-41% para el ANC, pero que incluso ya en
1957-1961 era de en torno al 40% en el primer caso y 36-40% en el segundo.
Tras una recuperacion en el bienio 1963-1965 se produce otra caida hasta 1968-
69, permaneciendo después estancada hasta mitad de la década (1975-76),
para descender finalmente hasta 1986-89; en este momento, las TG s6lo alcan-
zan el 25-30% del nivel de partida en el caso de los ABC, 30-36% para los ANC
y menos de la mitad del promedio de la primera mitad de 1970’s, lo que se in-
tensifica para el &mbito no agricola y de servicios. Asi, serd la TG de este Ultimo
ambito el que posea una evolucién mas desfavorable en el periodo. Como cabia
esperar, la rentabilidad con el ABC profundiza, si bien sensiblemente, las oscila-
ciones de la rentabilidad, tanto en las fases expansivas como en las recesivas.

Gréfica 3. La rentabilidad del capital. Series en indices base 100 en 1957
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Fuente: BCV (2000, SCN) y Baptista (2010).

Respecto de la onda ascendente, hay que sefialar en primer lugar que es
parcial, por lo que no se puede hablar del restablecimiento integral de las condi-
ciones de valorizacion del capital, aunque en el caso de la TG (Tn) representa
més del 70% del nivel de 1957. Pero si tomamos como referencia el afio 1968,
puesto que cambia el indice de precios y la variedad de ramas registradas en el
SCN, si se aprecia que se ha producido un restablecimiento de las condiciones
de valorizacion del capital para las expresiones de la rentabilidad con y sin in-
corporar los Tn, ya que las primeras serian un 20% superiores en 2006 y sélo un
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4% las segundas, mientras que la TG (exc. AGR-SER) representaria el 73%,
debiendo tener en cuenta que parten de niveles superiores en términos absolu-
tos; por tanto, esta recuperacién, por importante que pueda ser, es progresiva-
mente menor conforme la expresién de la TG resulta mas concreta, es decir,
segun limitemos la magnitud del excedente a considerar, o bien, que las ramas
agricolas y de servicios se han visto mas favorecidas en este periodo.

Por otra parte, existen diferentes fases identificables en esta fase de incre-
mento: un ascenso hasta 1994 (ANC) o 1995 (ABC), de mayor profundidad en el
primer caso. Tras un descenso que coincide con la recesion de 1996, se inicia
una fase de expansion hasta 2001 con la excepcion de 1999.

2. Sectores institucionales

La estimacion de la TG del sector publico (grafica 4) ofrece interesantes en-
sefianzas para la comprension de su rol en el proceso de acumulacion. Sus ni-
veles de rentabilidad son diametralmente opuestos a los de la economia en su
conjunto y el sector privado, pues oscilan entre -3,3 y 6,6%. En la primera fase
del periodo, de 1968 a 1982, con la excepcion de 1975-77, el sector publico en
promedio obtiene pérdidas, contabilizando TG negativas. A partir de 1983, sin
embargo, la rentabilidad es positiva aunque muy limitada, en general inferior al
2%, con un incremento final brusco, pero limitado a 2006™.

Gréfica 4. Tasas de ganancia del sector publico. Series en porcentaje
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Fuente: BCV (2000, SCN) y Baptista (2010).

18 Asi pues, o bien el sector publico posee siempre un nivel de eficiencia sustancialmente
inferior al privado, o bien su actividad se supedita a favorecer las condiciones de valoriza-
cion del capital privado, por lo que en primera instancia se explicaria que asuma ciertas
pérdidas que en otro momento apareceran como ganancias de otros agentes.
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La trayectoria de la rentabilidad del sector privado ilustra asimismo un antes
y un después de 1987-88. En el primer periodo existe un descenso general de la
rentabilidad en todas sus expresiones, fundamentalmente a partir de 1973. Des-
tacan el descenso en 1976-1980 y la abrupta caida de 1983. En 1987-1988 la
TG (ABC) representa solo el 48-52% del nivel inicial, mientras que la TG (ANC)
supone el 49-58%.

Gréfica 5. Tasas de ganancia del sector privado. Series en porcentaje
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Fuente: BCV (2000, SCN) y Baptista (2010).

Con la fase ascendente que se inicia a finales de 1980’s se restablecen los
niveles de rentabilidad de 1968 aunque, de igual forma que para el conjunto de
la economia, en menor medida conforme pasamos de la ganancia bruta a la
exclusién del sector agropecuario. En 2006 el sector privado alcanza, en indices
base 100 de 1968, 156/169; 107/116 y 111 en las TG (Tn, ENE, [exc. AGR])
respectivamente con ABC/ANC, frente a 138/121; 96/96 y 73 del total de la eco-
nomia. Se puede afirmar, por consiguiente, que este periodo caracterizado por
la implementacion de politicas de ajuste resulta especialmente favorable para la
rentabilidad del sector privado si la comparamos con la TG general.



69
La rentabilidad del capital en Venezuela...

Grafica 6. Relacion entre tasas de ganancia del sector privado
y del total de la economia®®
Series en porcentaje del sector privado respecto del total
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Fuente: BCV (2000, SCN) y Baptista (2010).

TG (exc. AGR-SER, ANC)

Como se aprecia en la grafica 6, la relaciébn porcentual (100 x TGpgy /
TGro7aL), desde el inicio en beneficio del ambito privado para el excedente neto
(nivel superior a 100), se incrementa entre 16 y 47 puntos porcentuales, sobre
todo con el ANC, alcanzando un maximo en 1990 y 1994 para el &mbito no agri-
cola. Precisamente en este Ultimo se aprecia que la rentabilidad del ambito pri-
vado es inferior al total de la economia, pues pasa del 65 al 98%. Solo en ciertos
afios esta TG privada es superior: 1980-81, 1986, 1989-90 y 1994-95. Paraddji-
camente, desde esta perspectiva relativa la fase anterior al giro neoliberal de
1989 fue mas positiva para la rentabilidad del ambito privado que la posterior
segun las tasas anuales de crecimiento, en concreto, la anterior a 1980-82 fue
menos volatil y mas sostenida. Por ejemplo, la TG (ENE, ANC)priv/TotaL tiene un
incremento relativo anual de 1,60 durante 1968-89 frente a -0,31 en 1989-2006.

3. Actividad capitalista e ingreso mixto

Las TG excluyendo el ingreso mixto (TG*) (grafica 7) se limitan al periodo
1997-2006 debido a la ausencia de disponibilidad estadistica en los afios ante-
riores. Si bien limitado temporalmente, este Ultimo periodo posee una clara clasi-
ficaciobn en la evolucion de la rentabilidad, que es comin a las diferentes
expresiones de esta categoria para el total de la economia. Se constatan cuatro
etapas: un descenso hasta 1999, una recuperacion posterior que soélo dura dos
afios (1999-2001), pues la conflictividad social que origina la recesién en 2001-
2003 trae consigo un descenso de la TG hasta niveles inferiores a los de 1999

!9 Recuérdese que para el sector privado sélo se descuente el ambito agricola en la se-
gunda de las expresiones de la TG.
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en las cuatro expresiones, finalmente la expansion econémica posterior a 2003,
acompafiada de un alza de la rentabilidad que supera a la de 2001.

Gréfica 7. Rentabilidad del capital sin ingreso mixto. Series en porcentaje
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Fuente: BCV (2000, SCN) y Baptista (2010).

La evolucion de la TG* del sector privado es muy similar, aunque destaca-
mos algunas diferencias: se incrementa inicialmente en 1997-98, la rentabilidad
neta de impuestos [TG* (ENE)] es bastante superior al del total de la economia,
entre 60 y 85% mayor, ademas aumenta en las fases recesivas (1997-1999 y
2001-2003), mientras que la rentabilidad del ambito no agricola del sector priva-
do es sensiblemente inferior. La TG* privada crece en este periodo (1997-2006)
en mayor medida que la del total de la economia, 27-30%, y relativamente mas
la TG (exc. AGR), frente a 13-22% de la TG* total, que lo hace en mayor medida
si se utiliza el acervo bruto.

Gréfica 8. Rentabilidad del capital del sector privado sin ingreso mixto
Series en porcentaje
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En consecuencia, no se aprecia que bajo el Gobierno bolivariano se hayan
modificado las pautas basicas en la evolucién de la TG*, que crece en 1999-
2006 un 30-45%, relativamente mas en el total de la economia con los ABC (57-
60 frente a 48-49%) y de manera similar al sector privado con los ANC (55-57
frente a 51-52%), y que con la recuperacién econémica posterior a 2003 se in-
crementa entre 50 y 60% en los distintos sectores institucionales. Ademas, si
nos fijamos en las TG (incluyendo el ingreso mixto), tampoco la rentabilidad del
sector privado se ha visto perjudicada, pues se ha incrementado un 29% (TG,
ENE / exc. AGR-SER, ANC) y ademas en 2006 la relacion de TGpryrotaL ha
crecido (por tanto, favorablemente en términos relativos al sector privado) un
6,89 y 4,14% respectivamente [TG (ENE, exc. AGR-[SER]/ANC)].

Por otra parte, afortunadamente para los célculos, la exclusion o no de los
ingresos mixtos no repercute significativamente sobre la TG. Si hacemos la
comparativa con la expresion de la rentabilidad con ANC (gréafica 9), se aprecia
el paralelismo entre los perfiles de los distintos indices, es decir, entre TG y TG*.

Gréfica 9. Comparativa de las tasas de ganancia con acervos netos
segun se incluyan o no los ingresos mixtos. Series en indices base 100 en 1997
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4. Rentabilidad del capital sin enlace de series

En este apartado se presentan los calculos de la TG sin enlazar las series.
Todos los datos seran expuestos en tablas para que puedan ser objeto de anali-
sis. Se ha de tener presente que los datos abajo mostrados coinciden con los ya
expuestos para la fase 1997-2006, mientras que divergen en el periodo anterior,
ya que el enlace se supedita a los niveles absolutos de la Gltima serie. Ademas,
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como luego se explica (ver anexo), se mantiene la evolucién porcentual de las
tasa de variacién, por lo que la Unica modificacion se refiere a los valo-
res absolutos.

A lo largo de los puntos anteriores ya se ha procedido a analizar la trayecto-
ria de la rentabilidad, por lo que aqui nos limitamos a comentar algunos aspectos
propios de la metodologia. En primer lugar, se constata que las TG bruta (Tn) y
neta (ENE), asi como del sector privado, presentan unos niveles mas acordes
con lo que cabria esperar, pues se puede visualizar que TG (Tn) > TG (ENE),
aunque ocurria lo contrario en las series mostradas anteriormente. Por lo tanto,
las empresas abonan mas impuestos que los subsidios que reciben por parte del
Estado. No obstante, esta disparidad es sintomatica de las dificultades estadisti-
cas existentes. En segundo lugar, se puede apreciar el extraordinario contraste
entre las diferentes TG en los aflos 1984 y 1997 de cada una de las series de
precios para el total de la economia y el sector privado, mientras que para el
sector publico los momentos més conflictivos son 1968 y 1984.

Tabla 1. La rentabilidad del capital del total de la economia
Series en porcentaje sin enlace de series

Acervos brutos Acervos netos

Anos Tn ENE Tn ENE exc. A-S

1957 22,17 16,73 28,79 21,73 22,88
1958 20,43 14,97 26,64 19,51 20,52
1959 15,60 10,69 20,38 13,97 14,65
1960 14,67 11,57 19,45 15,33 16,36
1961 12,73 10,12 17,51 13,92 14,57
1962 12,49 9,94 17,28 13,75 14,42
1963 12,29 9,66 17,09 13,44 13,89
1964 14,58 12,74 20,55 17,96 18,54
1965 15,05 12,62 21,27 17,82 18,44
1966 14,28 11,86 20,14 16,73 17,24
1967 13,26 10,91 18,75 15,44 15,75
1968 13,20 10,96 18,58 15,44 15,64
1968* 12,26 9,65 17,27 13,59 16,66
1969 12,15 9,69 17,09 13,63 16,46
1970 12,47 9,89 17,52 13,90 16,87
1971 11,99 9,76 16,78 13,66 15,85
1972 11,77 9,85 16,34 13,67 15,74
1973 12,04 10,30 16,53 14,14 16,13
1974 12,06 10,30 16,43 14,04 15,50
1975 12,18 10,27 16,44 13,86 13,55
1976 11,92 10,30 15,94 13,77 13,38

1977 11,50 10,08 15,14 13,27 11,46

Cont.
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Acervos brutos Acervos netos
Afos Tn ENE Tn ENE exc. A-S
Cont.
1978 9,74 8,77 12,72 11,45 10,15
1979 8,76 7,59 11,45 9,92 8,49
1980 7,83 6,73 10,31 8,86 7,43
1981 7,78 6,80 10,33 9,04 8,03
1982 8,08 7,19 10,81 9,62 10,51
1983 6,35 4,79 8,95 6,75 6,06
1984 6,17 5,03 9,04 7,38 6,88
1984* 9,73 8,21 14,25 12,03 16,64
1985 10,03 8,38 14,85 12,41 16,97
1986 8,24 7,67 12,66 11,79 14,97
1987 8,41 7,32 13,14 11,43 14,42
1988 8,24 7,77 12,93 12,20 15,31
1989 8,52 7,81 13,12 12,02 14,98
1990 10,10 8,83 15,55 13,60 17,60
1991 12,09 9,80 18,59 15,07 19,20
1992 13,82 11,11 21,02 16,90 22,22
1993 14,06 11,11 21,25 16,80 21,62
1994 14,22 10,02 21,33 15,03 16,68
1995 17,66 12,41 26,21 18,42 22,60
1996 15,20 10,57 22,83 15,87 20,61
1997 18,76 12,16 27,43 17,78 24,47
1997+ 10,70 10,40 15,65 15,20 25,91
1998 11,46 10,98 16,35 15,67 25,61
1999 10,48 9,94 14,85 14,08 24,27
2000 11,57 11,12 16,18 15,54 27,18
2001 11,97 11,58 16,71 16,16 27,55
2002 9,99 9,28 14,07 13,06 22,25
2003 9,16 8,48 13,06 12,09 21,09
2004 10,53 9,98 15,06 14,27 25,81
2005 11,87 11,21 16,94 15,99 28,50
2006 13,41 12,91 18,91 18,21 31,42

Fuente: BCV (2000, SCN) y Baptista (2010).

Otro aspecto a considerar es la creciente divergencia entre los niveles de ren-
tabilidad del total de la economia y del &mbito no agricola y no de servicios (TG
Vs TG exc. AGR-SER) (tabla 1), lo que no ocurre en el sector privado (tabla 2).
La expresién mas estrecha de la rentabilidad resulta significativamente superior
s6lo desde 1997, se ve en general favorecida por los cambios en los afios base
(1968, y sobre todo 1984 y 1997). Asi, se puede observar que en 2006 la TG
(exc. AGR-SER) se acerca al doble de la TG (ENE), 31,4 vs a 18,2%. Esta refle-



74 Revista Venezolana de Andlisis de Coyuntura

Xién es aln mas pertinente por las implicaciones metodolégicas que tiene, ya que
se opone con lo que se observa en las series enlazadas expuestas en las gréfi-
cas anteriores, en las cuales la divergencia era descendente y la TG (exc. AGR-
SER) era permanentemente superior. El aspecto positivo es que se comprueba
que el analisis macroeconémico de largo plazo en Venezuela no exige modificar
el ambito sectorial para estimar la rentabilidad, aunque el caracter creciente de la
disparidad posiblemente refleje distorsiones del proceso de acumulacion.

Tabla 2. Tasas de ganancia del sector privado
Series en porcentaje sin enlace de series

Acervos brutos Acervos netos

Afios Tn ENE Tn ENE exc. AGR

1968 15,22 13,68 21,04 18,90 18,84
1969 13,27 12,12 18,78 17,15 16,70
1970 14,16 12,85 19,99 18,13 17,90
1971 14,55 13,22 20,48 18,60 18,64
1972 15,16 13,80 21,04 19,16 19,63
1973 15,97 14,60 21,82 19,95 20,40
1974 15,30 13,91 20,97 19,07 19,26
1975 15,05 13,85 20,46 18,82 18,93
1976 15,07 14,36 20,19 19,24 19,71
1977 13,84 13,21 18,51 17,67 17,33
1978 13,41 12,83 17,64 16,87 16,51
1979 11,76 11,27 15,53 14,88 14,17
1980 11,68 11,19 15,34 14,69 13,77
1981 12,48 11,95 16,18 15,48 14,76
1982 12,81 12,50 16,50 16,10 15,63
1983 8,51 6,69 12,00 9,43 8,37
1984 9,74 8,10 13,72 11,40 10,42
1984* 14,99 13,66 21,11 19,23 19,22
1985 13,34 12,03 19,53 17,60 17,46
1986 14,69 14,13 21,31 20,49 21,00
1987 12,22 11,06 18,75 16,98 17,12
1988 12,15 11,42 18,94 17,80 18,07
1989 15,85 14,68 23,25 21,53 22,53
1990 19,55 17,31 28,22 24,98 26,54
1991 18,05 14,84 27,39 22,52 23,03
1992 22,63 18,68 33,61 27,75 29,02
1993 22,56 18,37 33,55 27,31 28,38
1994 24,13 17,56 35,30 25,69 27,34
1995 28,87 21,01 42,34 30,81 33,57
1996 21,34 15,48 32,50 23,57 24,72
1997 26,50 18,07 39,35 26,83 28,26
1997* 15,14 14,77 22,49 21,94 22,65
1998 16,61 15,96 24,33 23,39 24,23
2003 14,44 13,36 21,30 19,72 21,25
2004 16,34 15,49 24,32 23,04 24,51
2005 18,04 17,00 27,01 25,45 26,59
2006 20,97 20,18 31,41 30,23 31,01

Fuente: BCV (2000, SCN) y Baptista (2010).
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Estos datos matizan el descenso de la TG entre 1957 y 2006, sobre todo pa-
ra la TG general (exc. AGR-SER, ANC), en cuyo caso la rentabilidad ha pasado
de 22,8 a 31,4% (tabla 1), asi como para el caso del sector privado, que ve as-
cender todas sus expresiones de la TG (tabla 2).

Tabla 3. Tasas de beneficio del sector publico
Series en porcentaje sin enlace de series

Acervos Acervos Acervos Acervos
brutos netos brutos netos
Afios Tn ENE n ENE Afos n ENE Tn ENE
1968 -1,04 -1,09 -155 -1,61 1988 0,90 0,92 143 1,47
1969 -1,93 -201 -263 -2,74 1989 0,76 0,62 1,24 1,01
1970 -1,42 -1,47 -196 -2,03 1990 0,74 0,87 1,21 1,44
1971 -1,08 -1,09 -148 -150 1991 164 1,27 258 2,00
1972 -0,71 -0,63 -098 -0,88 1992 1,26 048 1,98 0,76
1973 -0,31 -0,06 -044 -0,08 1993 183 0,77 283 1,19
1974 -1,66 0,11 -2,22 0,14 1994 2,04 083 3,17 1,28
1975 0,21 1,34 0,28 1,78 1995 224 0,73 3,39 111
1976 0,67 1,02 0,89 1,36 1996 344 135 502 1,97
1977 0,17 0,94 0,21 1,19 1997 409 1,11 580 1,58
1978 -1,50 -0,71 -193 -0,91 1997 148 1,34 2,10 1,90
1979 -1,92 -1,29 -245 -164 1998 1,21 105 1,64 1,43
1980 -2,58 -1,84 -341 -243 1999 064 046 086 0,62
1981 -1,52 -095 -2,20 -1,31 2000 1,38 1,16 1,82 1,53
1982 -0,54 -0,22 -0,76 -0,31 2001 0,70 0,62 091 0,82
1983 0,20 0,20 0,28 0,28 2002 o057 054 0,75 0,70
1984 1,08 1,08 168 167 2003 0,73 0,67 099 0,91
1984* 2,94 1,18 454 182 2004 084 081 1,12 1,08
1985 3,72 145 564 2,19 2005 1,212 1,20 1,60 1,58
1986 1,69 1,13 2,77 184 2006 5,13 493 6,60 6,35
1987 2,05 1,07 3,30 1,71

Fuente: BCV (2000, SCN) y Baptista (2010).

Finalmente, se exponen los calculos de la rentabilidad omitiendo los ingre-
sos mixtos, los cuales coinciden con los mostrados en las graficas analizadas.
Hay que sefalar que, si bien el perfil de la las TG y la TG* es muy similar, los
valores absolutos son sustancialmente dispares en cuanto a las TG (Tn) se refie-
re, destacando el hecho de que la rentabilidad neta de impuestos sea superior a
la que incluye la fiscalizacién neta. Ello evidencia la cautela con la que se deben
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utilizar los datos de ingresos mixtos. De hecho, los resultados obtenidos aconse-
jan estimar la rentabilidad del capital sin descontar este flujo de ingreso®.

Tabla 4. Rentabilidad del capital excluyendo los ingresos mixtos
Series en porcentaje sin enlace de series

Acervos brutos Acervos netos
Total Privado Total Privado
Afos Tn ENE Tn ENE Tn ENE Tn ENE
1997 6,59 11,41 10,30 9,24 9,63 16,53 1530 13,73
1998 6,60 10,61 11,26 9,59 9,42 15,06 16,50 14,09
1999 5,62 9,61 9,95 8,72 7,96 13,64 14,46 12,72
2000 6,50 11,57 10,94 10,08 9,08 15,94 15,86 14,66
2001 6,83 11,77 11,60 10,84 953 16,30 16,81 15,79
2002 5,13 8,72 9,03 8,09 7,22 12,01 13,25 11,92
2003 4,92 8,67 8,75 8,03 7,02 12,16 12,92 11,89
2004 596 10,95 10,08 9,44 852 1550 14,99 14,12
2005 6,73 12,30 10,84 10,16 9,60 17,40 16,23 15,32
2006 7,76 1394 13,12 1191 10,94 19,16 19,65 17,96

Fuente: BCV (2000, SCN) y Baptista (2010).

CONCLUSIONES

El examen de distintas expresiones de la rentabilidad de los sectores no ren-
tistas ha permitido constatar un descenso de la TG general en el periodo anali-
zado (1957-2006), mayor conforme se reduce el espacio econdémico del
beneficio empresarial. En efecto, mientras que las tasas brutas descienden entre
22 y 28%, las del ambito no agricola y de servicios caen a la mitad. La evolucion
de la rentabilidad ofrece una primera fase de descenso hasta 1986-89, momento
en el que el ratio alcanza el minimo, con una caida acumulada entre 64 y 77%
respecto de 1957, superior, como cabia esperar, si se utilizan los acervos brutos
de capital, con la excepcion de 1963-65 (incremento) y la primera mitad de
1970s (constante). Posteriormente inicia una fase de recuperacion que lleva a
recuperar los niveles de 1968, con la excepcién de la TG (exc. AGR-SER).

Por otra parte, se ha comprobado que los niveles y la trayectoria de las TG
de los sectores publico y privado difieren sustancialmente. El primero ha tenido
una muy reducida rentabilidad, oscilando entre -3 y 6%, destacando que so6lo
desde la década de los ochenta logrando evitar pérdidas, y con un perfil sin rela-
cion alguna con el de la TG general. Aunque no era el propésito de este docu-

% o cual concuerda con las conclusiones a las que se llegan en Mateo (2011) para el
caso de la economia mexicana en 1970-2003.
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mento analizar las causas, se atisba la posibilidad de que estos resultados refle-
jen una transferencia de ingresos desde la actividad estatal hacia el sector pri-
vado, lo cual deja abierta una linea de andlisis interesante. En cuanto a éste, sus
diferentes TG tienen un perfil similar al del total de la economia dado el limitado
papel del sector publico, destacando que a lo largo del periodo su crecimiento es
superior. Asi, se aprecia que el giro hacia el neoliberalismo a partir de 1989 ha
originado una recuperacion de la rentabilidad, especialmente ha beneficiado a la
TG del sector privado.

Asimismo, el estudio de los diferentes indices de rentabilidad, llevando una
comparacion con los resultados obtenidos sin enlazar las series, y basados en
las estructuras de precios de 1957, 68, 84 y 97, ha revelado ciertos interrogan-
tes, lo cual demuestra tanto la necesidad de complementar este estudio, como,
complementariamente, reflejar la carencia de este tipo de trabajos dado el papel
preponderante del enfoque ortodoxo. Efectivamente, existen importantes discre-
pancias en los niveles de TG en los afios en los cuales se modifican las bases
de precios (la TG (ABC) en 1984, por ejemplo), se observa que la TG bruta de
impuestos es superior a la TG neta, el nivel absoluto de la TG del ambito no
agricola y de servicios se ve profundamente alterado, ya que sélo es superior al
del total de la economia en la ultima fase, 1997-2006, mientras que los datos no
enlazados matizan la aseveracion de que la rentabilidad general ha experimen-
tado un descenso entre 1957 y 2006 utilizando acervos netos, asi como ocurre
para todas las expresiones de la misma para el sector privado.

Asi pues, podemos preguntarnos, ¢cabe considerar cierto nivel de rentabili-
dad como el indispensable o el “de equilibrio”, y que por tanto corresponderia a
un proceso de acumulacion algida independientemente del contexto histérico y
los rasgos particulares de la acumulaciéon de capital? ¢ Corresponde éste al ob-
servado entre 1957 y 1968 o al de la década de 1970’s? ¢Qué importancia tie-
nen las limitaciones de las estadisticas en el periodo previo a 19687 ¢ El enlace
de series para los resultados de la TG implica la no relevancia de esta cuestién?
Tales son algunas de las interrogantes que se dejan abiertas para un analisis
global del proceso de acumulacién de capital en Venezuela, en el cual la tasa de
ganancia juega un papel central y para el cual estas medidas expuestas debie-
ran contribuir.
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ANEXO

El caracter de las actividades

Aungue la delimitacion de dos categorias como el excedente y el capital de-
sembolsado exige, siguiendo el enfoque tedrico adoptado, clarificar previamente
no sélo el ambito capitalista del no capitalista, sino los conceptos de trabajo pro-
ductivo e improductivo, y asi modificar la clasificacion del SCN (véanse Shaikh y
Almet, 1994, Camara 2003, Mateo, 2008b), en este trabajo nos hemos limitado a
lo que consideramos el ambito capitalista. Esta opcion obedece no sélo a limita-
ciones estadisticas, sino a la consideracién de qué resulta més relevante estu-
diar, bien la rentabilidad total desde la perspectiva capitalista y la tasa promedio
de ganancia, bien la rentabilidad por sectores, aunque ésta Ultima no es el propo-
sito de estas lineas; por otra parte, si se ha hecho referencia a la actividad no
capitalista, pero no se ha estimado el flujo de ingreso de la produccién mercantil
no capitalista. Aqui la respuesta si se encuentra en la disponibilidad de datos y en
cierta manera se puede apoyar en el estudio de Mateo (2011) para la economia
mexicana, en el que se constata que para la medida de la rentabilidad es practi-
camente indiferente la exclusion de estas actividades, lo cual, pensamos, puede
extrapolarse a la economia venezolana. En cuanto al otro grupo de actividades
no capitalistas, las no mercantiles, en las estimaciones realizadas se han excluido
las partidas correspondientes a las ramas de “Productores de Servicios del Go-
bierno General” y “Productores de Servicios Privados no Lucrativos” para 1968-
1996, y “Administracion publica y defensa, planes de seguridad social de afilia-
cién obligatoria” y “Servicio doméstico” en 1997-2006.
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Los componentes del beneficio

En el célculo del numerador de la TG, el excedente, se ha excluido el con-
junto de ramas petroleras (“Petréleo crudo, gas natural y refinaciéon” (1957-67),
“Petréleo crudo y gas natural”’, “Refinacién de petréleo” (1968-97) ademas de
“Extraccidon de petréleo crudo y gas natural”, “Fabricacion de productos de la
refinacion del petréleo y combustible nuclear” (1997-2006)), de bienes inmue-
bles, esta lltima desde 1968, ya que en 1957-67 se incluye la partida “resto de
la economia” en las tres medidas del beneficio que se presentan, a pesar de la
heterogeneidad de actividades que incluye.

Se ha incluido la partida “Servicios imputados a las instituciones financieras”
(SIIF), que tiene signo negativo, evitando asi la doble contabilizacién de este
flujo de valor. Sin embargo, surge un problema, pues estos agentes no son ex-
clusivamente unidades capitalistas, sino asimismo personas individuales, tam-
bién ciertos organismos del Estado, razon por la cual este monto sobreestima el
total de intereses redistribuidos en el circuito de valorizacién entre las diferentes
empresas. Desde el enfoque tedrico adoptado, la actividad del capital a interés
no puede considerarse como un coste, sino como un préstamo de dinero a cam-
bio de un interés que se deduce de la renta de los sectores productivos, es decir,
un desembolso del valor agregado, lo que justifica este procedimiento (Moseley,
1982: 255).

La exclusion de las ramas agricola y de servicios se limita al conjunto de la
economia, pues en el sector privado sélo se deduce lo agricola y no se realiza
calculo alguno para el sector publico. En los casos mencionados se vincula al
acervo de capital neto, siguiendo la informacién estadistica suministrada por
Baptista (2010: cap. V).

La consolidacién de series

Ya se ha aclarado que las series mostradas en las graficas habian sido enla-
zadas, debiendo aclarar que lo que se ha vinculado ha sido el conjunto de resul-
tados de la TG*". La metodologia empleada sigue las pautas de Marifia (1999),
realizadas asimismo en Mateo (2008b). La consolidacion de las series existentes
se basa en el calculo de los porcentajes que las diferentes TG de la serie de pre-
cios A representan respecto de las TG de la serie mas moderna B, es decir, los

L Es decir, si se tiene un dato de la TG para 1984 con la base de precios de 1968 y otro
para el mismo afio pero con la base del propio 1984, se asume que el nivel absoluto del
ultimo es el correcto y la serie anterior se modificaba en sus términos absolutos para que
coincidieran, manteniendo, por supuesto, la evolucion en tasas de variacion anual.
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ratios TGA/TGg. Seran estos los coeficientes que se transformaran para enlazar-
los con la serie posterior, manteniendo la misma evolucion pero cambiando el
nivel absoluto. Asi, respetamos el nivel absoluto de los coeficientes de la serie
nueva de 1997-2006 pero mantenemos la estructura relativa de los mismos en
las series anteriores. Por tanto, para enlazar las TG de los afios i a j-1 de la base
de precios del afio inicial i a la nueva del afio base |, se procede asi:

ij-1

LI _ TG %
basej — basej j
TGbasei

TG

Comparativa de los indices de rentabilidad

Para finalizar, en la grafica 10 se hacen dos tipos de comparaciones. En
primer lugar, el indice de la rentabilidad ya expuesto con acervos netos y benefi-
cios brutos de impuestos, respecto de la TG que incluye la porcion del exceden-
te calculado por Baptista como no rentistico (cuadro 11-2) y que por tanto agrega
el stock de capital petrolero®. La evolucién de sus indices revela una evolucion
paralela que a partir de 1990’s coincide casi absolutamente; en segundo lugar,
se expone la tasa de ganancia que proporciona Baptista (2010), en la que reco-
ge el total del excedente de explotacion de todas las ramas de la economia a
excepcion de la parte rentistica de la actividad petrolera. Existe una importante
discrepancia en su evolucién en la década de 1960’s y a partir de la mitad de
1980’s, mientras que en el lapso entre ambas fases los ratios coinciden.

2 E| excedente no rentistico, que incluye beneficios e impuestos netos del conjunto de
sectores, se toma del cuadro 1I-2 de Baptista (2010). La serie del excedente para el
calculo de la TG en la gréafica 10 se ha enlazado siguiendo la formula expuesta en el
apartado anterior.
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Grafica 10. Evolucién comparada en porcentaje de las tasas de ganancia con
ANC brutas de fiscalidad (TG), incorporando el ingreso no rentistico del sector
petrolero (TG, pet no rent) y la calculada por Baptista (2010) (TG, Bapt)
Series en indices base 100 para TG y TG (pet no rent) (izda) y TG (Bapt) (dcha)
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Fuentes estadisticas

La fuente estadistica para las diversas expresiones del beneficio ha sido el
Banco Central de Venezuela: i) para el periodo 1957-97 BCV (2000), Produccién
y componentes del Producto Interno Bruto: tomo I-A: Cuentas Nacionales. Capi-
tulo 1l “Produccién y producto interno bruto”, desde 11-1(57) hasta 11-3(97); ii) en
1997-2006 BCV (SCN), Agregados Macroecondémicos, Sistema de Cuentas Na-
cionales. Series 1997-2002, 2003, 2004, 2005 y 2006 (base 1997). Cap. IV
“Cuentas economicas integradas”, Cuenta de generacion del ingreso por rama
de actividad econdmica.

Las estimaciones del acervo de capital se han tomado de lo que considera-
mos la mejor (y mas actualizada) serie, la realizada por Baptista (2010, cap. IV).
Los ABC: cuadros 11, 13, 15y 17; y los ANC: cuadros 23, 25y 27.



