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todo necesito pedir que alguien
me acompane. Es muy duro
depender de los demas. Muy terri-
ble.

Tiene un equipo de musica junto
al sillén, donde oye libros. Oye
con la voracidad con la que antes
leia. Primero acudio a {a biblioteca
de ciegos argentina, pero dice que
alli solo tienen 600 titulos y ya
agoté todo lo que le interesaba.
Entonces recurrié a la italiana,
que incluye diez mil volimenes.
Perigdicamente recibe una caja
con casetes, que son para ella
una fiesta. También le envian la

grabacion de una revisla cientifica
italiana, que la mantiene actuali-
zada.

-De la biblioteca, me interesa
sobre todo la historia. Ahora pedi
que me manden algo sobre el
Islam, porque me gustaria saber
mas. Sé tan poco de ese tema.

Nunca fue creyente.

—No sé si existe un Dios. Siem-
preé pensé que si existiera, no
defaria que pasaran tantas barba-
ridades.

Sus ojos, aunque no ven, sonri-
en un poco.

e IS

Investigacién

Evolucion y dinamica de la
tasa general de ganancia
en la Argentina reciente”

Pablo Manzanelli**

Aun cuando la tasa general de ganancia constituye un elemento central en el
devenir historico de la acumulacion y reproduccién ampliada del capital, no es
significativa la literatura académica que ha procurado estimar su nivel en la
Argentina reciente y menos adn que ha persequido analizar sus movimientos e
implicancias en términos econdmicos y sociales. Sin embargo, la intensa puja
distributiva, que irrumpe en [a arena politica y social en estos Gltimos afios, vol-
Vvi6 a poner a la tasa te ganancia en &l centro de la discusion.

En este marco, el presente ensayo persigue aportar una aproximacion al cal-
cufo def nivel de la tasa general de ganancia durante ef régimen de fa converti-
bilidad y el de la posconvertibilidad, asi como esbozar algunas interpretaciones
en torno de su evolucion y dinamica, y la de sus diversos componentes, en su
relacion convergente con la forma de acumulacion de capital en estos distintos
patrones de crecimiento.

* En especial, se agradece a Enrique Arceo por su dedicacion en la coordinacion dsl
calculo de la tasa de ganancia, por sus rigurosos comentarios y por los debates que
suscitaron los contenidos de este trabajo. En el mismo sentido, se agradece, princi-
palmente, Jas valiosas criticas, apories y sugerencias esbozadas por Daniel Azpiazu;
asi como tambien las realizadas por Eduardo M. Basualdo, Martin Schorr, Nicolas
Arceo y Federico Basualdo. Por (lima, cabe mencionar que este ensaye no hubiera
sido posible sin los esiudios y debates compartidos con el grupo de lectura de El
Capital dirigido por Enrique Arceo. Naturalmente, se exime, a todos {0s mencionadas,
de cualquier responsabilidad sobre los contenidos, errores u omisiones del presente
articufo.

** Licenciado en saciologia (UBA) e Investigador del Area de Economia y Tecnologia de
la FLACSO.
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I. Introduccion

La peculiar dinamica de la eco-
nomia argentina en su fase neoli-
beral y, en forma posterior a su
agotamiento y al estallido de la cri-
sis en 2001, el inicio de un nuevo
ciclo de expansion centrado sobre
los sectores productores de bie-
nes transables (principalmente,
de aquellos que se asientan sobre
el aprovechamiento de las venta-
jas comparativas estaticas), cons-
tituye un periodo de sumo interés
para el estudio de los rasgos
generales del modo de acumula-
cion de capital, la apropiacion del
trabajo excedente y la evolucion y
nivel de la tasa general de ganan-
cia.

Tales mutaciones econémicas
-que comprenden la transicion
(potencial) de dos patrones de
acumulacion- presentan marca-
das diferencias en cuanto a la
generacion de empleo y grados
de inclusion social, pero, en cam-
bio, no parecen inducir una altera-
cion significativa respecto al que
fue el factor decisivo de apropia-
cion del excedente y elevacion de
la tasa de ganancia: el bajo costo
salarial. Asi, tras la acelerada
recuperacion de puestos de traba-
jo, por lo menos hasta 2007, y la
formalizacién de diversas instan-
cias de negociacion de las condi-
ciones laborales y salariales, se
tiende a recrear -con mayor inten-
sidad, por contradicciones que le
son propias al actual régimen de

* acumulacion- una situacion “habi-
tualmente” antagoénica: crecientes

demandas salariales por parte de
los trabajadores y reaccion inme-
diata de las corporaciones empre-
sarias, quienes esgrimen, como
uno de sus argumentos recurren-
tes, la ausencia de un “clima de
negocios” propicio para la inver-
sion. En tal sentido, adquiere par-
ticular relevancia identificar y
establecer un diagnostico respec-
to a uno de los principales indica-
dores de “"seguridad” y/o “previsi-
bilidad” de sus inversiones, a
saber: la tasa de ganancia. Al
tiempo que reflexionar respecto a
la forma especifica que asume su
dinamica y la de sus componen-
tes.

Si bien, la complejidad propia de
los procesos sociales requiere el
dificultoso estudio del proceso
considerado en su conjunto,
capaz de articular el analisis con-
vergente de las interdependen-
cias de las variables econémicas,
las luchas entre los bloques socia-
les y la forma que adquiere el
Estado, en este trabajo se acotara
la dimension analitica al resultado
general de este complejo de rela-
ciones sociales. En tal sentido, las
hipotesis interpretativas y/o los
aportes especificos que eventual-
mente se pudieran desprender del
mismo, se limitan al resultado que
todo ese enmarafado movimiento
de relaciones le imprime al cuadro
global de la economia argentina y
a ciertos rasgos especificos que
asume el proceso de acumulacion
de capital.

Con tales objetivos, se analizan,
en primer lugar, los aspectos mas
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generales que atraviesa la econo-
mia argentina en las (casi) dos
ultimas décadas, tanto en lo que
refiere a la dinamica del producto
bruto y sus componentes sustanti-
vos, como a la tasa de acumula-
cion de capital, su impacto en el
empleo, y a ciertas caracteristicas
que subyacen la forma de acumu-
lacion y apropiacién, esto es, el
grado de concentracion y extran-
jerizacion de la economia argenti-
na.

En un segundo apartado, se
estudia y evalia la forma en la
que se distribuye el producto neto
interno. Para ello, se pasa revista
analitica, primero, a la evolucién
de la productividad del trabajo y
del costo salarial, la tasa de explo-
tacion, la participacion de los
beneficios en ese producto neto y
la relacion entre el producto neto y
el stock de capital fijo. Finalmente,
se presentara y analizara la esti-
macion de la tasa de ganancia
promedio de la economia o, en
forma mas especifica: el indice de
rentabilidad del capital fijo.

Respecto de los calculos de
estos Ultimos indicadores, en
especial de la tasa de ganancia
sobre el capital fijo, se afade un
anexo metodologico en el que se
detallan las distintas operaciones
que se llevaron a cabo para sus
respectivas estimaciones, asi
como las distintas fuentes de
informacion utilizadas.

Il. Alteraciones en el
funcionamiento general de
la economia y en la forma
de realizacion del
producto global

Un primer e ineludible tema a
abordar es el que se vincula con
la evolucion econémica y sus
modalidades de expansion, pues-
to que el comportamiento de la
produccion y los niveles de su cre-
cimiento constituyen, en tanto
resultado mas general de la lucha
de clases y entre fracciones de
clases, el punto de partida impres-
cindible para comprender las
implicancias que las distintas poli-
ticas econdmicas tuvieron sobre
la tasa de ganancia, la acumula-
cion de capital y el mercado de
trabajo.

Al respecto, las evidencias del
grafico N° 1 son contundentes en
indicar que quedan de manifiesto
dos periodos marcadamente dis-
tintos de la economia argentina,
cuyo punto de inflexion se halla en
la crisis de 2001 y 2002. En la pri-
mera etapa se encuentra el Ultimo
tramo de vigencia de la hegemo-
nia de la valorizacién financiera,
que experimenta dos fases evolu-
tivas. La primera esta compuesta
por la fase expansiva del ciclo
(1991-1998), cuyo crecimiento es
relativamente elevado (tasa anual
acumulativa de 5,2%) a pesar de
la mini-recesion de 1995,

Precisamente, las profundas
transformaciones estructurales de
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Grafico N° 1. Argentina. Tasa de variacion anual del Producto Bruto Inter:no
y participacion relativa de la Inversién Bruta Interna Fija en el PBI (precios
constantes de 1993), 1991-2009 (en porcentaje).
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esta etapa’ constituyen elementos
analiticos insoslayables para
aprehender esa volatilidad en el
plano, global como, también, la
elevada vulnerabilidad en el frente
externo. Respecto de este ultimo
factor, basta mencionar la caida

Interno (PBI) en el marco de la cri-
sis mexicana de 1995, asi como el
elevado nivel de apertura externa
cuya proteccion arancelaria efecti-
va promedio descendio 9,3 puntos
porcentuales en el quinquenio
1990-1995?%, tras una acentuada

parte, la elevada volatilidad (el
otro aspecto considerado) invita a
reflexionar en torno de ciertos ras-
gos particulares que asume el cre-
cimiento de los afios noventa. Tal
como se advierte en el grafico N°
1, el crecimiento del PIB conlleva
un incremento para nada desde-
nable de la participacion relativa
de la Inversion Bruta Interna Fija
(IBIF). ElI PIB se compone, en
tanto realizacion del producto
(produccién y consumo u oferta y
demanda), de la adicion del con-
sumo, la inversion bruta y el saldo
comercial. Por lo tanto, si la balan-
za comercial fue crecientemente
deficitaria (ver grafico N° 3) y el
consumo experimentd una dismi-
nucion de su gravitacion en ese
producto (de casi 2 puntos por-
centuales entre 1993 y 1998),
entonces se desprende que el

. crecimiento de la fase expansiva

del regimen convertible estuvo
traccionado, en buena medida,
por la -baja, en términos histori-
cos- inversion bruta.

Sin embargo, esta buena perfor-
mance de la IBIF, compuesta en
alrededor del 11% por inversiones
extranjeras’, tiene una no menor

vinculacion con el proceso de pri-
vatizaciones, en la medida que la
inversion bruta de las “nuevas”
empresas alcanzo, en promedio,
a 11,7% de la IBIF global entre
1993 y 20014, al tiempo que su
impacto positivo en los primeros
anos amortigu¢ la caida del pro-
ducto global en, por ejemplo,
1995. Asi, si bien en ese afio se
advierte una caida en la participa-
cién relativa de la IBIF en el PIB
(en recesion), la presencia de la
inversion agregada de las empre-
sas privatizadas incrementd su
importancia relativa en la IBIF glo-
bal en cerca de 5 puntos porcen-
tuales, llegando a representar
cerca del 3% del PBI. No obstan-
te, mas alla del primer impacto
directo en la formacién de capital,
a partir de 1996 esa gravitacion
tendid a decrecer sistematica-
mente®. Es decir, que buena parte
del efecto propulsor de la IBIF en
el crecimientio del PIB en este
periodo experimentd -en un esce-
nario de apreciaciéon cambiaria y
de elevada entrada de capitales-
un fuerte impulso de la “inversion
inicial” (luego morigerada) de los
consorcios controlantes de las
empresas privatizadas®.

w

de 2,7% del Producto Bruto

1

reduccion desde 1987. Por su

Asociadas a, entre las medidas mas relevantes, las Leyes de Reforma del Estado (y
posteriores privatizaciones) y de Emergencia Econdmica (remocion de ciertos §ubsi-
dios, entre otros), la eliminacion (asimétrica) de una amplia gamaldle mecanismos
regulatorios, la liberalizacion del mercado cambiario y los ﬂujosAde divisas internacio-
nales asi como el régimen de inversiones extranjeras, la supresion del cont{ol (:!e pre-
cios, la apertura externa -asimétrica- de la economia, la desregulacion (o mas bl_en re-
regulacion) del mercado de trabajo, etc. Todas ellas articuladas en convergencia con
el régimen de conversion fija anclada al dolar estadounidense.

* Lifschitz, E. y Crespo Amengol, E. (1995), Evolucion de la proteccion arancelaria

1990-2001, Boletin Informativo Techint, N° 283, Buenos Aires.

6

Estimacion propia en base a informacién de INDEC.

Estimacion del Area de Economia y Tecnologia de la FLACSO, en base a datos pro-
pios, de la Encuesta Nacional de Grandes Empresas (ENGE) y otras fuentes de
INDEC. Al respecto, puede consultarse Azpiazu, D. (2002), Las privatizaciories en la
Argentina. Diagnosticos y propuestas para una mayor compelitividad y equidad social,
CIEPP-OSDE, Buenos Aires.

Al respecto véase Forcinito, K. y Nahon, C. (2005), “La fabula de las privatizaciones:
Jvicios privados, beneficios publicos? El caso de la Argentina (1990-2005)", Grupo de
Trabajo en Economia, Observatorio Argentino, New School University, Nueva York, p.
19.

A esto se debe sumar otro componente de no menor importancia para la forma de
acumulacion de capital en esta etapa, esto es, “la generalizada actitud de las firmas
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Este comportamiento especifico
de la economia, que obedece a
los requerimientos de expansion
de las distintas fracciones que
conforman la clupula empresaria’,
consolido en su forma mas acaba-
da el paradigma de funcionamien-
to impuesto por la Gltima dictadura
_militar (hegemonia de la valoriza-

del capital y acentud el proceso de
concentracion y centralizacion del
capital® a favor de tales fracciones
dominantes.

Posteriormente, su dinamica
evolutiva evidenciod -considerando
los cuatro anos consecutivos de
recesion economica y de descen-
so de la incidencia de la IBIF en el

cion financiera, desindustrializa-
cion y reestructuracion regresiva
del entramado fabril®), al tiempo
que articuld los intereses diver-
gentes de las distintas fracciones

privatizadas por realizar importaciones sustitutivas de la produccion doméstica... ha
derivado, como se sefald, en el desmantelamiento o desaparicion de una proporcion
muy significativa de los tradicionales proveedores locales de tales empresas con sus
consiguientes efectos sobre el propio proceso de desindustrializacion y de regresivi-
dad estructural del sector manufacturero.” Azpiazu, D. (2002), op cit., pp. 81-82

7 La banca acreedora se vio beneficiada, en un comienzo, por la capitalizacion de titu-
los de la deuda externa, mientras que los grupos econémicos locales compensaron las
pérdidas de subsidios (Emergencia Econdmica) por una participacion sensiblemente
activa en la privatizacion de las empresas publicas.

¢ Ademés de disminuir su gravitacion en el PBI (se reduce 3 puntos porcentuales entre
1991y 2001) y crecer a una tasa media anual inferior al 1%, cabe sefialar que la rees-
tructuracion del entramado fabril consolidod un perfil productivo menos denso y articu-
lado que el existente durante la sustitucion de importaciones, esto es, mas depen-
diente de los recursos naturales, con menor capacidad tecnoldgica propia, mas capi-
tal-intensivo, de muy bajo dinamismo en lo atinente a la demanda de empleo, orienta-
do al aprovechamiento de los nichos de privilegio patrocinados por las politicas publi-
cas, y con una elevada propension importadora. Al respecto, ver Azpiazu, D. y Schorr,
M. (2010), Hecho en Argentina: industria y economia, 1976-2007, SXXI, Buenos Aires,
pp. 149-150. '

* En su forma mas abstracta, el reemplazo del patron de acumulacién de capital sus-
tentado en la industrializacion por sustitucion de importaciones (1930-1975) por otro
basado en la valorizacion financiera (1976-2001) puede concebirse, desde el punto de
vista de la teoria economica, como el transito de un proceso economico y social donde
predomina la concentracion de capital a otro donde ese papel lo cumple la centraliza-
cién del capital. Es decir, de la concentracion de la produccion en una actividad eco-
ndmica a, en cambio, la centralizacion del capital en unos pocos capitalistas, que acre-
cientan el control sobre la propiedad de los medios de produccién con que cuenta una
sociedad, mediante la expansion de su presencia en una o multiples actividades eco-
némicas y basandose en una reasignacion del capital existente. La centralizacion del
capital no excluye la concentracion ni se produce necesariamente en una rama de acti-
vidad, sino prioritariamente a través de la compra de empresas, fusiones o asociacio-
nes que aumentan el control por un mismo capital de diversas actividades economi-
cas.

PBI- que buena parte del creci-
miento econdmico de los afios
noventa se sustentaba, ademas
de -como lo destacan diversos

lasa ae ganancia en la Argenuna v

especialistas™- la recuperacion de
las capacidades ociosas tras la
crisis hiperinflacionaria anterior,
en estas reformas estructurales
que terminaron demostrando la
incapacidad de esta fase de la
valorizacion financiera y ajuste
estructural para instaurar un pro-

- ceso economico que fuera susten- .

table en el tiempo.

Respecto de esta fase recesiva,
de agotamiento y crisis final, no
puede soslayarse otro aspecto de
significativa incidencia en el derro-
tero econdmico de los afos
noventa. Se trata del anclaje de la
emision monetaria a la entrada de
divisas y de la subordinacion del
crecimiento al endeudamiento
externo. En tal sentido, y teniendo
en cuenta las mencionadas condi-
ciones comerciales deficitarias, la
economia argentina estaba supe-
ditada a adquirir tales empréstitos
(y/o fomentar el ingreso de divisas
via inversiones extranjeras) para
mantener el nivel del crédito y la
tasa de interés dentro de los ran-

gos compatibles con la expansion
del nivel de actividad. Razon por
la cual la restriccion en el merca-
do de capitales, que devino de la
crisis asiatica de 1997" -y poste-
rior devaluacion de Brasil, Rusia e
India-, constituy¢ un factor central
para interpretar el sendero recesi-
VO que experimento el régimen de
convertibilidad.

En consecuencia, el agotamien-
to del modelo de valorizacién
financiera y de ajuste estructural
regresivo, y mas particularmente
del regimen convertible, conllevo
una drastica contraccion de todos
los indicadores econdmicos 'y
sociales y un abrupto descenso
de la tasa de ganancia®. Esto fue
resuelto con la maxidevaluacion
de la moneda local, requerimiento
impulsado por los grupos econo-
micos locales y buena parte de las
empresas transnacionales ligadas
con el ambito fabril, a la produc-
cion primaria y a los mercados de
exportacion®, que logra imponer-
se a la propuesta “dolarizadora”

" Ver Basualdo, E. (2006), Estudios de historia econémica. Desde mediados del siglo
XX a la actualidad, Siglo XXI, Buenos Aires. Y puede verse también, Nochteff, H.
(1999), “La politica economica en la Argentina de los noventa. Una mirada de conjun-

to”, Revista Epoca, N° 1, Buenos Aires.

"' Sobre la crisis asiatica, vease, por ejemplo: Singh, A. (1999), “Asian capitalism and
financial crisis’, en Michie, J. y Grieve Smith, J. (ed), Global Instability, Routledge,

London.

** Como se analiza mas adelante, la caida de la tasa de ganancia, incluso la de las frac-
ciones que componen el bloque de clases dominante, y la bisqueda de su recompo-
sicion, seguramente haya incidido en la disolucion de la “comunidad de negocios”
entre los grupos econdmicos locales y la banca acreedora. A partir de alli se configu-
ra un nuevo escenario de disputa entre las mismas para imponer sus intereses parti-
culares como generales, persiguiendo establecer sus propios requerimientos de
expansion como hegemonicos en el proceso de acumulacion.

" Fraccion liderada por “conglomerados extranjeros y sectores transnacionalizados del
capital local ligados a la exportacion, que participaron en la década de los '90, median-
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de la banca acreedora y de quie-
nes perseguian resguardar sus
activos fijos e ingresos en délares.
Sin embargo, cabe resaltar, y esto
es un rasgo comin en ambas pro-
puestas, que la “salida de la crisis”
tuvo como principal “perdedor” a
los sectores populares, puesto
que significd una brutal transfe-
rencia de ingresos desde el traba-
jo al capital como consecuencia
de la intensa reduccion de los
salarios reales.

En tal contexto (de significativa
regresividad distributiva) se re-
configuraron las condiciones
materiales para la implementacion
(potencial) de un nuevo modo de
acumulacion™, en el que mas alla
del superavit “gemelo” (fiscal vy
comercial) y las retenciones a las
exportaciones -que confluyeron,
en los primeros afos, con bajas

tasas de interés en la oferta credi- -

ticia- tuvo al tipo de cambio “alto y
competitivo”, por lo menos hasta
2007, como su pilar constitutivo y
esencial.

El mayor grado de proteccionis-
mo que ejerce esta politica econo-
mica, al encarecer las importacio-
nes y al hacer mas competitivas
las exportaciones en un contexto
internacional favorable, beneficio

a los sectores productores de bie-
nes transables, principalmente a
aquellos que se especializan en
las producciones primarias vincu-
ladas con la explotacion petrolera
y minera y a las producciones
agropecuarias, agroindustriales y
otras del ambito fabril, pero tam-
bién a las actividades ligadas con
el mercado interno que ante el
mayor costo de las importaciones
pudieron sustituir algunas sus
compras al exterior. Como resul-
tante de estas alteraciones, se
inaugurd un formidable ciclo ex-
pansivo de la economia domésti-
ca que evidencio una tasa anual
acumulativa de 7,4% en el perio-
do 2002-2009. Asimismo, aun
orientado fundamentalmente al
aprovechamiento de tales venta-
jas naturales comparativas, no
puede soslayarse el fuerte impul-
so que experimento la actividad
industrial, a punto tal de alcanzar
un crecimiento acumulativo de
7,9% entre 2002 y 2009. Sin
embargo, cabe sefalar también
que desde 2005 la tasa de varia-
cion del valor agregado industrial
fue inferior a la del promedio de la
economia, pasando de represen-
tar, en 2004, el 16,8% del PIB a
disminuir incesantemente su inci-
dencia hasta 2009, afio en el que

te la fuga de capitales, en un intenso proceso de transnacionalizacion financiera.”
Arceo, E. (2004), “La crisis del modelo neoliberal en la Argentina vy los efectos de la
internacionalizacion de los procesos productivos en la semiperiferia y la periferia”, en

Realidad Econdmica, N° 206 y 207.

" Al respecto puede consultarse: Arceo, N. Gonzalez, M., Mendizabal, N. y Basualdo, E.
(2010), La economia argentina de la posconvertibilidad en tiempos de crisis mundial,
Cara o Ceca - CIFRA/CTA, Buenos Aires; o, Azpiazu, D. y Schorr, M. (2010), op. cit.;
o, Arceo N., Monsalvo A.P., Schorr M., Wainer A. (2008), Empleos y salarios en la
Argentina: una vision de largo plazo, Capital intelectual, Buenos Aires.
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su gravitacion fue de 15,9 por
ciento.

Estos cambios en los patrones
de acumulacion, como es de
suponer, determinaron un com-
portamiento distinto de la inver-
sion neta fija -que constituye el
componente decisivo en. la acu-
mulacion de capital y, por tanto,
en la trayectoria de crecimiento
potencial de una economia en el
largo plazo-, asi como de los ras-
gos especificos de su incidencia.

En tal sentido, si bien durante los
anos noventa el aumento de la
inversion en bienes de capital,
casi exclusivamente importados™,
traccionado por el proceso de pri-
vatizaciones, fue, en términos
generales, destinado a reempla-
zar mano de obra (cara en déla-
res, dada la sobrevaluacion de la
moneda), en un mercado de tra-
bajo crecientemente flexibilizado
ylo precarizado; en 2002 se inicia
un acelerado proceso de creci-
miento de la tasa de acumulacion
(ver nota metodologica en el gra-
fico N° 2), incluso alcanzando, en
2006, el nivel mas alto del periodo
bajo analisis: 5,1%", en un con-

texto de creacion masiva de pues-
tos de trabajo. De esta manera, el
sostenido incremento de la acu-
mulacion de capital durante la
posconvertibilidad, y de la partici-
pacion relativa de la IBIF en el
PIB, impulsé un elevado incre-
mento de la produccion global y
de la demanda laboral. '

Asi, como puede advertirse en el
grafico N° 2, la tasa “ampliada”
de desocupacion (desocupacion
mas subocupacion) adquiere un
comportamiento diametralmente
opuesto a la acumulacion de capi-
tal durante la posconvertibilidad,
cuando durante el decenio ante-
rior la incorporacion de capital fijo
convergia con la destruccion rela-
tiva de puestos de trabajo’.

Si bien, la tasa de acumulacion
de capital se incremento 3,4 pun-
tos porcentuales en el periodo de
auge de la convertibilidad (1991-

1998), el desempleo y subempleo

aumenté 11,8 puntos porcentua-
les, ascendiendo de 14,7% a
26,5% en el mismo periodo. En
contraste, durante la posconverti-
bilidad dichas tasas variaron en
forma inversa: la de acumulacion

** El buen desempefio que evidencia la inversion en estos afios estuvo acotado a los bie-
nes importados, en detrimento de la adquisicion de maquinarias y equipos de origen
nacional. Al respecto, el crecimiento acumulado del stock de maquinarias y equipo
nacionales fue de -2,4% entre 1991 y 2001, mientras que esa tasa anual acumulativa
trepa a 12,0% si se consideran los bienes de capital importados. Estimacion propia en

base a informacion de INDEC.

* La ausencia de una serie de stock de capital fijo que se extienda mas alla de 20086,
limita la actualizacion de la informacion presentada.

=

Este aumento de la tasa de desocupacion en los inicios de |a década de 1990, se da

tanto por la contraccion del empleo como por un significativo incremento de la tasa de
actividad. Seguramente, la caida en el ingreso de los hogares, que (aun con vaivenes)
se advirtio desde mediados de los afios setenta, haya coadyuvado a aumentar la ofer-
ta laboral a través del trabajo adicional familiar.



Grafico N° 2. Argentina. Tasa de acumulacion de capital fijo (a precios con-
stantes de 1993) y tasa de desocupacion mas subocupacion, 1991-2006 (en
porcentaje)
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tal fijo (a precios constantes de 1993), deduciendo del mismo las construcciones resi-
denciales.

se incremento 7,1 puntos porcen-
tuales entre 2002 y 2006 y la tasa
“ampliada” de desocupacion se
redujo en 17,5 puntos porcentua-
les, al pasar de 38,9% en 2002 a
21,4% en 2006. Al tiempo que,
cabe sefialar, el encarecimiento
de los bienes de capital requirie-
ron de una mayor parte del exce-
dente para mantener e, incluso,
incrementar los niveles de inver-
sion.

Este distinto efecto del régimen
posconvertible, es la resultante
del reordenamiento de las relacio-
nes economicas (liderado, en tér-

minos sectoriales, por el sector
productor de bienes transables a
partir de la dotacion de los recur-
sos naturales y de la “ventaja” que
les otorga la significativa caida de
los salarios reales en dolares), asi
como del critico punto de partida y
de la capacidad ociosa de la eco-
nomia al momento de su imple-
mentacion.

En efecto, este desenvolvimiento
economico del modo de acumula-
cion -que asume como variable
prevalente, y sostenida en el tiem-
po, al tipo de cambio multilateral
en un nivel elevado y competitivo

Tasa de ganancia en la Argentina -

en terminos internacionales e his-
toricos para el pais- alter¢ profun-
damente los precios relativos a
favor de los transables, en detri-
mento del acentuado deterioro de
los salarios, pero tambien, de un
conjunto de medidas econdmicas
que redefinen (congelamiento de
tarifas mediante) la rentabilidad
de la mayoria de los servicios
publicos privatizados.

Ello es de especial importancia
para interpretar el impacto que los
diversos componentes del pro-
ducto global (como fue menciona-
do: consumo, inversion y balanza
comercial) tuvieron sobre la dina-
mica del crecimiento economico.
Durante la convertibilidad, la con-
vergencia temporal del retraso
cambiario (con sus previsibles
efectos sobre las importaciones vy
exportaciones) y la acentuada
apertura externa™ mostraron,
como es sabido, un sistematico
déficit comercial en el marco,
incluso, de una evolucion positiva
de las exportaciones y de su gra-
vitacion en el PBI. Esto conllevo a
la destruccion de ramas enteras
del tejido industrial, a una elevada
propension importadora de los
bienes que dejaron de producirse
en el pais (la participacion relativa

de las importaciones se acrecento
3,4 puntos porcentuales en el
sexenio 1993-1998) y a la consoli-
dacion y/o profundizacion de su
perfil orientado a las ventajas
comparativas estaticas asociada
con la dotacién de los recursos
naturales.

En contraste, tras la devaluacion
de la moneda local, durante el
denominado “modelo de ddlar
alto” el desempefo del comercio
exterior registré un saldo supera-
vitario'. Sin embargo, cabe sefa-
lar que esa buena performance de
la balanza comercial experimento,
con excepcion de 2009, una re-
duccion sistematica de su magni-
tud absoluta, en donde, la elevada
gravitacion de las exportaciones
en el PIB fue decreciendo a lo
largo del periodo mientras que las
importaciones revistieron, en
cambio, una tendencia ascenden-
te en su participacion relativa.

Ello invita a reflexionar en torno
a la incapacidad del “dolar alto”
como herramienta, cuasi exclu-
yente, de politica economica, asi
como a la reactualizacion, bajo
diversas formas y en un contexto
internacional sumamente distinto,
de la necesidad, ante las restric-
ciones externas, de sustituir

*® Aunqgue con diferencias en cada caso, este proceso de apertura comenzé a experi-
mentarse a mediados de la década de los ochenta en el conjunto de los paises de
América Latina. Al respecto, ver Arceo, E. (2003), “El ALCA y su posible impacto en el
mercado de trabajo”, en E. de la Garza y C. Salas (comps.), NAFTA y MERCOSUR.
Procesos de apertura economica, Buenos Aires, CLACSO, pp. 13-53.

" lgualmente, cabe sefalar que este proceso de elevada expansion de las exportacio-
nes se registro —con disimiles politicas cambiarias— en el conjunto de los paises lati-
noamericanos, en virtud de un escenario de incremento de la demanda mundial de los

productos de la region.
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Grafico N° 3. Argentina. Participacién relativa de las exportaciones y las
importaciones en el PBI y evolucion del saldo comercial, 1993-2009 (en por-

centajes y dolares corrientes)
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Fuente: elaboracion propia sobre informacion de INDEC.

importaciones e incorporar, sobre
esta base, productos industriales
complejos a la estructura exporta-
dora. Esto, como es logico,
requiere de politicas activas, de
coherencia interna y consistentes
entre si, para alcanzar un proceso
de acumulacién y crecimiento
econdémico que sea sustentable
en el tiempo, y que contemple las
necesidades de la sociedad toda.
Sin embargo, la redefinicion de
dichas politicas agrega a sus pro-
pias dificultades una limitacion
adicional, que se ha acentuado

significativamente en esta dltima
etapa. Se trata del elevado grado
de concentracion de la economia
y la extranjerizacion de la cupula
empresaria (y, por ende, de la
economia en su conjunto), cuyos
intereses, como es légico, no se
encuentran orientados a tales
fines y cuyo creciente poderio
economico atenta, a su vez, con-
tra las posibilidades politicas y
sociales de alcanzar un proceso
de acumulaciéon de esa naturale-
za.

Grafico N° 4. Argentina. Evolucion del grado de concentracién de la pro-
duccion, de extranjerizacion de la cipula empresaria y de la participacion de
las empresas extranjeras de la clpula en las exportaciones totales, 1993-
2008 (en porcentajes) :
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Nota: el grado de concentracion de la economia se estimé a partir de la relacion entre
la sumatoria de las ventas de las 200 empresas de mayor facturacion en cada afio
(cupula empresaria) y el Valor Bruto de Produccion a nivel nacional (a precios corri-
entes). Por su parte, el grado de extranjerizacion de la cupula es la resultante de cal-
cular la participacion de las ventas de las empresas extranjeras que forman parte de
dicha clpula sobre las ventas totales de la misma. Finalmente, las exportaciones
totales de esas empresas extranjeras fueron divididas por las exportaciones totales
(en dolares corrientes) para obtener su gravitacion en las mismas.

Fuente: elaboracion propia sobre informacion del Area de Economia y Tecnologia de
la FLACSO y de la DNCN-INDEC

Las evidencias disponibles son 1993, a fluctuar en torno del 30%

elocuentes en este aspecto (grafi-
co N° 4). El grado de concentra-
cion de la economia, entendida
como la relacion entre las ventas
de las 200 empresas de mayor
facturacion del pais (cupula em-
presaria) y el valor bruto de pro-
duccion (VBP), paso de 16,4%, en

en la posconvertibilidad. Esa cre-

. ciente gravitacion de la .cupula

empresaria en la economia nacio-
nal reviste, a su vez, una mayor
presencia de las empresas ex-
tranjeras. En términos absolutos,
y siguiendo a las estimaciones
elaboradas por el Area de
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Economia y Tecnologia de la
FLACSO, si bien, en 1991, de las
200 empresas de mayor factura-
cion 56 firmas tenian ese origen
de capital social, en 2008 treparon
a 117 empresas, es decir, que
cerca del 60% de la cupula
empresaria son, en este ultimo
‘afio, firmas extranjeras. De alli
que esas empresas hayan pasado
de explicar el 22,6% de las ventas
de la ctpula en 1993 al 58,3% en
2008, al tiempo que solo esas 117
empresas extranjeras dan cuenta,
en este Ultimo afo, de la mitad de
las exportaciones totales del pais,
lo que les concede -en virtud de
su rol principal en la generacion
de divisas- un muy importante
poder de veto.

Por consiguiente, el predominio
econémico que experimenta esta
fraccion dominante en la poscon-
vertibilidad incrementa notable-
mente los lazos de dependencia
del capital extranjero, que, en pro-
cura de minimizar sus costos
absolutos en el nivel mundial,
carece de interés real para profun-
dizar y/o complejizar la estructura

industrial del pais. A ello se adi-
ciona, con efectos disimiles, el
elevado grado de concentracion y
centralizacion de capital. Aun
cuando tal fendbmeno constituye
una tendencia propia del desarro-
llo capitalista®®, su acelerado
ritmo, nivel (intensificado por la
apertura externa) y forma de
insercion estructural, involucra
diversos sesgos y/o limitaciones
para la difusion de sus innovacio-
nes tecnoldgicas al resto del siste-
ma economico y social y, en tal
caso, para el incremento de la
productividad media de la econo-
mia en su conjunto, con el agra-
vante de que la fraccion local de
los sectores dominantes se asien-
ta, principalmente, sobre la pro-
duccién primaria y sin una sdlida
base tecnologica propia. Ambos
fendbmenos (concentracion y ex-
tranjerizacion) estarian potencial-
mente acotando, por consiguien-
te, las posibilidades politicas y
economicas de redefinir un modo
de acumulacion de capital progre-
sivo desde el punto de vista de la
sociedad en su conjunto.

® Sobre la concentracion y sus consecuencias en la acumulacion de capital, cabe intro-
ducir la siguiente reflexion de Furtado: “Por el lado de la produccion, aparece la crea-
cion del excedente: por el de la distribucion, la apropiacion de ese excedente por parte
de un grupo minoritario; y por el lado de la acumulacion, la posibilidad de aumentar la
productividad con la incorporacion del excedente al proceso productivo.” Furtado, C.
(1964), Desarrollo y subdesarrollo, Eudeba, Buenos Aires, p. 108. A su vez, se deben
resaltar también las limitaciones que conlleva la oligopolizacion de los mercados, en
tanto que, siguiendo a Baran, “tiende a reducir el volumen de la inversion total, pues-
to que las relativamente pocas empresas monopolisticas y oligopolisticas a las que
corresponde la mayor parte de las utilidades no encuentran lucrativo invertirlas en sus
propias empresas y se hace cada vez mas dificil invertirlas en otras esferas de la eco-
nomia” dado que las tasas y masas de ganancia son bajas. Baran, P. (1959), La eco-
nomia politica del crecimiento, Fondo de Cultura Econémica, México D. F., p. 106.
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lll. Aproximaciones a la
distribucion neta del
ingreso (trabajo excedente
apropiado por el capital) y
a la tasa general de
ganancia

Una vez abordados los aspectos
mas generales del sendero evolu-
tivo de la economia argentina, en
tanto realizacion del producto y
proceso de acumulacion de capi-
tal y sus repercusiones en el
empleo, resulta pertinente identifi-
car la forma en que se distribuyo
el mismo, también, en su forma
mas general, esto es, entre el
capital y el trabajo.

La estimacion de que aqui se
desarrolla con tales fines requiere
de algunas aclaraciones metodo-
logicas y/o conceptuales®. La pri-
mera de ellas refiere a la necesi-
dad de sustraer las amortizacio-
nes de capital del PIB. Una forma
alternativa a la presentada en el
acapite anterior para descompo-
ner el producto bruto consiste en
definir al valor del conjunto de las
mercancias producidas localmen-
te (PIB) como la adicion de los
salarios, los beneficios y las amor-
tizaciones. En virtud de ello, la
sustraccion de tales amortizacio-
nes de capital posibilita obtener el
producto neto que se distribuye
entre el capital y el trabajo

(Producto Neto Interno). Por esta
razon los guarismos que se pre-
sentan a continuacion difieren
considerablemente de los que
conforman, para las cuentas
nacionales, la distribucion funcio-
nal del ingreso.

Por ofra parte, la participacion de
los salarios en ese producto neto
es la resultante de dividir los sala-
rios horarios reales (considerados
como ‘“costos laborales”) por la
productividad horaria del trabajo,
multiplicando ese resultado -para
mitigar el efecto que pudiera con-
llevar la utilizacion de los deflacto-
res de precios- por la relacion
entre el indice de precios del pro-
ducto bruto y el indice de precios
del valor agregado neto. Como
contraparte, se obtiene, en térmi-
nos de beneficios y costos empre-
sariales, la participacion de los
beneficios en el producto neto.

Ello no difiere, en lo fundamen-
tal, de las estimaciones habituales
de distribucion del ingreso, las
cuales, en su version mas difundi-
da, la establecen a partir de la
relacion entre el salario promedio
(masa salarial, deflactada por el
indice de precios al consumidor,
sobre cantidad ocupados) y la
productividad del trabajo (PIB
sobre cantidad ocupados). Pero la
utilizacion del deflactor de precios

2 | a metodologia de calculo utilizado constituye una adaptacion de la descriptas en
Glyn A., Hughes A., Lipietz A. y Singh A. (1991), “The Rise and Fall of the Golden
Age’, en Marglin S. y Schorr J., The Golden Age of Capitalism. Reinterpreting the
Postwar Experience, Clarendon Press, Oxford. Para mayor detalle de las estimacio-
nes de todos los componentes que conforman la tasa de ganancia sobre capital fijo

ver el Anexo metodoldgico.
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implicito del producto bruto permi-
te establecer el costo, para el
capital, de los salarios, lo cual es
imprescindible para el calculo de
la tasa de ganancia. Mientras que
la utilizacion de las horas trabaja-
das, en lugar de la cantidad de
ocupados, posibilita medir el costo
salarial promedio y la. productivi-
dad del trabajo, sin contemplar la
prolongacién de la jornada laboral
como un factor determinante de la
productividad. Esto es particular-
mente importante para este estu-
dio porque, en el marco de la “fle-
xibilizacion” de las relaciones
laborales impulsada en los afos
noventa, el aumento de las horas
trabajadas devino en un fenéme-
.no bastante difundido. De esta
manera, la productividad del tra-
bajo asi presentada podria incre-
mentarse tanto por la incorpora-
cion de tecnologia, cambios en la
organizacion del trabajo o, entre
~los principales factores, por un
aumento en la intensidad del tra-
bajo. -

Por ultimo, cabe remarcar que la
ausencia de una serie de stock de
capital que se extienda mas alla
de 2006, limita la actualizacion de
las series presentadas. La dimen-
sion temporal abordada, por esta
razon, refiere al periodo 1993-
2006, que si bien omite un inte-
rregno de ciertos incrementos
salariales (aunque no sensibles
en términos de los salarios rea-
les), permite, identificar niveles y
dinamicas de los indicadores
seleccionados con el mayor grado
de sofisticacion y/o estilizacion

posible conforme con series esta-

disticas disponibles, y evaluar su
comportamiento durante el primer
lustro de la posconvertibilidad.

A partir de estas breves aclara-
ciones, se presenta a continua-
cion la evolucion de la productivi-
dad del trabajo y los costos sala-
riales y, a su vez, la relacion entre
ambos, esto es, una primera apro-
ximacion al grado de explotacion
de la fuerza de trabajo. Como
puede advertirse en el grafico N°
5, la misma guarda corresponden-
cia con los avatares de la econo-
mia global, esto es, dos periodos
marcadamente distintos en la
década de los noventa: incremen-
to de la tasa de explotacion en el
periodo de auge y declinacidén en
la etapa recesiva y de crisis final
de la convertibilidad.

En el quinquenio 1993-1997,
dicha tasa, que se incremento 0,4
puntos porcentuales, conjugo
incrementos de la productividad
horaria (13,3%) y una reduccion
del costo salarial de 7,7%, en el
marco de una contraccion del
empleo y de un proceso de creci-
miento econdmico. Es decir, en un
contexto de aumento de la pro-
duccion y de creciente sustitucion
de trabajo por capital, se aumento
en forma considerable la cantidad

de bienes producidos y servicios -

suministrados por cada hora de
trabajo, al tiempo que se abarato
la remuneracion promedio de
esas horas de trabajo.

Luego, como resultado de una
serie de factores (desarrollados

Tasa de ganancia en la Argentina
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Grafico N° 5. Argentina. Evolucion de la productividad del trabajo y el costo
salarial y relacién productividad/costo salarial, 1993-2006 (indice base

1993=100 y porcentaje)
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Nota: la productividad del trabajo se estimo en base a la razén entre el valor agrega-
do neto a precios constantes y la cantidad de horas trabajadas, mientras que el costo
salarial corresponde a los salarios horarios reales (deflactados por el indice de precios
del producto bruto) y ajustados por el empleo por cuenta propia. .

Fuente: elaboracion propia sobre informacion de INDEC (ver Anexo)
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en el acapite anterior) comienza
un proceso de caida de la activi-
dad que da lugar a la fase recesi-
va de 1998-2001, donde el des-
censo de 0,2 puntos porcentuales
en el grado de explotacion se
encuentra impulsado por la reduc-
cion (5,2%) de la productividad
del trabajo o, mas especificamen-
te, porque el menor valor de los
bienes y servicios producidos en
esta etapa es mayor que la reduc-

cion de la cantidad de horas tra-
bajadas. Lo que sugiere otra di-
gresion: con una por demas ele-
vada -ya casi inelastica en térmi-
nos sociales- desocupacion vy
teniendo en cuenta el proceso de
flexibilizacién laboral, todo pare-
ceria indicar que buena parte de
ese aumento de la productividad
se haya visto impulsado por la
prolongacion de la jornada laboral
(es decir: la cantidad de horas por
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cada trabajador) y la intensidad de
la tarea desempefada, siempre
en el marco de una aguda caida
de la actividad.

Por su parte, y como fue resalta-
do en el acapite anterior, la formi-
dable transferencia de ingreso
que devino de la devaluacion de
la moneda, provocé una reduc-
cion de 22,7% del costo salarial
entre 2001 y 2003, que empujé a
la tasa de explotacion al alza, aun
cuando la productividad del traba-
jo se encontraba en un ligero des-
censo. La ecuacion esquematica
seria la siguiente: menos produc-
cion por hora trabajada y, en un
grado sumamente mayor, menor
remuneracion al trabajo por hora
empleada, lo que da como resul-
tante un excedente sobre el valor
producido (recuérdese, del pro-
ducto neto) mayor que la suma de
salarios empleados como elemen-
tos productivos de ese proceso
laboral.

Posteriormente, durante el cua-
trienio 2003-2006, si bien la recu-
peracion del salario (16%) redujo
la mas que importante tasa de
explotacion que tuvo como punto
de partida, la mantuvo en un por-
centaje elevado, el mismo que
constituyera el pico mas alto en la
convertibilidad. Es decir, que si
bien se pagdé mas por cada hora
de trabajo en este periodo, esa
remuneracion no alcanzo aun, en
2006, la remuneracion mas baja
"~ de la convertibilidad, a pesar del
acelerado crecimiento de la eco-

nomia y del aumento de las canti-
dades producidas por hora labo-
ral. Por lo tanto, el grado de explo-
tacion se correspondid® con un
salario atrasado (o historicamente
bajo) y con el aumento en la pro-
ductividad del trabajo, en un con-
texto que -como fue sefnalado en
el apartado anterior- experimentd
una para nada desdefable incor-
poracion de capital fijo y una sig-
nificativa recuperacion del empleo
(grafico N° 2).

Entre otras razones, este com-
portamiento fue posibilitado, en un
comienzo, por una elevada ociosi-
dad de la capacidad instalada du-
rante los primeros afos del mode-
lo de “dolar alto” -cuya utilizacion
en 2002 era de apenas el 55,7% y
recién a partir de 2005 supero el
70% en la industria manufacture-
ra*- y por la vigencia (legado criti-
co de la etapa neoliberal) de la
informalidad y “flexibilizacion” de
las relaciones laborales. Tal con-
texto operativo, ademas de abara-
tar costos, permitié ajustar al mini-
mo, como si fuera un stock, a la
fuerza de trabajo, al tiempo que
presumiblemente, sea por la pre-
carizacion y/o la polivalencia fun-
cional, se haya incrementado sig-
nificativamente la intensidad del
trabajo. Todos estos factores,
sumado a -entre otros- el buen
desempefio de la inversion neta,
terminaron impulsando la produc-
tividad del trabajo en el primer lus-
tro de la posconvertibilidad y sos-
tuvieron la tasa de explotacion en
un nivel alto.

2 Datos obtenidos del CEP en base a INDEC.

Sin embargo, cabe sefalar que,
mas alla de los diferentes y cam-
biantes patrones de crecimiento
economico, la consolidacion es-
tructural del salario en un nivel ba-
jo, asi como el desplazamiento de
su funcion (cumplida en forma
previa a la ultima dictadura militar)
como factor de demanda & la de
un simple “costo laboral” en la
escala mundial®, evidencian los
legados criticos del modo de acu-
mulacién anterior, su profundiza-
cion en la resolucion de su crisis
terminal y la no reversion, a pesar
de las elevadas tasas de creci-
miento economico y de incremen-
to del empleo, a sus niveles “his-
toricos” durante el lustro posterior
(posconvertibilidad).

En efecto, entre los metodos de
extraccion del trabajo excedente
(incremento de la tasa de explota-
cién) se encuentra no solo la utili-
zacion y/o ampliacion de la capa-
cidad productiva sino también la
“superexplotacion del trabajo™.
La reduccion del consumo del fra-
bajador mas alla de su limite nor-
mal implica que parte del fondo
necesario de consumo del traba-
jador se convierta en un modo
especifico para aumentar el tiem-
po de trabajo excedente, del
mismo modo que el incremento -
presumible- en la intensificacion

del trabajo y/o la prolongacion de
la jornada laboral, también consti-
tuyen mecanismos a través de los
cuales se acumula y reproduce el
capital. Estos mecanismos -que
implican la negacion al trabajador
de las condiciones necesarias
(objetivas y/o cultural-historicas)
para reponer el desgaste de su
fuerza de trabajo- no pueden des-
vincularse de la estructura econo-
mica y, dentro de ella, de la rees-
tructuracion regresiva del entra-
mado fabril, en el marco de una
vinculacion internacional subordi-
nada y dependiente. En tal senti-
do, la especializacion productiva
orientada al aprovechamiento de
los recursos naturales y la confor-
macién de una economia que
abastece de insumos, a modo de
apéndice, a las economias indus-
trializadas, al tiempo que incre-
menta el grado de vulnerabilidad
de la economia nacional, la vuelve
mas dependiente -en téerminos
relativos respecto de los otros fac-
tores de la produccion- de la
potenciacion del trabajo y, por
ende, del uso extensivo e intensi-
vo de la fuerza de trabajo.

Se trata, en efecto, de un proce-
so de acumulacion cuya especiali-
zacion productivo-exportadora de-
termina que el salario cumpla fun-
damentalmente el rol de un costo,

2 Esto no vale, claro estd, para los sectores sustitutivos incorporados en los Gltimos anos

de la posconvertibilidad.

“ \Una apropiada conceptualizacion del término “superexplotacion del trabajo”, asi como
su aplicacion practica y sus efectos en América Latina durante los arios setenta, puede
encontrarse en: Marini R. M. (2007), América Latina, dependencia y globalizacion,

Clacso-Prometeo, Buenos Aires.
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sin que la funcion de éste como
elemento de la demanda condicio-
ne o aliente el proceso de acumu-
lacion de capital, estableciéndose
como un limite al cambio de la
estructura productiva. En estas
condiciones la maximizacion de la
cuota de ganancia se apoya, prin-
cipalmente, en la vigencia de un
“dolar alto” y el mantenimiento de
la remuneracion al trabajo por
debajo de su valor. Tal es asi que
en 2002, producto de la caida del
salario real tras la depreciacion
cambiaria, el aumento de los
beneficios® operd como mecanis-
mo principal de la recomposicion
de la tasa de ganancia (grafico N°
6 y grafico N°7), mientras que en
los afios posteriores la disminu-
cion relativa del trabajo excedente
apropiado por el capital practica-
mente no alcanzé a contraer dicha
tasa, en el marco de un incremen-
to absoluto de los beneficios, de la
pervivencia de un costo salarial
bajo y, entre otros factores que
afectan a los beneficios relativos,
de un tipo de cambio real elevado.

En términos mas especificos,
como puede advertirse en el gra-
fico N° 6, la caida del salario real
durante la megadevaluacion en
2002 dispard, como factor mas
decisivo, la participacion de los
beneficios sobre el producto neto
(que se divide, como fuera recal-
cado previamente, entre salarios y
beneficios). Esa situacion excep-
cional, por el fuerte impacto inicial
de la depreciacion cambiaria, no
fue revertida, en cuanto a sus
niveles excepcionales, durante los
afios subsiguientes, incluso cuan-
do se haya percibido una, aun
insuficiente, recuperacion del a-
trasado salario real, asi como -y
esto no es para nada desdefable-
una elevada generacion de pues-

tos de trabajo y una dinamica tasa

de acumulacién de capital (inclu-
so, de la relacion entre el produc-
to neto y el capital fijo, que alcan-
z0 en 2006 los mejores niveles de
los afios noventa), en el marco de
un importante ciclo ascendente de
la economia doméstica. Como
resultado de ello, y de un elevado
excedente comercial®, el prome-
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Grafico N° 6. Argentina. Componentes del indice de rentabilidad del capital
fijo: participacion de los beneficios en el producto neto y relacion entre el pro-
ducto neto y el capital fijo, 1993-2006 (porcentaje e indice base 1993=100)
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Nota: la participacion de los beneficios se obtuvo a partir de restar a la magnitud resul-
tante de dividir los salarios horarios (deflactados por el indice de precios del producto
bruto) por la productividad horaria del trabajo y, a su vez, multiplicando ese resultado
por la relacion entre el indice de precios del producto bruto y el indice de precios del
valor agregado neto. Por su parte, la relacion producto neto/ capital fijo es igual al ratio
entre el valor agregado neto a precios constantes y el capital fijo (excluyendo el stock
de construcciones residenciales).

* Cabe una breve aclaracion al respecto. A diferencia de las mediciones contables, la
participacion relativa de los beneficios consiste aqui, como fuera expuesto anterior-
mente, en identificar la parte que se apropian los capitalistas del valor neto producido
y no de las ventas agregadas, es decir, del valor neto que se reparte entre el trabajo
y el capital (o que se divide simplemente en salarios y beneficios). De alli que la recom-
posicion de los beneficios en 2002 tan sélo quiera decir que el capital mejoro su situa-
cion relativa respecto del costo salarial pero no que haya recompuesto y abandonado
su situacion critica en ese afio.

Siguiendo a Kalecki “las ganancias son iguales a la inversion mas el excedente de
exportaciones mas el déficit presupuestal, menos el ahorro de los trabajadores, mas
el consumo de los capitalistas. En consecuencia un aumento del excedente de expor-
tacion aumentara las ganancias correspondientes siempre y cuando los otros compo-
nentes no se alteren... Los capitalistas de un pais que consiga capturar los mercados
extranjeros de olros paises pueden aumentar sus ganancias a expensas de los capi-

S
&

Fuente: elaboracion propia sobre informacion de INDEC

dio de la gravitacion de los benefi-
cios en la posconvertibilidad
alcanzo al 66,6% del producto
neto, cuando dicho promedio fue -
en el marco de la regresiva redis-

ron las reformas laborales y la
reduccion de los aportes patrona-
les y su sustitucion por impuestos
al consumo?- del 41,4% durante
el régimen convertible®.

tribucion del ingreso que produje- o
talistas de otros paises." Kalecki, M. (1956), Teoria de la dinamica economica. Ensayo
sobre los movimientos ciclicos y a largo plazo de la economia capitalista, Fondo de
Cultura Economica, México D. F., p.53.

7 \er CIFRA (2009), “La evolucion del sistema previsional argentino”, Documento de
Trabajo N° 2, Buenos Aires.

% En la historia reciente del pals se pueden identificar cinco puntos de inflexién en cuan-
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Las elevadas diferencias entre
uno y otro periodo también pue-
den contrastarse con el resultado
agregado de la medicion del por-
centaje de utilidades sobre ventas
de las 200 firmas de mayor factu-
racion del pais (cUpula empresa-
ria) que, cabe aclarar, supone una
metodoiogia sumamente distinta
a la presentada anteriormente,
razon por la cual sus niveles difie-
ren ampliamente. Al respecto, de
acuerdo con las estimaciones del
Area de Economia y Tecnologia
de la FLACSO, tales firmas evi-
denciaron durante la vigencia del
régimen de conversion fija con el
dolar una rentabilidad media que
nunca llego a superar el 6% de las
ventas y, a partir de 1997, se
manifestd un persistente y soste-
nido decrecimiento de la misma

hasta alcanzar su minimo (-
17,1%) en 2002*. Desde alli,
quedé de manifiesto un alza por
demas significativa en dicha tasa
de utilidades sobre ventas, a
punto tal de oscilar en torno al 9-
10% en la posconvertibilidad™.

Este nuevo estadio en el nivel de

la participacion de los beneficios’

impulsa, como factor mas decisi-
vo, la tasa de ganancia al alza.
Pero antes de indagar en su evo-
lucion y dinamica, cabe esbozar
algunos comentarios introducto-
rios sobre dicho indicador, que
constituye tanto para las firmas
individuales como para el sector
dominante en su conjunto uno de
los mas relevantes en su activi-
dad.

En su forma mas general, el
empresario pone en marcha un

toa éaidas significativas en la participacion del salario en el ingreso: en 1976 esa gra-

vitacién se reduce en 13,6 puntos porcentuales, en 1982 cerca de 7 puntos, durante
la crisis hiperinflacionaria de 1989 otros tantos no calculables, en 1996 5 puntos y en
2002 cerca de 7 puntos porcentuales. Ver Lindemboim J., Grafia J.M., Kennedy D.
(2005), "Distribucion funcional del ingreso en Argentina. Ayer y hoy", CEPED,
Documento de Trabajo N° 4, Buenos Aires, pp. 32-33

» Al tratarse de una medicion contable (resultado operativo: utilidades sobre ventas), se
alteran las ganancias (o pérdidas) en este afo respecto a la presentada en el Grafico
N° 6, puesto que la medicion contable incorpora en el denominador todos los costos
(reales y financieros) de la produccion. De alli que difiera de la estimacion de la parti-
cipacion de los beneficios sobre el producto neto en el cual de esas ventasse estaria
identificando el ingreso que efectivamente se dividio entre las utilidades y los salarios.

% | a concentracion y centralizacion del capital, fendmeno que se acelera intensamen-
te en esta etapa (ver grafico N° 4), podria afectar el vector que, en el marco de la
competencia, conduce a maximizar los beneficios: la reinversion de utilidades. Al res-
pecto, Filadoro sostiene que: “en el marco de una economia capitalista concentrada,
la maximizacion de beneficios se funda, frecuentemente, sobre la discriminacion de
precios (su imposicion a los capitales de menor tamaiio) y la dosificacion de las inno-
vaciones, con el objeto de extender la vigencia de rentas tecnologicas.” Filadoro, A.
(2005), "El concepto de excedente economico: una reapropiacion crilica”, en Revisla
Realidad Econémica, N° 214, 16 de agosto a 30 de septiembre de 2005, Buenos
Aires, p. 43.

Tasa de ganancia en la Argentina ol

determinado negocio con el pro-
posito de obtener un excedente
sobre el monto invertido (salarios
y capital comprometido). La tasa
de ganancia es definida, en este
sentido, como el ratio entre los
beneficios obtenidos en un afo y
el capital total adelantado: capital
constante mas capital variable,
teniendo en cuenta sus tasas de
rotacion. En la estimacion gue a
continuacion se presenta, debido
a la falta de informacion que per-
mita calcular la tasa de rotacion
del capital variable (salarios) y del
restante capital circulante remite,
en términos generales, a la rela-
cion -presentada en el grafico N°
6- entre la participacion de los
beneficios vy la relacion producto
neto/stock de capital fijo (edificios,
maquinarias y equipos)”. En otras
palabras, se mide el resultado
medio de ia suma total de capital
fijo que debe invertir el conjunto
del empresariado para obtener un
determinado beneficio.

Cabe aclarar, al respecto, que
referir a la tasa de ganancia pro-
medio de una economia liene
como limitante especifico la impo-
sibilidad de advertir las diferencias
secloriales y por rama de activi-
dad en cuanto a sus niveles. Aun
cuando la movilidad del capital y
del trabajo tiende a igualar la tasa
de ganancia en el large plazo, la
acotada dimension historico-tem-
poral abordada y, a su vez, la
constitucion de oligopolios o cuasi
oligopolios en distintos mercados
-acentuados en el periodo tempo-
ral bajo analisis, basta mencionar
el elevado grado de concentracion
que fuera desarrollado en el pri-
mer apartado-, o bien, en el primer
caso, limita la posibilidad de
advertir esa movilidad, o, en &l
segundo, limita de hecho Ia
misma, a punio tal de consolidar
ganancias extraordinarias que
tenderian a elevar la tasa de
ganancia promedio®.

Dichas estas aclaraciones, y tal

' La tasa de ganancia fue calculada como la resultante de multiplicar la participacion de
los beneficios por la relacion entre el producto neto v el stock de capital fijo. Al tiem-
po que la pariicipacion de los beneficios se obtuvo a partir de restar a la magnitud
resultante de dividir los salarios horarios (deflactados por el indice de precios del pro-
ducto bruto) por la productividad horaria del trabajo y, a su vez, multiplicando el resul-
tado por la relacion entre el indice de precios del producto bruto y el indice de precios
del valor agregado neto. En efecio, las férmulas del calcule quedarian expresadas de
la siguiente forma: Pb = 1— (w ™ 1/LP * Pq/ Py) Siendo, Ph: participacién de los bene-
ficios; w: salario real por hora trabajada (donde el salario es ajustado por el empleo
por cuenta propia); LP: productividad horaria laboral; Pq: indice de precios del pro-
ducto bruto; y Py: indice de precios del valor agregado neto. r = Pb * (NY / NK) Donde:
r: tasa de ganancia; Pb: participaciéon de los beneficios; NY: valor agregado neto; y
NK: stock de capital (excluye stock de construcciones residenciales). Para obtener un
mayor detalle de la metodologia aplicada ver el Anexo Metodologico.

Por la falta de una serie de stock de capital fijo desagregado por ramas de actividad
se ve imposibilitada la tarea de detectar las heterogeneidades sectoriales derivadas
de los aspectos mencionados y/u otras particularidades que pudieran incidir en las
tasas diferenciales.

K
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Grafico N° 7. Argentina. Tasa general de ganancia: indice de rentabilidad
sobre el capital fijo, 1993-2006 (en porcentaje).
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Nota: la tasa de ganancia fue calculada como la resultante de muitiplicar la partici-
pacién de los beneficios par la relacion entre el producto neto y el stock de capital fijo.

Fuente: elaboracion propia sobre informacion de INDEC

ascendente del modelo de valori-
zacion financiera, que -como
fuera desarrollado previamente-
experimento una elevada vulnera-
bilidad externa impulsada por una
significativa apertura comercial y
financiera y un proceso no desde-
fiable de inversion bruta (efecto
propulsor de las inversiones ini-
ciales de las privatizaciones
mediante) que conllevé un volatil
pero gradual ritmo de crecimiento
economico. En ese escenario, la
elevada -aunque menor al del
periodo posconvertible- participa-
cion de los beneficios y la relacion
relativamente constante entre el
producto neto y la inversion en
capital fijo determinaron un nivel
de rentabilidad para nada desde-

- fiable: 26,8 por ciento.

Aunque resulte complejo deter-
minar en qué medida la propia
dinamica de la valorizacion finan-
ciera® afecto el nivel de la tasa de

ganancia, el predominio financie-
ro, al desviar de la inversion pro-
ductiva a los poseedores de capi-
tal*, la apertura externa y la des-
regulacion asimeétricas de los mer-
cados -que abaratan relativamen-
te los productos importados ero-
sionando via precios la produc-
cién interna- podrian haber afec-
tado a la misma. Pero, fundamen-
talmente, cabe destacar que el
impacto inicial del proceso de pri-
vatizaciones sobre la inversion
fija, y su posterior tendencia des-
cendente, expreso algunas de las
limitaciones que asumio ese pro-
ceso de acumulacion para incre-
mentar la rentabilidad relativa del
conjunto de la economia y, por
ende, para potencialmente (aun-
que no necesariamente) expandir
la produccion global. De alli los
tres afios de confraccion de la
tasa' de ganancia (1999-2001) vy
los cuatro de recesion economica

% Sobre la “valorizacion financiera”, su dinamica y sus implicancias, ver: Basualdo, E.

como puede observarse en el gra-
fico N° 7, el analisis de la trayec-
toria de la tasa general de ganan-
cia en la Argentina desde 1993
permite distinguir el auge vy la
decadencia de la convertibilidad vy,
posteriormente, los efectos inme-
diatos de la maxidevaluacién
(2002) y la consolidacion del
nuevo palron de crecimiento a
partir de 2003. Asimismo, se
advierten sustanciales diferencias

relativas en la tasa de ganancia
de uno vy otro periodo. Durante la
vigencia del Plan de Convertibili-
dad la tasa de ganancia promedio
alcanzo a 23,9%, mientras que en
el régimen de “ddlar alto” dicha
tasa trepd a 35,8 por ciento®.

Asi, las fluctuaciones de la tasa
de ganancia durante el sexenio
1993-1998 son contemporaneas
de los vaivenes del Ultimo ciclo

" Estos niveles no parecen alejarse considerablemente de los eslimados, con una
metodologia similar, por Michelena, ver Michelena, G. "La evolucion de la tasa de
ganancia en la Argentina (1960-2007): caida y recuperacion”, Realidad Econdmica,

N° 248, Buenos Aires, p. 91.

(2006), Estudios de historia econémica. Desde mediados del siglo XX ala actualidad,
Siglo XXI, Buenos Aires.

* Ello puede contrastarse con la importancia relativa que asumen los aclivos financie-
ros en detrimente de los fisicos en las grandes empresas: “Al respecto, es relevanle
sefalar que mientras en la etapa suslituliva (hasta 1976) la tenencia de activos finan-
cieros era un fenomeno practicamente inexistente, durante los primeros afios de la
década de los ochenta los mismos representaban mas del 50% de los activos fotales
de las grandes firmas (M. Damill y J. M. Fanelli,"Decisiones de cartera y transferen-
cias de rigueza en un periodo de inestabilidad macroeconomica”’, Documento Cedes
N 12, Buenos Aires, 1988) y en los tiltimos afios de los afios novenia superan el 30%
(ver: INDEC, "Las grandes empresas en la Argentina, 1993-1997", Buenos Aires,
1999), a pesar de que entre ambas fechas media una monumental transferencia de
activos fisicos estatales al capital oligopolico local y extranjero plasmada mediante ¢l
programa de privatizacion de las empresas estatales.” Basualdo, E. (2006), Evolucion
e impactos de la deuda externa en la Argentina, en Matériaux pour I'historie de nofre
temps, Revisia trimesiral, en colaboracion con Sociohistorica de la UNLP Editada por:
Association de la BDIC (Bibliotheque de Documentation Internationale
Contemporaine) et du Musee, N° 81, pp. 42-50.
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(1999-2002), que constituyen u-
nos de los principales sustratos
del requerimiento de las fraccio-
nes dominantes para el cambio de
modelo.

Es que el descenso de la tasa de
ganancia, como la logica lo indica,
perjudica el “normal” funciona-
miento de la economia, reducien-
do las posibilidades de dinamizar
la acumulacion de capital o, dicho
de manera simple, si bien las altas
tasas de ganancia hacen que la
inversion sea afractiva, la insufi-
ciencia de las mismas provoca un
freno a la inversion y, por ende,
una reduccion acumulativa de la
produccion. El juego de las inter-
dependencias econdmicas ad-
quiere una importancia fenome-
nal: el descenso de la inversion y
la consecuente baja de la produc-
cion lleva a una menor demanda
de bienes y pago de salarios,
reducciones que provocan, aun
cuando no fuera un factor funda-
mental de la expansion, una dis-
minucion de la demanda interna
en el marco de un acentuado défi-
cit comercial y de restriccion en el
mercado de capitales. En efecto,
el conjunto de estos comporia-
mientos (y del agotamiento de las
capacidades ociosas y las refor-
mas estructurales) determind, en
la dltima etapa de la convertibili-
dad, la fase recesiva del ciclo eco-
nomico, caracterizada por una
mas que elevada tasa de desocu-
pacion y por el descenso sistema-
tico de la tasa de ganancia que
experimento una caida de 14 pun-
tos porcentuales entre 1998 y

2001, hasta alcanzar en este alti-
mo aifio su minimo valor: 15,9 por
ciento.

Ahora bien, se podria sostener
que, en la generalidad de los
casos, la finalidad de los capitalis-
tas consiste en maximizar su
beneficio y, en un escenario com-
petitivo, obtener ganancias extra-
ordinarias a partir de la sustitucion
de trabajo por capital con el fin de
alcanzar un precio de produccion
inferior al del mercado, el cual ten-
deria, en dicho escenario, a ser
adoptado por los restantes capita-
listas, es decir, que en el marco
de la expansion global de la pro-
duccion se desplazarian las inno-
vaciones que permitieron tales
ganancias extraordinarias a los
capitales “menos eficientes”. No
obstante, en la Argentina de los
afios noventa el modo de acumu-
lacion y la orientacion de las inver-
siones no determind la igualacion
tecnologica y/u organizacional
entre los diversos capitales. En lo
esencial, las ganancias extraordi-
narias se obtuvieron -ademas de
la renta agraria- a través de trans-
ferencias estatales directas o indi-
rectas {privatizaciones y valoriza-
cion financiera) sostenidas, princi-
palmente, por la reduccion del
peso del costo salariai (sobreex-
plotacion del trabajo) y por los
avances -apropiados en parte por
las empresas privatizadas, atento
a su poder monopolico- en mate-
ria de productividad.

El rol de la sobreexplotacion del
trabajo fue profundizado en la cri-
sis de 2001-2002, a punto tal que
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el posterior proceso devaluatorio
implicd una caida del costo sala-
rial de alrededor del 23%, empu-
jando a la participacion de los
beneficios a su maximo “historico”
en 2002: 80,5% sobre el producto
neto. Este componente de fa ren-
tabilidad es decisivo para interpre-
tar el nivel de la tasa de ganancia
en dicho afo (38,0%), mientras
que el bajo costo laboral, aun en
cierla recuperacion, es un factor
determinante para aprehender el
sendero evolutivo que asumid el
proceso de acumulacion y sus
inherentes contradicciones.

En forma posterior, ese bajo
costo salarial asumidé un papel
central para mantener en un nivel

excepcional la participacion de los

beneficios en el producto neto
(62,6% entre 2003 y 2006) y en
virtud de ello, fundamentalmente,
alcanzar una mas que significativa
tasa general de ganancia: 35,3%,
entre 2003 y 2006. Teniendo en
cuenta que la tasa de ganancia es
la resultante de dividir la participa-
cion de los beneficios por el
cociente entre la produccion vy el
stock de capital™ que, en ultima
instancia, serian los beneficios
obtenidos segun el capital inverti-
do, cabe introducir dos hipotesis
interpretativas de sus resultados.
Una es la que se vincula con la
incidencia del primer componente,
esto es, que en el marco de la

sustantiva transferencia de ingre-
sos del trabajo al capital, la mas
que importante participacion de
los beneficios asume un aspecto
determinante para sostener la
tasa de ganancia en niveles ele-
vados. La otra guarda correspon-
dencia con el segundo factor.
Sobre el mismo, cabe sefialar que
la acelerada acumulacion de capi-
tal durante la posconvertibilidad
(5,1% entre 2002 y 2006, ver gra-
fico N° 2) adquirié un papel no
desdefable en esie proceso de
crecimiento, cuya relacion con el
preduclo neto mosird un incre-
mento de 7,8% en ese quinque-
nio. En fin, como consecuencia de
ello se tendié a morigerar la curva
ascendente de la (ya sumamente
elevada) tasa de ganancia.

Sin embargo, el aumento de la
capacidad productiva y de la pro-
ductividad del trabajo, por la pro-
pia conformacion estructural y su
sesgo hacia los mercados exter-
nos, tiene escasos efectos sobre
el conjunto de la economia, lo cual
plantea la necesidad de mantener
el salario real (determinado por la
evolucion de los salarios moneta-
rios y el costo de los productos del
consumo del obrero, en el que no
solo influyen las actividades
exportadoras) en un bajo nivel
para conservar la participacion de.
los beneficios. Esto se verifica,
también, si se aborda el régimen

* Para facilitar la lectura de la relacion producto/capital, Duménil y Lévy la denominaron
“productividad del capital”, aunque advierten que: “la nocidn de productividad del capi-
tal no subentiende que el capital cree valor en el sentido de la teoria marxista del
valor." Duménil, G. y Lévy, D. (2007), Crisis y salida de la crisis. Orden y desorden
neoliberales, Fondo de Cultura Economica, México, pp. 44-45
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posconvertible hasta 2009. Al res-
pecto, los investigadores de
CIFRA concluyen que: “el propio
patron de crecimiento le impone
limites estrechos a la expansion
del empleo y especialmente a los
salarios, ya que los sectores pro-
ductores de hienes destinados al
mercado domestico impulsados
tras la devaluacion de la moneda
requieren para su supervivencia
no solo del mantenimiento de un
tipo de cambio elevado sino tam-
bién de salarios relativamente
bajos.™

Por ello, aun cuando la gravita-
cion de los beneficios se encuen-
tre en niveles extraordinarios, la
presion de los trabajadores por
obtener mejoras salariales conlle-
v, en los Ultimos afios, una reac-
cidn inmediata por parte de los
sectores dominantes, ya sea via
incremento de precios y/o amena-
zas de ajuste en el empleo y/o
lobby de distinto tipo, entre los
que se destaca la recurrente
queja respecto al “clima de nego-
cios™, en un contexto operativo
donde la tasa general de ganan-
cias oscild en torno al 36% sobre
la inversion de capital fijo.

Entre otras cosas, resolver esta

disyuntiva del patron actual de
crecimiento requiere -debido a su
conformacion estructural- del di-
sefo de politicas de estado acti-
vas e integrales que tiendan a
configurar y desarrollar la produc-
cion de manufacturas mas com-
plejas, mas intensivas en la utili-
zacion de conocimiento cientifico-
tecnoldgico, mas demandantes de
ocupados con alta calificacion y
salarios altos, que puedan impul-
sar con su crecimiento a otros
sectores y difundir esas innova-
ciones tecnolégicas al sistema
economico y social en su conjun-
to. Naturalmente, la consolidacion
de tamana empresa requiere la
activa participacion del Estado, la
conformacién o recreacion de
alianzas sociales afines y la orga-
nizacion y movilizacion de los sec-
tores populares.

IV. Reflexiones finales

Una primera conclusion, quizas
el aporie especifico mas relevan-
te, que se desprende de este
ensayo, es el de sefalar el eleva-
do nivel que experimento la tasa
general de ganancia en la Argen-
tina reciente, que alcanzo en pro-

" Ver Arceo, N. Gonzalez, M., Mendizabal, N. y Basualdo, E. (2010), op. cit., p. 51.

“ Entre las mdltiples manifeslaciones al respecto, cabe destacar la de Cristiano Rattazzi
(presidente de FIAT) en el marco de la apertura de paritarias del presente afo, en la
que sostiene que “Los salarios, que antes eran competitivos, ahora estan en el mismo
nivel que Brasil... [De todos modos] no veo que sea tan importante el costo salarial,
porque el 15% de los autos que fabricamos se vende en el pais. Pero lo que va a pasar
es que la Argentina serd menos compelitiva, y a la hora de la eleccion de inversiones,
sera menos atracliva en relacion con los otros... Lo que me dicen mis colegas es que

ya con México no estamos competitivos.”

2010.

Diario La Nacion, edicion del 18 de abril de
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medio un margen del 28,1% sobre
el capital invertido entre 1993 vy
2006. Si bien, tal guarismo consti-
tuye una constante en todo el
periodo, se advierten dos fases
marcadamente distintas: el régi-
men de la convertibilidad eviden-
cia una tasa media de ganancia
mas bhaja (23,9%) que la de la
posconvertibilidad (35,8%).

A pesar de esa brecha, que no
es ajena al transito (potencial) de
esos dos patrones economicos, el
rasgo especifico que adquiere la
forma de acumulacion de capital y
la estrategia de maximizacion de
los beneficios tiene como uno de
sus factores decisivos la sobreex-
plotacion del trabajo. Si bien, ello
se pone de manifiesto, principal-
mente, en la forma de resolucion
de la crisis y recomposicion de la
tasa de ganancia en 2002, que
conllevd una brutal transferencia
de ingresos al capital producto de
la caida del salario real por deba-
jo de su valor, no es ajena al
patrén de acumulacion previo y a
sus influencias en el sendero evo-
lutivo de la economia argentina
pos crisis.

En efecto, tanto la configuracion
estructural, la forma de insercion
en la economia mundial, como el
legado historico de larga data de
un modelo excluyente sostenido
en la valorizacion financiera y el
ajuste, devinieron en el estableci-
miento de un nuevo “techo sala-
rial" que alterd la significancia del
salario como un factor de expan-
sion de la demanda interna. Su

nuevo rol, producto de un proceso
historico mas extenso, cuyo ca-
racter adopta de modo creciente
la forma social de “costo”, lo con-
vierte, aun mas que en otros tiem-
pos, en la variable principal de
ajuste en la busqueda de maximi-
zar la tasa de ganancia. La supe-
rexplotacion del trabajo deviene,
asi, en el factor central del modo
especifico que adquiere la dinami-
ca de acumulacion del proceso
econémico y de la reproduccion
social.

A partir de 2003 el salario expe-
riment¢ -tras su caida en la deva-
luacion- una no desdefiable recu-
peracicn de su poder adquisitivo,
al tiempo que se genero una por-
cion significativa de puestos de
trabajo, en el marce de un Estado
mas activo en la formalizacion de
las instancias de negociacion de
las organizaciones sindicales
{(negociaciones colectivas, apertu-
ra de paritarias, consejo del sala-
rio, etc.) y mas recientemente en
la transferencia de ingresos
(“asignacion universal por hijo”) a
los sectores populares.

Sin embargo, la especializacion
productiva orientada al aprove-
chamiento de los recursos natura-
les y Ia conformacion de una eco-
ncmia que abastece de insumos,
a modo de apéndice, a las econo-
mias industrializadas, limita esas
potencialidades, al tiempo que le
pone trabas que le son propias.
Se trata de la dependencia de la
potenciacion del trabajo vy, por
ende, del uso extensivo e intensi-
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vo de la fuerza de trabajo como
motor de desarrollo, cuyo meca-
nismo esencial de apropiacion del
trabajo excedente se sustenta, de
este modo, en la reduccion al
minimo del costo salarial a fin de
mantenerlo en un nivel relativa-
mente bajo.

Por ultimo, este particular esce-
nario social sugiere una breve
digresion final. Aun cuando las
elevadas tasas de ganancia tor-
nan “ridicula” cualquier manifesta-
cibn empresaria respecto a la
ausencia (por las demandas sala-
riales) de un “clima de negocios”
propicio para la inversion, su
estrategia de maximizacion de los
beneficios pone de manifiesto en
lo inmediato las contradicciones
que subyacen a este proceso de
acumulacion. En un mercado de
trabajo reactivado -que establece
las condiciones materiales para la
activacion politica y social de los
trabajadores-, y en un contexto
donde los actores politico-socia-
les y la actual intervencion estatal
vuelven a poner a la discusion
politica en el centro de la escena
social, se torna imprescindible,
para el campo popular, la elabora-
cion de una estrategia que, a tra-
vés de la construccion de alianzas
sociales expresadas en el seno
del Estado y fuera de él, disefie e
implemente politicas pablicas ten-
dientes a desactivar la reprimari-
zacion del empresariado local y la
extranjerizacion de la economia

en su conjunto, a partir del desa-
rrollo -con activa participacion
estatal- de un proceso de indus-
trializacion mas complejo, asenta-
do en el mercado interno y cuyo
proceso de expansion se encuen-
tre vinculado a la demanda interna
de los sectores populares.

V. Anexo metodoldgico

La estimacion que aqui se desa-
rrolla esta posibilitada por la exis-
tencia de una serie de sfock de
capital fijo elaborado por la
Direccion Nacional de Cuentas
Nacionales. No obstante, al igual
que cualquier otra aproximacion a
la tasa de ganancia, se encuentra
sujeta a la siempre dificil adapta-
cion del concepto de tasa de
ganancia a las categorias de las
cuentas nacionales. Por ello, a
partir de la informacion disponible,
se realiza una aproximacion al
nivel y evolucion de la ganancia
sobre el capital fijo nacional. La
dimension temporal abordada,

restringida por dicha serie de

stock de capital, contempla el
periodo 1993-2006.

E! método de calculo utilizado
constituye una adaptacidon de las
formulas descriptas en el apéndi-
ce "Decomposition of Changes in
the Profit Rate" de “The Rise and

Fall of the Golden Age” de Andrew

Glyn, Alan Hughes, Alain Lipietz y
Ajit Singh®. Las mismas tienen
como fundamento la teoria del

* Glyn A., Hughes A., Lipietz A. y Singh A. (1991), op. cit. A su vez, dicha metodologia
no difiere conceptualmente de las empleadas tanto por Gérard Dumenil y Dominique

Tasa de ganancia en la Argentina

oY

valor de Karl Marx para identificar
el nivel de ganancia del capital. A
grandes rasgos, sin animo de
introducir el -por demas interesan-
te- debate en torno a la transfor-
macion de valores a precios, la
suma de valor de las mercancias
producidas por el capital social
global es igual a la adicion de tres
elementos: capital variable (sala-
rios), la parte del capital constante
que interviene en el producto
como desgaste (amortizacion de
capital) y la plusvalia (beneficios).
Es decir, que el valor de la pro-
duccion de un afio a nivel nacional
conjuga estos tres elementos o,
dicho en otras palabras, el pro-
ducto bruto interno se compone
de salarios, amortizacion del capi-
tal y beneficios.

Ahora bien, la tasa de plusvalor,
que se compone de la relacion
entre la plusvalia y el capital varia-
ble, aparece en la produccién bajo
la forma transmutada de la ganan-
cia, que consiste, esta Ultima, en
el excedente de la suma global de
trabajo contenida en la mercancia
por encima de la suma de frabajo
(actual y pasado) remunerado en
ella.

La tasa de ganancia es igual al

ratio entre la plusvalia total y el.

capital total adelantado (capital
constante mas capital variable,
teniendo ‘en cuenta sus tasas de
rotacion). Sin embargo, puesto

que se carece de elementos que
permitan estimar la tasa de rota-
cion del capital variable y del res-
tante capital circulante, el calculo
remite a la relacion entre la plus-
valia total y el stock de capital fijo.

Por consiguiente, se estimo, pri-
mero, la participacion de los bene-
ficios y, luego, se calculd la tasa
ganancia promedio de la econo-
mia nacional sobre el capital fijo
invertido, esto es, no sobre el
capital constante global (fijo y cir-
culante) sino, Unicamente, sobre
el capital fijo (estructuras, maqui-
narias y equipos).

Tanto en el nivel como en la
magnitud de los beneficios influ-
yen varios factores, entre otros, la
productividad del trabajo, el sala-
rio, la duracion de la jornada labo-
ral y la intensidad del trabajo.
Puesto que el salario influye sobre
el nivel y magnitud de los benefi-
cios en forma inversa que la pro-
ductividad, entonces se divide el
salario en relacion a la cantidad
de horas trabajadas por la produc-
tividad horaria laboral.

De esta manera, una forma de
aproximarse a este razonamiento,
de acuerdo a los autores mencio-
nados, consiste en establecer la
proporcion del excedente nelo de
explotacion a partir de la diferen-
cia entre 1 (uno) y la relacion
entre el salario horario real por la
productividad horaria laboral mul-

Lévy como por Enrique Arceo. Ver, respectivamente, Dumenil, G. y Lévy, D. (2007),
op. cit. y Arceo, E. (2009), "El fin de un peculiar ciclo de expansion de la economia
norteamericana. La crisis mundial y sus consecuencias”, en Enrique, A., Basualdo, E.
y Arceo, N. UNQ/ Pagina 12/ CCC, Buenos Aires.
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tiplicando el resultado -para miti-
gar el efecto que pudiera conllevar
la utilizacion de los deflactores-
por la relacion entre los precios
del producto bruto y del valor
agregado neto. O sea:

Pb=1-(w*1/LP*Pq/Py)
Siendo,
Pb: participacion de beneficios;

‘w: salario real por hora trabajada
(donde el salario es ajustado por el
empleo por cuenta propia);

LP: productividad horaria laboral;

Pq: indice de precios del producto
bruto; y

Py: indice de precios del valor agre-
gado nelo.

Los salarios por horas trabaja-
das fueron deflactados por el indi-
ce de precios del producto bruto
con el objeto de considerar el

salaric como un costo laboral.
Entonces:

W=mMS/HT
Siendo,

W: salarios por horas trabafadas;

MS: masa salarial (ajusiada por el
empleo por cuenta propia) deflactado
por lPIl; y

HT: cantidad de horas trabajadas.

La productividad horaria laboral
se estimo en base a la razén entre
el valor agregado neto a precios
constantes y la cantidad de horas
trabajadas. Es decir:

LP=NY/HT
Siendo.
LP: produciividad del trabajo

NY: valor agregado neto a precios
constanies; y

HT: cantidad de horas trabajadas.

Para establecer el valor agrega-
do neto se obtuvo la diferencia
enire el producto bruto interno (en
precios constantes) y la inversion
bruta interna fija (IBIF), sumando-
le a ese resultado la inversion
neta, que se toma de la variacion
anual del stock de capital fijo (en
precios constantes). Este trastro-
camiento entre la IBIF y la inver-
sion neta en la conformacion del
valor neto tiene como meta sus-
traer las amortizaciones realiza-
das anualmente por el capital. Es
decir, el producto neto queda
finalmente conformado por la
sumatoria del consumo (publico y
privado), la inversion neta de capi-
tal y las exportaciones de bienes
y servicios, restandole las impor-
taciones de bienes y servicios.
Simplificando:

NY = PIB - IBIF + NK’
Siendo,
NY: valor agregado neto a precios
constantes;

PIB: producto bruto interno a precios
de mercado en precios constantes;

IBIF: inversion bruta interna fija a pre-
cios constantes; y

NK’: variacion anual del stock de capi-
tal fijo a precios constantes.

Para calcular lgs indices de pre-
cios del producto bruto y del valor
agregado neto se ultilizo el indice
de precios implicitos del producto
bruto (IPl) y se estimé el mismo
para el valor agregado neto (dan-
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dole al valor agregado neto a pre-
cios corrientes el mismo trata-
miento descriplo anteriormente
para los precios constantes).

Finalmente, la tasa de ganancia
se calculd como el producto entre
la participacion de los benetficios y
la relacion entre el valor agregado
neto y el stock de capital. De esta
manera, simplificando, se estable-
ce la relacion entre los beneficios
y el capital constante fijo. La for-

Fuentes de informacion

mula del calculo quedaria expre-
sada de la siguiente forma:

r = (PROF /NY) * (NY / NK)
Donde:
r: tasa de ganancia;

PROF: excedente neto de explotacion
despugs del ajuste por el trabajo por
cuenta propia;

NY: valor agregado neto, y
NK: stock de capital.

Estimacion del stock de capital fijo (INDEC).

Cuenta de Generacion del Ingreso e Insumo de mano de obra (INDEC).

Producto Interno Bruto e Inversion Bruta Fija (pablica y privada) (INDEC).

indice de Precios Implicitos (IPI) del Producto Interno Bruto (INDEC).



