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RESUMEN

Se realiza un analisis del proceso de valorizacion en Chile, Japon, Paises Bajos y EU, rea-
lizando estimaciones del capital constante y variable adelantado, la composicion y rota-
cion del capital, y la tasa de ganancia sobre capital adelantado. Ademas, se analiza espe-
cialmente el papel jugado por la rotacion del capital en el proceso de valorizacion. La
rotacion del capital tiende a ser superior en los paises centrales, en virtud del mayor desa-
rrollo de la fuerza productiva. De este modo, en los Paises Bajos, EU y Japon existe una
mayor participacion asalariada en el ingreso, representando, a su vez, los salarios ajusta-
dos por la rotacion del capital, una proporcion menor en relacion al capital total adelanta-
do y al ingreso, en comparacion con paises periféricos como Chile.
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ABSTRACT

This paper analyzes the valorization process in Chile, Japan, Netherlands and United
States, making estimates for advanced constant and variable capital, turnover speed, ca-
pital composition and profit rate on total advanced capital. Furthermore, it analyzes the
turnover speed role in the valorization process. In core countries, turnover speed of capi-
tal tends to be higher due to a larger development of productive forces. Thus, in Nether-
lands, United States and Japan there is higher wage participation on income, representing
at the same time the wage bill adjusted by capital turnover, a lower proportion related to
total capital and income, compared to peripheral countries like Chile.
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INTRODUCCION

El presente articulo tiene como objetivo principal realizar una estimacion de la
velocidad de rotacion del capital circulante constante y variable en la produc-
cion, en términos marxianos, a partir de cuatro casos nacionales para los que se
pudo reunir la informacion necesaria (Chile, Estados Unidos, Japon y Paises Ba-
jos), y adicionalmente aportar elementos para el analisis de la influencia de la
rotacion del capital en los niveles de rentabilidad y en la distribucion del ingreso
en tanto expresion de procesos de produccion capitalistas.

Los escasos antecedentes a este respecto tienen que ver, entre otras co-
sas, con las dificultades para reunir los datos estadisticos que permitan un calculo
aproximado de la rotacion, ademas del papel marginal que tienen la rentabilidad
y, en menor medida, la distribucion del ingreso para las corrientes econdmicas
hegemonicas. Existen, no obstante, numerosos trabajos, tanto sobre el analisis de
los niveles de rentabilidad como sobre la distribucion del ingreso.! Sin embargo,
son contados los casos en los cuales se introduce la rotacion del capital en los
calculos, siendo este el primer estudio comparativo al respecto. 2

Estimada la velocidad de rotacion del capital circulante, se tiene, enton-
ces, una nocién mas aproximada de la tasa de ganancia concreta de la economia
en relacion a estimaciones que, si bien son de utilidad para comprender la evolu-
cion de la rentabilidad, al considerar las ganancias sobre el capital fijo o, en su
defecto, sobre el capital total, suponiendo constante la rotacidn, tienden a sobre-
estimar o subestimar sus niveles concretos. Estos son subestimados hasta por los
propios capitalistas cuando calculan sus margenes anuales de ganancia, dado
que computan el capital circulante en insumos y salarios sin ajuste alguno por
las rotaciones realizadas, tal como sefialara el mismo Engels en El capital.’ Del

! Algunos anélisis sobre la rentabilidad en distintos paises pueden consultarse en Reati (1986),
Reati y Roberts (1989), Marifia y Moseley (2001), Duménil y Levy (2002; 2005), Iiigo (2007),
Marquetti, Maldonado y Lautert (2010) y Maito (2012; 2014; 2015), entre otros. Para analisis com-
parativos de distribucion, véase Lindenboim, Kennedy y Grafia (2011), y Guerriero (2012).

2 Alemi y Foley (1997), Fichtenbaum (1988) y Jones (2012), en el caso de Eu, y Maito (2012),
en el de Chile.

3 En el tomo 11 de E! capital, la relacién entre rotacion y tasa de ganancia —si bien se encuentra
implicita en todos los escritos de Marx— es introducida por el propio Engels en un capitulo especial
(cap. 1v, “Como influye la rotacion sobre la cuota de ganancia”) del mencionado tomo (Marx, 2012,
pp. 84-90). A este respecto, alli se afirma: “Pero en la mayoria de los casos, ni el propio capitalista
sabe a cuanto asciende en un negocio el capital variable [...]; aunque llevase una cuenta especial
sobre los salarios abonados, esta cuenta registraria al final del afio la suma pagada por este concep-
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mismo modo, a lo largo del trabajo se ira observando la incidencia que tiene la
rotacion en otras categorias, como la tasa de plusvalia o la composicion de valor
del capital.

El trabajo se estructura de la siguiente manera. En una primera seccion,
se introducen algunos aspectos teoéricos fundamentales. En la segunda, se
abordan los niveles de rentabilidad concretos de los cuatro paises en cuestion.
Luego, se presentan las estimaciones realizadas de la velocidad de rotacion del
capital circulante. La cuarta parte toca la tasa simple y la tasa anual de plusvalia
para cada pais a partir de la incidencia particular de la velocidad de rotacion. En la
quinta, se analiza la distribucion del ingreso convencionalmente entendida como
expresion del proceso de produccion capitalista y las sucesivas rotaciones anuales
que realiza el propio capital variable. En una sexta seccion, se aborda la inciden-
cia de la velocidad de rotacion del capital circulante en los niveles alcanzados por
la composicidon organica del capital, tras lo cual se exponen las conclusiones.

I. EL PROCESO DE PRODUCCION CAPITALISTA Y LA ROTACION DEL
CAPITAL

El proceso de produccion capitalista es un proceso de valorizacion (D-D”) por
medio de la explotacion de la fuerza de trabajo (D-M... P...- M'-D’). El capital
adelantado en forma de dinero (D) es intercambiado por mercancias (M) —me-
dios de produccion, insumos (capital constante, CC) y fuerza de trabajo (capital
variable, CV)—. Dado que el capital que toma la forma de medios de produccion e
insumos en general es conservado y transferido al producto final en el proceso de
trabajo, es un capital constante. Su magnitud de valor no varia en el proceso pro-
ductivo. En cambio, el capital con el que se adquiere fuerza de trabajo es un ca-
pital variable, en tanto que aquella reproduce su valor laborando cierto numero
de horas y produce un valor adicional al de su reproduccion.

La fuerza de trabajo, a diferencia de los medios de produccion y los insu-
mos, tiene la propiedad —el valor de uso— de generar un valor adicional al de su
reproduccion. Dado que el valor de la fuerza de trabajo esta representado por de-
terminada cantidad de medios de vida que encarnan, en tanto valores de uso,
determinada cantidad de tiempo de trabajo socialmente necesario, este tiempo,
expresado en términos de horas por dia, tiene una magnitud especifica que solo

to, es decir la suma v n, pero no el mismo capital variable v [N. del A.: n es igual al nimero de rota-
ciones anuales]” (Marx, 2012, p. 88).

171



172

ECONOMIA: TEORIA Y PRACTICA * Nueva Epoca, niimero 45, julio-diciembre 2016

debe ocupar una parte de la jornada laboral.* Si no fuera asi, el capitalista, ha-
biendo adelantado cierto capital en medios de produccion y en fuerza de trabajo,
se encontraria, finalizado el proceso, con un producto de idéntico valor al capital
inicial y no se habria producido valorizacion alguna.

De este modo, se realiza el proceso de produccion propiamente dicho
(... P ...) en el que la fuerza de trabajo, empleando los medios de produccion,
transforma los insumos en una masa de mercancias de un valor global mayor al
previo (M’). Asi, en el producto final, aparece transferido el capital constante
empleado (en insumos y en parte del valor de los medios de produccion) y un
valor adicional —que se descompone en capital variable (valor de reproduccion
de la fuerza de trabajo retribuida luego por el capitalista) y plusvalor (valor gene-
rado por la fuerza de trabajo que excede el de su reproduccion y que al capitalista
no le cuesta nada)— agregado ¢ incorporado a la masa de mercancias producidas.
Este valor incrementado y materializado en la masa final de mercancias (M) es
luego intercambiado por un equivalente dinerario (D), completandose asi el
circuito del capital.

Las materias primas y auxiliares pierden su forma en el proceso produc-
tivo y transfieren la totalidad de su valor al producto final. En tanto valores de
uso, ingresan a la circulacion junto con su valor. Los medios de produccion (in-
fraestructura, maquinaria, etcétera) conservan su forma en cada proceso produc-
tivo del que participan. Transfieren su valor a lo largo de varios procesos
productivos y afos. Su consumo implica cierto desgaste, que no es mas que la
pérdida paulatina de su valor de uso y, en consecuencia, de su valor, que es trans-
ferido del mismo modo al producto.’ Sin embargo, a diferencia de las materias

4 “Pero el trabajo pretérito encerrado en la fuerza de trabajo y el trabajo vivo que ésta puede
desarrollar, su costo diario de conservacion y su rendimiento diario, son dos magnitudes completa-
mente distintas. La primera determina su valor de cambio, la segunda forma su valor de uso. El que
para alimentar y mantener en pie la fuerza de trabajo durante veinticuatro horas haga falta media
jornada de trabajo, no quiere decir, ni mucho menos, que el obrero no pueda trabajar durante
una jornada entera. El valor de la fuerza de trabajo y su valorizacion en el proceso de trabajo son,
por tanto, dos factores completamente distintos. Al comprar la fuerza de trabajo, el capitalista no
perdia de vista esta diferencia de valor. El caracter ttil de la fuerza de trabajo, en cuanto apto para
fabricar hilado o botas, es conditio sine qua non, toda vez que el trabajo, para poder crear valor,
ha de invertirse siempre en forma util. Pero el factor decisivo es el valor de uso especifico de esta
mercancia, que le permite ser fuente de valor, y de mas valor que el que ella misma tiene” (Marx,
1968a, p.144).

5 En términos convencionales del calculo del stock y el consumo de capital fijo, existen distin-
tas posturas respecto a la funcion de depreciacion del capital fijo, es decir, a la forma en que se
produce su desgaste a lo largo de su vida ttil. Por ejemplo, la funcion lineal — la mas aceptada en la
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primas, solo circula en cuanto valor. En cuanto valor de uso no ingresa a la circu-
lacion, “no es enajenado por su poseedor; se mantiene en sus manos. Circula
solo en su aspecto formal como capital, como valor perenne |...], s6lo se realiza
como valor mientras permanece como valor de uso en las manos del capitalista”
(Marx, 2007, pp. 202-203).

El capital constante invertido en medios de produccion, como edificacio-
nes, infraestructura y maquinaria, transfiere una parte infima de su valor en cada
proceso productivo. Este capital es un capital fijo en el sentido de que completa
su circuito y es recuperado en un largo plazo, encontrandose justamente fijado en
su forma de capital productivo o capital industrial. Su rotacion involucra un pe-
riodo de varios afios, en el que su valor circula y completa asi su ciclo.

En cambio, el capital destinado a la compra de fuerza de trabajo (capi-
tal variable), asi como el capital invertido en materias primas y auxiliares (capital
constante circulante), es transferido a lo largo del proceso productivo y reaparece
completamente en el producto final. El capital circulante, entonces, cambia inte-
gramente su forma de capital productivo a capital-mercancias como resultado
del propio proceso de produccion.

Marx afirma que, en su conjunto, la circulacion se presenta en una triple
faceta: 1) como proceso total, D-M... P... M’-D’; 2) a manera de gran circula-
cion, como “el movimiento del capital fuera de la fase de produccion, en la cual
su tiempo aparece, en contraposicion al tiempo de trabajo (... P...), como tiempo
de circulacion” y 3) como pequefia circulacion entre el capital y la fuerza de tra-
bajo, que, de acuerdo con Marx (2007, pp. 200-201), “acompaiia al proceso de
produccion y aparece como contrato”.

En tanto proceso total, no es mas que el circuito completo realizado por
el capital en sus distintas fases, con su correspondiente valorizacion; “es el pe-
riodo de tiempo que transcurre desde el momento en que se desembolsa el valor-
capital, bajo una determinada forma, hasta el momento en que el valor-capital en
accion retorna a su punto de partida, en la misma forma inicial” (Marx, 1968b,
pp- 136). En la presente investigacion, se estima justamente el tiempo total que
el capital circulante, constante y variable, demanda para recorrer todas esas fases.

Gran circulacion se considera la esfera en la que mercancias producidas
y dinero son intercambiados, representando una fraccion particular del circuito

actualidad— supone que el activo se desgasta exactamente en la misma proporcion cada afio. Marx
(1968a, pp. 153-154) parece haber sostenido también este tipo de funcion de depreciacion. Otras
funciones suponen, en cambio, un mayor desgaste relativo en los aflos iniciales o en los afios fina-
les de la vida util del activo.
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completo. Es, por tanto, en la primera (D-M) y en la ultima fase (M'-D") que el
capital permanece en la esfera de la circulacion.®

Mientras circula, mientras se encuentra en las dos fases caracteristicas
de la esfera de circulacion, no produce mercancias ni plusvalia. S6lo lo hace
cuando se presenta como capital productivo (... P...). La tendencia del capital
es, en este momento, también a reducir el tiempo de produccion requerido para
la produccion de las mercancias.” Pero en la circulacion el capital no incrementa
su valor. Por el contrario, el valor se encuentra a la espera de ser intercambiado
por un equivalente, ya sea para iniciar la fase de produccion (... P...) o para
completar su ciclo de valorizacién como D’ y ser reinvertido eventualmente en
forma ampliada. El tiempo de circulacion es, entonces, un momento necesario
del proceso total de valorizacion del capital, pero que se contrapone al tiempo de

®Naturalmente, se habla de primera y tltima fase considerando un capital particular. La primera
fase de un capital particular (D-M) es simultdneamente la ultima fase de otro capital (M'-D"), asi
como la tltima fase del primero (M'-D’) es la primera fase de otro capital (D-M) o, en su defecto,
una transaccion cuyo fin es el consumo personal del obrero o el capitalista. “Dentro de la esfera
de circulacion, el capital recorre en un sentido o en otro las dos fases contrapuestas M-D y D-M. Su
tiempo de circulacion se divide, por tanto, en dos partes; el tiempo que necesita para convertirse de
mercancia en dinero y el tiempo necesario para convertirse de dinero en mercancia. Sabemos ya por
el analisis de la circulacion simple de mercancias que la de la venta, representa la parte mas dificil
de su metamorfosis y, por tanto, en condiciones normales, la mayor parte del tiempo de circulacion.
Cuando reviste la forma de dinero, el valor puede invertirse en cualquier momento. En cambio,
como mercancia, necesita convertirse previamente en dinero para ser directamente cambiable y
estar en condiciones de actuar a cada instante. Sin embargo, el proceso circulatorio del capital en
su fase D-M supone precisamente su transformacion en mercancias que representen determinados
elementos del capital productivo en la base dada de inversion. Puede ocurrir que los medios de pro-
duccion no se encuentren en el mercado, sino que deban ser producidos previamente, que haya que
ir a buscarlos a mercados lejanos, que se presenten lagunas en su abastecimiento normal, cambios
de precios, etcétera.; en una palabra, todo un cimulo de circunstancias que no se traslucen en la
simple formula D-M, pero que absorben unas veces mas y otras menos tiempo, en esta parte de la
fase de circulacion. Las fases M-D y D-M se hallan separadas en el tiempo, pudiendo también ocurrir
que lo estén en el espacio, que el mercado de compra y el de venta sean mercados geograficamente
distintos” (Marx, 1968b, p. 112)

7“Los factores que aumentan el producto de cada jornada, tales como la cooperacion, la division
de trabajo, el empleo de maquinaria, etcétera, acortan, al mismo tiempo, el periodo de trabajo en
los actos coherentes de produccion. Asi, por ejemplo, el empleo de maquinaria acorta el plazo de
construccion de casas, puentes, etcétera [...]. Sin embargo, estos perfeccionamientos que acortan
el periodo de trabajo y, por tanto, con vista al cual se desembolsa el capital circulante, exigen casi
siempre un mayor desembolso de capital fijo” (Marx, 1968b, p. 209). La reduccion del tiempo de
produccién se encuentra relacionada con el incremento de la productividad del trabajo, tema que
Marx desarrolldé con mayor detalle en el tomo 1 de E/ capital (Marx, 1968a).
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produccion en tanto y en cuanto es solamente en este Gltimo en el que se produ-
ce plusvalor.®

Por ultimo, la pequeria circulacion del capital variable se refiere al capi-
tal-dinero adelantado al obrero por su fuerza de trabajo (D-M, que, siendo mas
concretos, es D-FT). Este capital-dinero no ingresa formalmente en la produc-
cion, sino que es retirado de la circulacion ahora como dinero y salario del traba-
jador, finalmente cambiado por bienes de consumo. Sin embargo, su valor, junto
con un plusvalor, aparece reproducido por la actividad de la fuerza de trabajo y
recorre en definitiva el circuito completo.’

8<El tiempo de circulacion, pues, se presenta como tiempo en que esté abolida la capacidad que
tiene el capital de reproducirse y, por tanto, de reproducir la plusvalia. La productividad del capital
—esto es, su creacion de plusvalores— estd, pues, en proporcion inversa al tiempo de circulacion y
alcanzaria el méaximo si el ultimo descendiese a cero. La circulacion, por ser el transito del capital
a través de los diversos momentos, conceptualmente determinados, de su metamorfosis necesaria,
de su proceso vital, constituye una condicion ineludible para el capital, una condicion puesta por su
propia naturaleza [...]. El tiempo de circulacién no es tiempo durante el cual el capital crea valor,
sino tiempo en el que el capital realiza el valor creado en el proceso de produccion; no aumenta la
cantidad del capital, sino que lo pone en otra determinacion formal que corresponde a éste [...] La
tendencia necesaria del capital es pues circulacion sin tiempo de circulacion, y esta tendencia es la
determinacion fundamental del crédito y de los mecanismos crediticios del capital” (Marx, 2007,
pp. 176-178). Con el descenso del tiempo de circulacion, “cantidades sucesivas de mercancias pue-
den expedirse en periodos sucesivos de mas corta duracion y llegar asi, sucesivamente, al mercado,
sin acumularse en grandes masas como capital potencial en mercancias hasta su envio efectivo.
Esto hace, ademas, por tanto, que el reflujo del capital se reparta entre periodos de tiempo sucesivos
mas cortos, haciendo que una parte se convierta constantemente en capital-dinero, mientras la parte
restante circula como capital-mercancias. Mediante este reparto del reflujo del capital en varios
periodos sucesivos, se acorta el tiempo total de circulacion y también, como es 16gico, el tiempo
de rotacion” (Marx, 1968b, pp. 222-223). Por otra parte, “el crédito, en la medida que se fomenta
y acelera la concentracion del capital en pocas manos, contribuye también a acortar el periodo de
trabajo y, por tanto, el tiempo de rotacion” (Marx, 1968b, pp. 209).

°En rigor, el capitalista no les adelanta a los obreros el capital variable, sino que son éstos quie-
nes le adelantan al capitalista su fuerza de trabajo en primer lugar. De todas formas, esto no afecta el
hecho de que el capitalista debe disponer de un monto de capital suficiente para el pago de salarios
e insumos durante el periodo en que se realiza el circuito, recuperando su capital cuando este Gltimo
periodo es mas dilatado que la periodicidad con la que se abonan en definitiva los salarios: “Aunque
la duracion del proceso de trabajo diario es la misma en ambos casos, media una diferencia muy
importante en cuanto a la duracion del acto de produccion, es decir, en cuanto a la duracion de los
repetidos procesos de trabajo que se requieren para elaborar el producto y lanzarlo como mercancia
al mercado y, por tanto, para convertirlo de capital productivo en capital-mercancias [...] dentro
de los plazos con vista a los cuales se desembolsa un capital dado, es evidente que la diferencia en
cuanto a la duracion del acto de produccion tiene que traducirse necesariamente en una diferencia
en cuanto al ritmo de la rotacion. Supongamos que una fabrica de hilados y una fabrica de locomo-
toras funcionen a base de la misma inversion de capital [...]. Al final de la semana, al entregar la
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Es de recordar, que en el presente trabajo se considera la rotacion del
capital circulante y, por tanto, el tiempo en el que este realiza todo el circuito
como proceso total que involucra conjuntamente tiempo de produccion y tiempo
de circulacion. El capital va, de este modo, transmutandose de capital-dinero (D)
a capital-mercancias (M), y luego a capital productivo (P), para finalmente retor-
nar a la forma de capital-mercancias (M") y capital-dinero (D") de un mayor va-
lor. Este Gltimo paso es el que implica la venta en el mercado (M'-D"), la
realizacion de la ganancia y del ciclo de valorizacion.

En términos marxianos, la tasa de ganancia surge del cociente entre las
ganancias y el capital adelantado en maquinaria e infraestructura (capital cons-
tante fijo, CCF), en insumos (capital constante circulante, CCC) y salarios (capi-
tal variable, CV). El capital circulante en insumos y salarios consumido a lo largo
del ano debe dividirse por el numero de rotaciones anuales que realiza (N).

El capitalista adelanta el capital circulante, los insumos y los salarios,
pero los recupera no en el lapso de un aio, sino cuando la mercancia que contie-
ne dicho capital es vendida, completando su ciclo, de forma tal que si el capita-
lista compra una tonelada de acero en enero y en marzo se vende transformada
en tubos, para abril ya ha recuperado el monto pagado por el acero en enero, por
lo que para la produccion de abril s6lo debera reinvertir el capital circulante ade-
lantado en enero. El capital circulante aparece en el producto final luego de cada
proceso productivo y es recuperado por el capitalista una vez que las mercancias
son vendidas, para ser nuevamente lanzado a la produccion y valorizado. Dado
que la fuerza de trabajo, mediante la maquinaria, es la que transforma los insu-

cantidad elaborada de hilado, el fabricante de esta rama se reembolsa del capital circulante por él
invertido (aqui, prescindimos de la plusvalia), reponiéndose asimismo del desgaste del capital fijo
que encierra el valor de los hilados. Esto le permite, pues, acometer de nuevo el mismo ciclo con
el mismo capital. Este ha descrito su rotacion. En cambio, el fabricante de locomotoras tendra que
invertir semana tras semana, durante tres meses mas y mas capital en salarios y materias primas, y
solo al cabo de los tres meses, una vez construida y entregada la locomotora, el capital circulante
que durante todo este tiempo se ha ido invirtiendo poco a poco en un solo acto de produccion, en la
elaboracion de una sola mercancia, reaparecera bajo una forma que le permita iniciar de nuevo su
ciclo” (Marx, 1968b, pp. 203-204). Por su parte, Reuten (2005) tiende a suponer que el caso general
es aquel en el que la fuerza de trabajo es adelantada por los trabajadores al capitalista, sin que éste
necesite de fondos adicionales. Por lo tanto, el tiempo de produccion y circulacion seria general-
mente menor al periodo que media entre los pagos de salarios. Entendemos que, por el contrario,
no tiende a ser el caso general. No obstante, de lo desarrollado en el presente trabajo llegamos a
conclusiones similares que Reuten sobre la menor relevancia del capital variable dentro del capital
adelantado (aspecto que expondremos en la ultima seccion).
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mos que representan el capital constante circulante, la rotacion del capital varia-
ble es similar a la de aquél.'’

Por lo anteriormente desarrollado, la categorias “consumo intermedio”
(CD y “masa salarial” (MS) de las cuentas nacionales no pueden ser utilizadas
como equivalentes del capital circulante constante y variable adelantados sin co-
nocer la velocidad de rotacion del capital, o sea:

TG = G = G :
CCF+CI +MS — CCF+CCC+CV
N N

Si utilizaramos el consumo intermedio y la masa salarial como equiva-
lentes, que en rigor representan el capital circulante constante y variable efecti-
vamente consumidos, no adelantados, estariamos realizando un calculo que
supondria que el capital circulante realiza s6lo una rotacion anual.

En los paises en los que el capital no produce la generalidad de las mer-
cancias y la produccion de mercancias portadoras de renta del suelo (agrarias o
mineras) es un eje central en la acumulacion, la rotacion del capital tenderd a ser
menor que en aquéllos con la capacidad de producir la totalidad de las mercan-
cias, dado que los propios tiempos de produccion y circulacion, expresion del
mayor desarrollo relativo de la fuerza productiva, son menores. Particularmente,
en los paises agrarios, la produccion primaria requiere un tiempo de produccion
que esta fuertemente regulado por los ciclos naturales del crecimiento de los cul-
tivos. En los paises mineros, no parece existir esta limitacion, pero probablemen-
te existe una presion sobre la rotacion dada por el agotamiento de las canteras y
la mayor dificultad para la extraccion, que en definitiva prolongue el tiempo de
rotacion, principalmente el tiempo de produccion.

La mayor rotacion del capital en los paises centrales no se vera mermada
por el mayor crecimiento relativo de los servicios en relacion a la industria que
se ha vivido en las ultimas décadas. Por el contrario, al coincidir en los servicios

10 “E] capital circulante variable invertido durante la produccion sé6lo puede funcionar de nuevo
en el proceso de circulacion siempre y cuando que el producto en que su valor se reproduce se
venda, se convierta de capital-mercancias en capital-dinero, para luego volver a invertirse en el
pago de fuerza de trabajo. Y otro tanto acontece con el capital circulante constante invertido en
la produccion (en los materiales de produccion) y cuyo valor reaparece como parte del valor en el
producto” (Marx. 1968b, pp. 262). No obstante, puede ocurrir que el cambio de forma D-M para
el caso de los medios de produccion se realice con cierta anterioridad en relacion D-M para el caso
de la fuerza de trabajo, al menos cuando un capital inicia su actividad.
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la produccion y el consumo mismo de la mercancia, la velocidad de rotacion del
capital circulante en estas actividades es probablemente mayor. Sin embargo,
esto ultimo no puede aplicarse del mismo modo a los servicios en los paises peri-
féricos, en los que dicho sector presenta una importante heterogeneidad y se en-
cuentra, en ultima instancia, menos regido por relaciones capitalistas plenamente
desarrolladas. En el presente trabajo, la rotacion del capital ha sido estimada
como el cociente entre los costos totales de la economia (consumo intermedio,
masa salarial y consumo de capital fijo) y el stock total de inventarios, de acuer-
do a Fichtenbaum (1988, p. 224).

Finalmente, cabe aclarar que no se considera la distincion entre trabaja-
dores productivos e improductivos. A fines de realizar un analisis mas “estructu-
ral”, algunos autores consideran que los salarios de los trabajadores improductivos
para el capital —los cuales son necesarios para la produccion del capitalista, pero
no generan plusvalia— se financian con la plusvalia. Es decir, ésta se transforma-
ria en salarios improductivos y ganancia. La tasa de plusvalia en estos términos
seria mayor, dado que el verdadero monto del capital variable seria exclusiva-
mente el representado por los salarios de los trabajadores productivos y el plus-
valor estaria representado tanto por las ganancias de los capitalistas como por los
salarios de los trabajadores improductivos de las empresas de aquéllos. En este
sentido, se considera mas concretamente el comportamiento de la rentabilidad,
siendo los salarios de los trabajadores improductivos un costo mas para el capita-
lista, cuyo monto, por otra parte, no ingresa en el numerador de la tasa de plusva-
lia ni en la de ganancia y si lo hace en el denominador.

I1. LA TASA DE GANANCIA EN CHILE, JAPON, PAiSES BAJOS Y EU

La tasa de ganancia presentd una tendencia descendente en Chile, Japon, Paises
Bajos y Estados Unidos (EU) hasta principios de la década de los ochenta, para
luego mostrar una recuperacion de variada intensidad,!' con excepcion del caso
japonés, en el que la tasa continud exhibiendo un marcado descenso. Desde los
cincuenta hasta inicios de los setenta, la tasa de ganancia habia sido claramente
superior en el pais asiatico, en el que la expansion de la produccion fue obvia-
mente mucho mas importante.

" Los calculos de las tasas de plusvalia y de ganancia chilenas en este trabajo no coinciden con
los de Maito (2012), debido a que, para armonizar la comparacion con los datos de ganancias de
Japdn y los Paises Bajos, no se ha desagregado el ingreso mixto (cuentapropistas) de las ganancias.
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Sin embargo, con posterioridad a la crisis general de rentabilidad de los
setenta e inicios de los ochenta, la tasa en Japdn no experimentd el ascenso par-
cial que comunmente suele presentarse en la generalidad de los paises, incluidos
los tres restantes del presente estudio. Por el contrario, continu6 un ritmo franca-
mente descendente, revirtiéndose, de este modo, los diferenciales de rentabili-
dad. Los bajos niveles de la tasa de ganancia imperantes desde los noventa tienen
a la economia asiatica en una situacién mas o menos sostenida de estancamiento,
con muy bajo crecimiento.

Gréfica 1. Tasa de ganancia en Chile, Japdn, Paises Bajos y EU

a) rotacion estimada b) rotacién anual
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Fuente: Véase anexo 2.

En el caso chileno, el ciclo de descenso iniciado desde la posguerra al-
canzd su punto minimo en 1975. Hasta dicho afio, la tasa de ganancia muestra
una importante similitud con la japonesa. Luego de un breve interregno de recu-
peracion de la rentabilidad, volvid a ubicarse en niveles minimos a principios de
los ochenta, en particular, en 1985. A partir de ahi la tasa de ganancia ingres6 en
un periodo mas o menos sostenido de recuperacion hasta 1995. El ciclo descen-
dente que se dio en los afios posteriores se interrumpid violentamente a partir de
2003, por el incremento de los precios internacionales del cobre, respecto a los
cuales la rentabilidad del capital en Chile tiene una gran dependencia.'?

Chile, en tanto pais periférico, presenta un mayor nivel de rentabilidad."
El caso de Japon es similar durante el periodo inicial de las series consideradas

12 Respecto a la fuerte correlacion entre la rentabilidad del capital chileno y los precios del co-
bre desde los afos ochenta, véase Maito (2012).

13 Un analisis comparativo de la rentabilidad en catorce paises, y de la mayor rentabilidad en los
paises periféricos, puede consultarse en Maito (2014).
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en este estudio, etapa en la que dificilmente podria ser caracterizado como pais
central. Existiria, entonces, una dinamica en la cual el capital se expande en pai-
ses de menor desarrollo relativo, los cuales presentarian mayores niveles de ren-
tabilidad, de modo semejante al movimiento entre ramas.

Los Paises Bajos muestran, en principio, menores niveles de rentabili-
dad y, sobre todo, en comparacion con Chile, fluctuaciones mucho mas acotadas.
Se mantuvieron siempre en un rango de 10% a 15%, hasta 1980, con una tenden-
cia descendente, mientras que en los afios posteriores se observa una pequeia
recuperacion en relacion al piso de los setenta. No obstante, el descenso de la
tasa de ganancia en Japdn fue tal que, durante los noventa, se convirtio en el pais
con menor tasa de ganancia de los cuatro. En Eu, finalmente, el comportamiento
de la rentabilidad, asi como sus niveles, ha sido notablemente similar al de los
Paises Bajos, en tanto su condicion compartida de paises centrales.'

En la grafica 1 puede observarse la comparacion de los niveles de renta-
bilidad en el caso en que no se computa la rotacion del capital, por lo que, natu-
ralmente, son menores. Si bien no resulta afectado el sentido de la tendencia, se
suaviza la pendiente de la misma, sobre todo en el caso japonés, en el que la tasa
de ganancia es practicamente el doble, si se toma en cuenta la rotacion. Un pun-
to destacable es la notable nivelacion de la tasa de ganancia que se produce en
los afios mas criticos del periodo 1974-1985 (en especial, de 1974 a 1976 y de
1982 a 1985).

La grafica 2 presenta el promedio simple de la tasa de ganancia, su des-
viacion estandar y la tasa de ganancia sin ajuste por rotacion para los cuatro pai-
ses. En general, la tasa de ganancia promedio se mantuvo estable hasta el final de
los sesenta, cayendo luego de 20.7%, en 1969, a 11.8%, en 1975, lo que en defi-
nitiva implic6 una reduccion de dicha tasa de 42.9%, entre esos afnos. Después,
se dio una pequena recuperacion de la rentabilidad, alcanzando 14.7%, valor infe-
rior a todos los afios anteriores a 1974, para luego volver a caer en 1982, a 12.3%.

4 Es importante realizar la siguiente aclaracion sobre EU: en esta investigacion, se considera
capital fijo al stock neto de capital no residencial de cada economia, de modo que no se realiza
ninguna discriminacion entre el capital fijo publico y privado. La mayor parte de las investigacio-
nes, por no decir todas, sobre este tema en EU se concentran en el capital fijo y las ganancias del
sector privado no financiero, dado que las series oficiales de stock de capital realizan una detalla-
da desagregacion hasta el afio 1929. Por ello, los céalculos de esos trabajos muestran una caida
desde niveles mas altos que los presentados en este trabajo, reflejando la menor participacion re-
lativa del capital fijo privado en los sesenta y los setenta. Como en este trabajo se busca realizar
una comparacion internacional, se considera el capital fijo y las ganancias totales de la economia
estadounidense.
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Gréfica 2. Promedio simple y desviacion estdandar de la tasa de ganancia, y promedio
simple de la tasa de ganancia sin ajuste por rotacion, 1964-2008
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Fuente: Véase anexo 2.

En los términos de este trabajo, durante el ciclo de recuperacion parcial
de la rentabilidad, luego de 1982, la tasa de ganancia promedio se habria mante-
nido en un rango de 14% a 16%, por debajo del promedio vigente en los sesenta,
en torno a 20%. La recuperacion parcial de los niveles de rentabilidad desde
mediados de los ochenta fue mayor en Chile que en EU y los Paises Bajos, per-
maneciendo en declive la tasa japonesa (grafica 1).

II1. LA ROTACION DEL CAPITAL

La rotacion del capital representa el tiempo en el que el capital realiza todo su
ciclo. La reduccion de los tiempos de produccion (M... P... M") y circulacion
(D-M, M’-D) disminuye el tiempo en el que lleva a cabo su circuito, aumentando,
por consiguiente, la velocidad y el nimero de rotaciones anuales. El desarrollo
de la fuerza productiva y la escala de la produccion tienen, de este modo, una
fuerte correlacion con el crecimiento de la velocidad de rotacion (en la grafica 3,
se presentan las rotaciones estimadas y el producto interno bruto (PIB) per capita
de cada uno de los cuatro paises estudiados).

Una mayor rotacion implica que el capitalista puede disponer de su capi-
tal circulante adelantado en menos tiempo, pudiendo asignar una proporcién ma-
yor al capital fijo, y al propio capital circulante, expandiendo su volumen de
produccion (un capital que rote en la mitad del tiempo que otro de igual magni-
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Gréfica 3. Rotaciones anuales del capital circulante (izquierda) y piB per capita en
ddlares internacionales de 1990 (derecha)

= Japén Chile = Paises Bajos =====§U — Japén Chile =—Paises Bajos ====-EU

14 35000

12 /v':(.‘ 30000

ASIE
10 ,—/_{’-\.\!’--' 25000
8 AR 20000
Kk Lhd ()

6 o ]

A ~ 15000
ANV v

2 10000 |—

— TTTTTTTIT T I T I T T I I T T I T T I T T T T T T T T T T T I T T I T T T I T T T T T T T T 5000 TTTTTTTTITT T I T I I I T I T I I I I I I I T I T T T T I T I T T T I T T I I T I T T TT
NO—ITRNOMOVLIANNO—-—INOMON TOONITOVOONTWOVOONTOOON SO
NMINWOWWWONNINNOOOANNONO OO O
FFIEFTIRESIFRIIER  BOSOORSREARIRANSSESS

Fuente: Tablas de Maddison-Project (2013) y véase anexo 2.

tud puede utilizar, en definitiva, el doble de insumos y fuerza de trabajo).'> Una
menor rotacion representa un mayor nivel relativo de capital destinado a insu-
mos y fuerza de trabajo hasta su recuperacion mediante la venta. Y un descenso
en la velocidad de rotacion, como tiende a presentarse en afios de crisis, durante
los cuales las metamorfosis del capital se ven entorpecidas en sus distintas fases,
implica la necesidad de fondos adicionales por parte de los capitalistas para lo-

15 E] capitalista debe mantener, en la forma de capital-dinero, buena parte del capital circulante
que necesita adelantar durante el tiempo en el que su capital rota. Esto implica que si un capital rota
en seis meses, el capitalista debe tener el capital-dinero necesario para el pago de fuerza de trabajo
e insumos de medio afio. No obstante, durante los primeros cinco meses, el capital-dinero destinado
a los pagos del sexto mes no ingresara en la produccion, por lo que el capitalista podra, durante esos
cinco meses, por ejemplo, colocarlo a interés. Segun Marx (1968b, p. 251), “este capital-dinero esta
llamado a desempefiar un importante papel, tan pronto como se desarrolla el sistema de crédito,
para convertirse, al mismo tiempo, en una de las bases de éste”. Existe, también, una plétora de
capital, con similar significacion, que surge del desdoblamiento del tiempo de rotacion en tiempo
de produccién y tiempo de circulacion. Cuando una serie de mercancias producidas ingresan a la
circulacion, el capitalista debe disponer de este capital para mantener el flujo de produccion, ini-
ciando una nueva serie, mientras que la anterior se realiza en la circulacion y termina su ciclo. Marx
(1968a) afirma, en el tomo 11 de E/ capital, que la disponibilidad de capital, gracias al aumento de la
velocidad de rotacion que reduce el monto de capital circulante a adelantar, no necesariamente am-
pliara la escala, aumentando el capital fijo o circulante inicial. Por el contrario, este capital que se
libera permanece como capital-dinero y es introducido en el propio mercado de dinero. Se trata de
una plétora de dinero que surge por el acortamiento del periodo de rotacion, sin afectar ni la escala
de produccion ni los precios, y que tampoco guarda relacion con ningtn crecimiento de la masa de
dinero en circulacion. Lo anterior constituye un punto a tener en cuenta como una fuente mas de di-
nero que se canaliza al sector financiero, respecto a los ciclos de alto crecimiento del capital-dinero.
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grar completar el ciclo de valorizacion y reiniciarlo.'® La rotacion es mas alta en

los Paises Bajos, cuya tendencia a lo largo del ciclo se muestra, a grandes rasgos,
lineal. Similar observacion puede hacerse en el caso estadounidense, aunque la
velocidad se incrementa en mayor medida durante los noventa. En Japon, existe
también una tendencia ascendente de la rotacion, aunque menos lineal: a partir
de la segunda mitad de los afios setenta crece en forma mas marcada. Este rasgo
diferencial ha sido, en mayor o menor medida, destacado desde otros puntos de
vista como una exitosa gestion y reduccion relativa de los inventarios propia del
“toyotismo” japonés y la reduccion de tiempo de circulacion implicita.

Gréfica 4. Promedio simple de la tasa de ganancia y de la tasa de ganancia sin ajuste
por rotacion y tasa de ganancia como porcentaje de la tasa de ganancia
sin ajuste, 1964-2008 (1964 = 100)
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Fuente: Véase anexo 2.

En los cuatro casos, la crisis global de rentabilidad de los setenta se ex-
presa en un estancamiento o descenso de la velocidad de rotacion. En particular,
de 1973 a 1975, se observan caidas que coinciden con las de la tasa de ganancia.

16 “Por el contrario, si el tiempo de circulacién y, por tanto, el periodo de rotacién, se alarga,
se hara necesario proceder al desembolso de capital adicional, del bolsillo del propio capitalista,
suponiendo que lo posea. Pero este capital se hallara invertido en una forma cualquiera, como
parte del mercado de dinero; para que sea disponible, debera desprenderse de su forma antigua,
por ejemplo, vendiendo acciones o retirando depositos, con lo cual se ejercera también una ac-

cion indirecta sobre el mercado de dinero. O bien, debera asumir aquella forma” (Marx, 1968b,
p- 259).
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Puntualmente, entre 1970 y 1975, esta tasa desciende a un ritmo promedio anual
de 10.2%, en Japon; 10.9%, en Chile; 3.3%, en EU, y 4.5%, en los Paises Bajos.
El niimero de rotaciones anuales del capital circulante se reduce de 4.66 a 3.78,
en Japon (1973-1975); de 3.66 a 2.20, en Chile (1971-1976); de 7.87 a 6.72, en
EU (1973-1975), y de 8.35 a 7.83, en los Paises Bajos (1974-1975)." En otros
afios criticos, por ejemplo 1982, 1990 o 2008, la velocidad de rotacion del capi-
tal también disminuyo.

En la introduccion del presente trabajo, se establecié que la estimacion
de la velocidad de rotacion del capital circulante permitia una mayor aproxima-
cion a los niveles concretos de la tasa de ganancia, mas alla de que las estimacio-
nes sin ajuste por rotacidon o sobre capital fijo puedan ser indicadores ttiles de la
evolucion de la rentabilidad. A este respecto, la grafica 4 muestra tanto que la
estimacion de la tasa de ganancia ajustada por rotacion no difiere demasiado en
su evolucion respecto de la tasa sin ajustar como que los niveles concretos de
rentabilidad son en promedio 50% mayores, una vez que se introduce la veloci-
dad de rotacion en la estimacion. Naturalmente, en los afios en los que la
velocidad de rotacidon disminuye, la tasa de ganancia descendera en mayor medi-
da que la tasa sin ajustar, y viceversa.

IV. LA TASA SIMPLE Y LA TASA ANUAL DE PLUSVALIA

La tasa de plusvalia es definida por Marx (1968a) en el tomo 1 de El capital
como la relacion entre el tiempo de trabajo excedente y el tiempo de trabajo ne-
cesario para la reproduccion de la fuerza de trabajo. En este sentido, la distribu-
cion del ingreso convencional expresaria la tasa de plusvalia, o explotacion,
como la relacidon entre el valor que se apropian los capitalistas y el valor de la
fuerza de trabajo en términos monetarios (ganancias netas/masa salarial).

17 La crisis general del capital en Chile, desde la primera mitad de los afios setenta hasta buena
parte de la década de los ochenta, se expresd en un descenso y un estancamiento pronunciado de la
rotacion. El desplazamiento de capitales desde sectores industriales predominantes en el periodo
de posguerra hacia sectores, adicionales a la mineria, mas basados en recursos naturales, puede
haber tenido, en este sentido, un efecto similar, si bien este flujo de capitales ha estado basado en
una mayor rentabilidad relativa de dichos sectores. En el caso argentino, Ifligo (2007) estima la
velocidad de rotacion, basado en fuentes y estudios realizados en la década de los noventa, en
4.4 rotaciones anuales, como el promedio simple de las rotaciones estimadas por el autor para la
agricultura (2.1) y la industria (6.6). La rotacion del capital en Argentina tendria, entonces, un ni-
vel mucho mas emparentado con el de Chile, lo cual guarda correspondencia con el caracter perifé-
rico de ambos paises y lo hasta aqui afirmado.
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En el tomo 11 de su obra, Marx (1968b) emprende el analisis de la rota-
cion del capital, mientras que en el tomo 11 (Marx, 2012), en el que se ocupa del
proceso de produccion capitalista en su conjunto, considera la influencia de la
rotacion en los niveles de rentabilidad. Marx termina diferenciando, asi, dos ta-
sas de plusvalia. A la relacion entre las ganancias y la masa salarial o capital va-
riable consumido a lo largo del afio la define como la tasa simple de plusvalia.
Por otra parte, la tasa anual de plusvalia es definida como la relacion entre las
ganancias y el capital variable adelantado. Esta definicion incorpora, de este
modo, la rotacion del capital en la determinacion de la tasa de plusvalia.'®

Suponiendo una proporcion constante en el largo plazo, entre capital y
trabajo, de 50/50, desde el punto de vista del proceso de produccion, si la rota-
cion del capital se elevase de uno a cinco rotaciones anuales, tendriamos que, a
igual participacion en el ingreso, los capitalistas obtendrian 50 adelantando 50,
para luego obtener la misma proporcion pero adelantando sélo 10, dado que en
ese punto historico el capital haria cinco rotaciones. Dicho esto, frente al aumen-
to de la velocidad de rotacion, que incide positivamente en la tasa anual de plus-
valia, y a la composicidon organica del capital (CC/CV) por el mayor gasto relativo
en capital fijo, los salarios reales tienen, en cuanto costo, como capital variable
adelantado, cada vez menor incidencia en la determinacion de la tasa de ganan-
cia, aunque obviamente la mantienen desde el punto de vista de la distribucion
del valor agregado entre trabajo y capital (grafica 5)."

La tasa simple de plusvalia es igual a la tasa de plusvalia que en cada
rotacion obtiene el capital, pero luego de realizar varias rotaciones anuales, en
las siguientes el valor de la fuerza de trabajo no representa un gasto adicional de

18 Cabe destacar que en este trabajo se considera el excedente neto de explotacion de las cuen-
tas nacionales en el numerador de las tasas de plusvalia. Por otra parte, en la traduccion al espaiiol
de El capital publicada por el Fondo de Cultura Econdomica (Marx, 1968a; 1968b), los términos
“cuota real de plusvalia” y “cuota anual de plusvalia” son equivalentes a “tasa simple de plusvalia”
y “tasa anual de plusvalia”. Del mismo modo, “capital desembolsado” y “capital empleado” son
expresiones equivalentes a “capital adelantado” y “capital consumido” respectivamente.

!9 En una nota al pie del capitulo xv1, “La rotacion del capital variable”, del tomo 11 de £/ capi-
tal (Marx, 1968b, p. 283), Engels menciona que el manuscrito contiene la siguiente nota que Marx
planeaba desarrollar posteriormente: “Contradiccion del régimen de produccion capitalista: los
obreros como compradores de mercancias son importantes para el mercado. Pero como vendedo-
res de su mercancia —de la fuerza de trabajo, la sociedad capitalista tiende a reducirlos al minimum
de su precio”. Como se vera posteriormente, esta reduccion al minimum quedara explicitada cuan-
do se aborde la participacion del capital variable adelantado en relacion al PiB, que en los paises
centrales solo representa en la actualidad aproximadamente 5% del producto. No es casual que la
citada nota, por otra parte, se encuentre en dicho capitulo.
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capital-dinero para el capitalista. En los términos distributivos ya ejemplificados,
la tasa simple de plusvalia, que coincide con la lectura convencional de la distri-
bucion, es de 100% (50/50). La tasa anual es, en cambio, del 500% (50/10) al
realizar cinco rotaciones. En cada ciclo la relacion es igual a la tasa simple de
plusvalia de 100% (10/10), pero como en las cuatro rotaciones subsiguientes a la
inicial el capitalista se limita a reponer el mismo capital adelantado y recupera-
do, esas rotaciones no representan un capital adicional, obteniendo, sin embargo,
una plusvalia de 10 en cada una de ellas (10/0).

La tasa simple de plusvalia (7SP) expresa, entonces, la relacion entre dos
flujos de valor creados por la fuerza de trabajo, el destinado a su reproduccion (v)
y el apropiado por los capitalistas (p) a lo largo de un afo. La tasa anual de plus-
valia (TAP) expresa la relacion entre el valor del capital variable adelantado (cv),
valor que tiene para el capitalista poner en accion la fuerza de trabajo durante un
ciclo completo, y el apropiado por los capitalistas (p). En los términos de estos
ultimos, prescindiendo del resto de las condiciones, es la tasa anual de plusvalia
la que representa su verdadero interés.?’ Poco les importara una mayor tasa sim-
ple de plusvalia que, no obstante, se exprese en una tasa anual relativamente
menor. Por el contrario, y comprendiendo la naturaleza del proceso de produc-
cion capitalista como proceso social y continuo, la tasa simple de plusvalia para
un afio, tal cual la vemos expresada en las estadisticas de distribucién convencio-
nal entre capital y trabajo, es la resultante de determinada tasa anual de plusvalia,
pero que, al considerar las cuentas nacionales simplemente los flujos del afio,
multiplica el capital variable adelantado por el nimero de rotaciones.
g g TPA ya g

p = = = = =
v ms  cv(n n TPA =25 = sy = TPS ().

TPS =

La explicacion convencional de la mayor participacion asalariada en los
paises centrales, que no considera la rotacion del capital, conduce logicamente a
la conclusion de que en éstos es el nivel salarial, y la mayor organizacion del
movimiento obrero, lo que explica los menores niveles de rentabilidad, estrangu-

20 Marx suele presentar como un supuesto, para simplificar su exposicion, que la tasa de plusva-
lia es de 100% (igual proporcion ganancias/masa salarial) y que el capital rota una vez al afio. Sin
embargo, al tratar al capital ya no como el capital en general (Marx, 1968b), sino como varios ca-
pitales, los diferenciales de tasas de plusvalia y de velocidades de rotacion cumplen un papel inelu-
dible en el proceso social de valorizacion y en la distribucion de la plusvalia entre los diferentes
capitales (Marx, 2012).
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lando las ganancias (profit squeeze). No obstante, la propia tasa de plusvalia es,
en general, mayor en estos paises cuando se introduce la rotacion en el calculo,
como tasa anual y relacion plusvalor/capital variable adelantado.?' De esta forma,
es en los paises centrales donde las ganancias para los capitalistas son mas
holgadas respecto a su capital variable adelantado o al producto. Dado que las
tesis sobre el estrangulamiento de las ganancias proponen que es el mayor costo
laboral el que explica el descenso de la rentabilidad, se debe considerar este cos-
to no como el flujo anual de salarios (como, de hecho, sostienen dichas tesis),
sino como el capital variable realmente adelantado, como el costo verdadero que
tiene para el capitalista el consumo productivo de la fuerza de trabajo. Mas ade-
lante se vera que este costo no so6lo es sistematicamente menor en los paises cen-
trales, sino que presentd una tendencia descendente en EU y los Paises Bajos
durante los afios sesenta y principios de los setenta, cuando el estrangulamiento
de las ganancias se habria gestado y la participacion asalariada en el ingreso
mostraba cierto crecimiento. Como se vera a continuacion, en el caso de los pai-
ses centrales, esta mayor tasa de plusvalia es contrarrestada por una mayor pro-
porcidn entre capital constante y variable, una mayor composicion organica, que
en definitiva resulta en menores niveles de rentabilidad.

En las décadas de posguerra, pareciera existir en las tasas de plusvalia
(gréfica 5) un diferencial similar al de las tasas de ganancia (grafica 1). La mayor

Grafica 5. Tasa de plusvalia

a) rotacion estimada b) rotacién anual
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Fuente: Véas

2! Martinez y Valle (2011) se ocupan, explicitamente, de analizar los diferenciales de las tasas
de plusvalia entre paises periféricos y paises centrales, considerando la tasa de plusvalia sin rota-
cion. A partir de dicho supuesto, concluyen que “la tasa de plusvalia en los paises subdesarrollados
es mas alta que en los paises desarrollados, contrariamente a lo que podria asumirse de acuerdo a la
teoria”. Esto seria correcto solo en el caso de la tasa simple de plusvalia.
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nivelacion en las tasas de plusvalia se da en este caso, principalmente a mitad de
los setenta. A partir de los ochenta se observa un cambio: los diferenciales en las
tasas de plusvalia a favor de Chile y Japon que tendian a predominar se invier-
ten, sobre todo en los afios noventa.?

V. LA DISTRIBUCION DEL INGRESO COMO EXPRESION DEL PROCESO
DE PRODUCCION CAPITALISTA

El nivel de participacion de los trabajadores en el ingreso surge como el porcen-
taje que es apropiado como salario por los mismos. El calculo se realiza a partir
de la estimacion de la masa salarial, expresada en su forma mas simple como la
multiplicacion del salario nominal anual promedio por el nimero de asalariados.
O, en términos marxianos, como el capital variable consumido por trabajador,
multiplicado por el nimero de asalariados.

Adicionalmente, debe introducirse como denominador, para el calculo
de la participacion, el producto nominal. De esta forma, un menor o mayor cre-
cimiento relativo de un componente afecta la participacion. La distribucion es
la expresion final de lo que, en primer lugar, acontece en la esfera de la produc-
cion. Es ésta la que determina la distribucion primaria y funcional del ingreso.

En la produccioén, los salarios forman parte del capital variable adelan-
tado por el capitalista, pero este capital no es necesariamente igual al capital
variable consumido o masa salarial. Esta igualacion, que supone una sola rota-
cion anual —ya sea por obedecer a una cierta concepcion ideolégico-economica,
ya sea por falta de datos, o por ausencia del calculo de la rotacion— no afecta
los niveles de participacion, pero, a fines de explicar ésta como resultado del
ambito especifico de la produccion capitalista, debe introducirse en el calculo
la rotacion.

22 Si bien son cuestiones que quedan fuera del alcance de este trabajo, cabe resaltar la importan-
cia de realizar un analisis mas detallado de los factores determinantes de las variables. Por ejem-
plo, la tasa de plusvalia chilena, desde los setenta, mantiene un nivel muy semejante al de la japo-
nesa, salvo por tres periodos en los que crece a mayor ritmo. En dos de éstos, el mayor crecimiento
se relaciona con el pago de la fuerza de trabajo por debajo de su valor, en el marco de agudas crisis
que operaron una desvalorizacion general del capital chileno y de todas las variables del proceso
productivo. Asi, esa mayor tasa de plusvalia, que en el corto plazo se reflejo en un alza de la tasa de
ganancia, se da a expensas no solo del pago de la fuerza de trabajo por debajo de su valor, sino
de una reduccion de la escala del capital chileno, de modo que ese crecimiento de la rentabilidad se
da a expensas de una reduccion sustancial de la masa de ganancias, producto de la crisis (véase
datos de Chile en el anexo 1).
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Introduciendo la rotacion del capital como fendmeno propio de la pro-
ducciodn capitalista, se obtiene otra determinacion de los niveles de participacion
asalariada. El célculo de la masa salarial ya no surge exclusivamente de la multi-
plicacion del salario anual por el nimero de asalariados, sino del capital va-
riable adelantado por trabajador multiplicado por el nimero de rotaciones y de
asalariados:

MS = salario anual promedio (asalariados) = (CV por asalariado) (V) (asalariados).
Y Y Y

Naturalmente, la participacion de las ganancias surge de multiplicar el
numerador de la ultima ecuacion por la tasa anual de plusvalia:

_G = (CVA por asalariado) (V) (asalariados) (tasa anual de plusvalia),
Y Y

Es el mayor desarrollo del capital y la fuerza productiva, que natural-
mente requiere o genera mayores niveles de capacitacion u organizacion a partir
de su propia escala, el que opera un mayor abaratamiento relativo de la fuerza de
trabajo (mayor tasa anual de plusvalia y rotacion) desde el punto de vista del
proceso capitalista de produccion. La lectura convencional de los diferenciales
de participacién asalariada entre paises desarrollados y paises en desarrollo suele
centrarse asi en los diferentes niveles salariales (y de capacitacion) requeridos
por la complejidad que alcanza el desarrollo productivo o el mayor nivel de or-
ganizacion que a nivel general tiene la clase trabajadora en uno y otro conjunto
de paises. En ambas interpretaciones se da por sentado que la mayor participa-
cion en el ingreso brota, en definitiva, de un mayor costo laboral relativo para el
capital de cada pais, sea por requerimientos productivos o por niveles de organi-
zacion politico-sindical —los cuales, en realidad, se presentan en forma simulta-
nea— que reducen la participacion de las ganancias en el ingreso. Los capitalistas
obtendrian en los paises desarrollados una ganancia relativa menor por cada sa-
lario abonado.

Si se considera la distribucion a partir de todos los elementos de la pro-
duccion capitalista, surge un cuadro diferente. La mayor rotacion del capital, que
incluye obviamente el capital variable adelantado, en los paises desarrollados
invierte completamente las apariencias que surgen a partir de la distribucion con-
vencional del ingreso. El costo laboral relativo, expresado también como porcen-
taje del ingreso, es claramente menor en estos paises. Los mayores niveles de
participacion asalariada se conforman a partir de menores costos relativos, tam-
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bién en relacion al capital fijo o la composicion, y mayor cantidad de rotaciones
anuales. De este modo, en los paises centrales la relacion CV/Y es menor que en
los paises periféricos, tal como aparece en la grafica 6.%

Gréfica 6. Masa salarial (izquierda) y capital variable adelantado (derecha) como
porcentajes del PiB a precios de mercado
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Fuente: Véase anexo 2.

En definitiva, existe otra forma de expresar la participacion de las ganan-
cias y los salarios en el ingreso que da un paso mas y considera la tasa anual de
plusvalia. Y dado que las ganancias son una funcién de la tasa anual de plusvalia
y el capital variable adelantado, la distribucion del ingreso puede ser expresada
directamente como resultante del nimero de rotaciones y la tasa anual de plusva-
lia, anulando el capital variable presente en los tres términos:

MS _ _MS _ _(CHD) _ (CrY) (V) _ N
Y MS+G (CV)(N)+G (CV(N)+(CV(TPA)) N+ TPA

Ahora, la distribucion aparece como expresion del proceso de valoriza-
cion y como funcidn de la tasa anual de plusvalia y la rotacidon del capital. No se
trata de una forma entre tantas de presentar los datos referidos a la distribucion,
sino de expresar cabalmente los factores determinantes productivos de la cual es

23 Destaca el caso chileno, en el que el brutal ajuste social llevado a cabo luego del golpe de
Estado de Augusto Pinochet no s6lo no logré revertir la crisis de rentabilidad, sino que tampoco
lograria, hasta la crisis de 1982, reducir los costos laborales de los capitalistas en virtud del de-
rrumbe de los niveles de actividad y la propia velocidad de rotacién. Una conclusion similar acerca
del fracaso de la dictadura argentina en restablecer los niveles previos de rentabilidad, a pesar de
un brutal ajuste social, puede encontrarse en Maito (2015).
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resultante.?* Asi, una distribucion puede aparecer constante en apariencia, aunque
sus componentes internos se modifiquen. Y si es el caso, jen qué sentido varian?
En el de una caida del costo de la fuerza de trabajo (CV), entendido ya no como
equivalente a cierta cantidad de bienes, sino como el costo real que tiene para los
capitalistas el consumo productivo de esta fuerza a lo largo de una rotacion.

Cuadro 1. Ciclo del capital variable y categorias econdmicas con base
en una y seis rotaciones (N) anuales

vl 1 [ 23 [a] s 6] 7 s ]9 [w]n

A Tiempo de produccion y circulacién por circuito del capital (TPTC)

Capital variable adelantado por circuito Plusvalia por circuito del capital (P-/)

B del capital (CVA-I)

C Tiempo de Trabajo / Valor Agregado (TT/VA)

D Tiempo de trabajo necesario (TTN) Tiempo de trabajo excedente (TTE)

E Masa salarial Ganancias

F Capital variable adelantado (CVA) Plusvalia (P)
N=61|2 3|4|5|6|7|8|9|10|11|12|

A TPTC

B CVA-I| P-l CVA-II| P-Il |CVA-III| P-1ll |CVA-IV| P-1IvV |CVA-V| P-v |CVA-VI| P-vI

C Tiempo de trabajo/valor agregado (TT/VA)

D Tiempo de trabajo necesario (TTN) Tiempo de trabajo excedente (TTE)

E Masa salarial Ganancias

F CVA-I P-la P-VI

En este sentido, no debe generarse la falsa impresion de que la unidad
propia del proceso es el afo natural. La unidad propia del proceso es el tiempo
de rotacion del capital circulante, considerados sus tiempos de produccion y cir-
culacion (fila A del cuadro 1). La division de la masa salarial entre el nimero de
rotaciones al afio es, en este sentido, s6lo una operacion analitica a posteriori a
partir de estadisticas construidas sobre una base anual. El proceso, en realidad,
ha sido el de una reduccion persistente de los tiempos de produccion y circula-

24 “La cuota anual de plusvalia o la comparacion entre la plusvalia producida durante el afio y el
capital variable desembolsado en su conjunto (a diferencia del capital variable que refluye durante
el afio) no es, por tanto, nada subjetivo, sino que es la dinamica real del capital la que engendra por
si misma esta contraposicion” (Marx, 1968b, p. 274).
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cion por el desarrollo de la fuerza productiva, que ha implicado que el tiempo
requerido para completar la rotacion del capital circulante se fuera reduciendo
desde, por ejemplo, un afio a dos meses.

La unidad natural cronolégica es el propio capital completando su cir-
cuito en un tiempo cada vez mas reducido, gracias al impulso que imprime al
desarrollo de las fuerzas productivas, que resulta en una reduccion del tiempo de
trabajo socialmente necesario para la produccion de mercancias, comprendidos
sus tiempos de produccion y circulacion. El capital variable adelantado, como
porcentaje del PIB, presenta una tendencia claramente descendente y una diver-
gencia creciente de la participacion asalariada total, conforme aumenta la velo-
cidad de rotacion, y la tasa anual de plusvalia (véase la grafica 5).

El costo laboral real que enfrentan los capitalistas en los paises centra-
les representd en 2008 solo entre 4% y 5.4% del piB a precios de mercado,
mientras que, por otra parte, la masa salarial, o capital variable consumido, se
ubico entre 49.6% y 56.5%. La consolidacion de elevados niveles de participa-
cion en el caso japonés coincide con un descenso sostenido del costo laboral de
la fuerza de trabajo, el cual se ha reducido practicamente en dos tercios desde
el pico alcanzado en 1975.

En el caso chileno, en tanto pais periférico con un desarrollo de las
fuerzas productivas inferior, la participacion asalariada es menor y, simulta-
neamente, el costo laboral mayor, entendiendo este ultimo como el costo que
tiene para los capitalistas el consumo productivo de la fuerza de trabajo y no
como una canasta de bienes de consumo en particular. Mediante el aumento de
la velocidad de rotacion del capital variable, el incremento de su tasa anual
de plusvalia (fila ¥ del cuadro 1) se desliga del tiempo anual absoluto que re-
quiere trabajar para si la clase obrera (fila D) y, por otra parte, dicho incremen-
to no se contradice con una reduccion absoluta de la demanda social solvente
representada por el consumo masivo de la clase obrera (fila E).

En tanto que el éxito de la valorizacion de cualquier capital se rige por
su rentabilidad, es decir por la magnitud de la valorizacion lograda respecto al
valor inicial, los limites que enfrenta el incremento de la productividad para la
reduccion del tiempo necesario considerado como jornada laboral no son los
mismos que encuentra para la reduccion del tiempo necesario considerado como
capital variable adelantado. El éxito de la valorizacion respecto al trabajo vivo
ya no se mide simplemente como una proporcion entre tiempo de trabajo necesa-
rio y tiempo excedente sobre un periodo anual (fila D del cuadro 1) sino como
capital variable adelantado y plusvalor (fila F).
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La reduccion del tiempo total de trabajo necesario que realiza la fuerza
de trabajo en la produccion, sea con salarios reales crecientes o decrecientes,
disminuye la participacion de éstos en el consumo, afectando las posibilidades
de realizacion del valor de las mercancias, toda vez que el consumo de los capi-
talistas en ningin modo podria cubrir esa merma relativa. La produccion gene-
ral de mercancias del régimen capitalista se caracteriza justamente por la
conformaciéon de una clase obrera despojada de medios de produccion que es,
por otra parte, consumidora masiva de las mercancias que produce, también, en
forma masiva.

Incrementando la velocidad de rotacion, el éxito de su valorizacion en
cuanto a la rentabilidad —o, mas concretamente, en cuanto a su tasa de plusva-
lia— se divorcia parcialmente del tiempo de trabajo necesario y, simultdneamen-
te, propicia una demanda social solvente del producto social que no afecta en
mayor medida su verdadero costo laboral, el monto del capital variable adelanta-
do. De este modo, el capital variable adelantado puede, incluso, descender en
conjunto con una masa salarial ascendente (reduccién de la tasa de plusvalia
simple e incremento de la demanda social solvente de los obreros).

El capital se asegura asi las condiciones de su valorizacion en cuanto a
rentabilidad y demanda social solvente. Este incremento en la velocidad de rota-
cion del capital circulante no es un recurso extrafio o externo al capital, sino que
esta contemplado en su propio desarrollo. Es, no obstante, un aspecto que Marx
probablemente no abordo del todo en su obra (en cuanto a las implicaciones se-
fialadas) y que, por otra parte, pocos autores posteriores han abordado.

VI. LA COMPOSICION ORGANICA DEL CAPITAL

En los términos de Marx (1968a, pp. 625-632), los capitalistas tienden a invertir
relativamente mas en capital constante que en capital variable. Obligados por la
competencia que encuentran en otros capitales, el aumento de la productividad o
de su fuerza productiva, les permite eventualmente vender a un menor valor que
sus competidores y abarcar mayores cuotas de mercado, o por lo menos, mantener
el valor de sus mercancias en niveles socialmente aceptados y sostenerse como
capitales en funciones. La reduccion del valor de las mercancias tiene también el
efecto potencial de abaratar el valor de reproduccion de la fuerza de trabajo.

Es este crecimiento relativo del capital constante respecto al capital va-
riable —es decir, la fuerza de trabajo, que es la fuente de la plusvalia— el que ex-
plica en Ultima instancia la tendencia descendente de la tasa de ganancia, incluso
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ante aumentos en la tasa de plusvalia. La composicion de valor del capital expre-
sa, cuando se considera la rotacidn, la relacion entre los montos que el capitalista
adelanta en capital constante y en capital variable, que reflejan la verdadera es-
tructura de costos de su capital total adelantado. Si no se toma en cuenta la rota-
cion, lo que se obtiene es un flujo o una estructura de gastos realizados, pero que
en el caso del capital circulante, y particularmente el variable, no pueden ser
considerados como el verdadero costo que enfrenta el capitalista.

Grafica 7. Composicion de valor del capital

a) rotacion estimada b) rotacién anual

Japon Chile Paises Bajos =====EU Japon Chile

Paises Bajos =====€U

Fuente: Véase anexo 2.

Al igual que en los casos anteriores, la rotacion del capital modifica sus-
tancialmente el cuadro ofrecido por el supuesto de una rotacion anual, como se
observa en la grafica 7. La composicion de valor es mayor en los paises centra-
les. En los casos EU y paises bajos la tasa de plusvalia describe una tendencia si-
milar, las tasas de ganancia se mantienen relativamente estables. En el caso
japonés, la tasa de plusvalia no ha logrado acompanar el crecimiento de la com-
posicion y, en consecuencia, la rentabilidad se ha mantenido descendente en las
ultimas décadas. En Chile, la composicion es, en general, menor, en buena medi-
da debido a la menor rotacion que afecta al capital variable adelantado, mante-
niendo un importante diferencial de rentabilidad respecto a los otros tres paises.
La composicion organica del capital, sintesis de las composiciones técnica y de
valor, tiende a ser menor en relacion a capitales con rotacion mas elevada.® En
este caso, la composicion de valor ajustada por rotacion nos indica los verdade-
ros requerimientos relativos de capital a invertir para iniciar y concluir un ciclo,

% La composicion organica del capital se expresa tanto en el volumen de capital constante emplea-
do por trabajador (composicion técnica) como en la relacion que hay entre el monto del capital cons-
tante y el capital variable (composicion de valor), mayores conforme se desarrolla la fuerza productiva.
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Gréfica 8. Participacion del capital constante fijo (CCF), el capital constante circulante
(CCQ) y el capital variable (CV) en el capital total adelantado, y participacion del
capital constante fijo en el capital total adelantado sin ajuste por rotacion (CCF-n7)

Japén (1955-2008) Chile (1964-2009)

100% [
90%
80%
70%
60%
50%
40%
30%

n © N O 1N O wn < (2] < (2] < (2] < [=2]) < [*2]
N 00 0 0 0 © O (X< [ ~ ~ [ [ =) [N} o o
o o0 o0 o0 O O O (23] (2] [} [} (23] (2] o o o o
- - - - - N N - - = = = - - - N N
—=aCV —=CCC mmmCCF = CCF-n1 C=CV C—3CCC mmmCCF == CCF-n1

Paises Bajos (1964-2009) EU (1960-2009)
_100%

90%
80%
70%
60%
50%
40%
30%

100%
90%
80%
70%
60%
50%
40%
30%

n o 1n o o un o
n © v N~ a o O
Qo0 o o =) o o O
- - - - - N

/=y /3 CCC mmmCCF = CCF-n1 /==y /3 CCC mmmCCF = CCF-n1

Q 1N O 1n o N O m o
© W KR N ®©® © & o O
a o o o & o o o O
= - N

- = e

n
o
[=}
o~

n
o
o
- N - - <«

Fuente: Véase anexo 2.

en definitiva, para actuar como capitalista. En los dos casos —el estadounidense y
el chileno— de menor crecimiento de la composicidn, ésta practicamente se ha
duplicado desde 1964, lejos del cuadro de relativa estabilidad y menores niveles
que surgirian de una estimacion sin ajuste por rotacion.

Como se observa en la grafica 8, la participacion del capital fijo en el
capital total adelantado es predominante y tiende a incrementarse. Incluso, existe
una importante convergencia en los niveles alcanzados por la participacion del
capital fijo en EU, Paises Bajos y Japon. Luego del incremento de la participacion
de éste, en la posguerra, desde la década de los noventa, los diferenciales entre
estos tres paises en la participacion son minimos, con niveles superiores a 90%
del capital total adelantado. En Chile, la participacion del capital fijo es menor y
mas estable. Naturalmente, la mayor participacion relativa del capital variable
implica una menor composicion organica y, finalmente, mayores niveles de ren-
tabilidad. Dado el papel predominante del capital fijo en el capital adelantado, el
nivel de la tasa de ganancia se encontrar, asi, crecientemente vinculado al de la
tasa de ganancia sobre capital fijo.
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CONCLUSIONES

A lo largo del presente trabajo se analizo la rotacion, principalmente del capital
circulante, de acuerdo a lo desarrollado por Marx (1968b) en el tomo 11 de £/ ca-
pital y se realizaron también estimaciones aproximadas de la velocidad de rota-
cion del capital circulante para los casos de cuatro paises. A nivel general, dicha
velocidad se incremento6 en forma clara, con algunos retrocesos en lapsos criticos,
entre los que destacan la segunda mitad de los setenta y los inicios de los ochenta.

La introduccion de la velocidad de rotacion en el analisis evidencia ma-
yores niveles de rentabilidad, composicion organica del capital y tasa de plusva-
lia respecto a los que surgirian de simples estimaciones sin su correspondiente
ajuste por el nimero de rotaciones al afo. En el periodo estudiado, se diferencian
dos etapas. La primera, que en rigor se inicia en los cincuenta, esta marcada por
un fuerte descenso de la rentabilidad, comun a los cuatro paises. Tras la crisis de
1982, salvo en el caso japonés, existe una recuperacion de la tasa de ganancia.

La introduccion de la velocidad de rotacion en el calculo de las variables
modifica en parte las visiones convencionales referidas a la forma en la que se
establecen determinados niveles de participacion en el ingreso en el marco de
una economia capitalista. Dada la influencia de la velocidad de rotacion, existe
cierta divergencia entre la participacion asalariada y la participacion del capital
variable adelantado, el cual tiende a reducirse a un minimo como porcentaje del
valor agregado. Los niveles convencionales de participacion asalariada, que rela-
cionan la masa salarial y el ingreso en términos de las cuentas nacionales, se es-
tablecen en el marco de procesos de produccion capitalistas al interior de un
periodo anual de sucesivas rotaciones del capital.

ANEXO 1
Cuadro 1.1. Japon, 1955-2008 (continua)
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1955 15 221 1048 3625 3697 3.5 2.5 % 22.3% 345.9% 14.5
1956 15518 1014 3551 3829 3.8 23 % 21.5% 350.4% 15.3
1957 15 204 1091 3820 3900 3.6 1.9 % 23.4% 350.2% 13.9
1958 14798 1355 3524 4059 3.0 2.1 % 21.8% 260.1% 10.9
1959 14 945 1259 3859 4314 3.4 22 % 23.8% 306.5% 11.9

1960 15 871 1310 4702 4 689 3.6 1.7 % 27.4% 359.0% 12.1



1961
1962
1963
1964
1965
1966
1967
1968
1969
1970
1971
1972
1973
1974
1975
1976
1977
1978
1979
1980
1981
1982
1983
1984
1985
1986
1987
1988
1989
1990
1991
1992
1993
1994
1995
1996
1997
1998
1999
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008

* En usD de 2012. **Por asalariado, en usb de 2012.
Fuente: Véase anexo 2.

Capital
constante*

18 058
19 489
21049
22 930
23 856
25 469
28 073
30393
34071
38 527
42534
54 854
74 475
80 945
80 653
83 801
93 593
120 538
118 160
116 571
112 542
97 146
97 729
97 484
96 730
134 593
157 876
178 864
173 446
169 926
183 972
195 390
217 469
233948
250 813
216 359
195 752
178 681
202 328
209 439
179 513
170 369
180 802
193 378
187 408
173 901
169 234
196 089

DISTRIBUCION DEL INGRESO, ROTACION DEL CAPITAL Y NIVELES DE RENTABILIDAD

Cuadro 1.1. Japdn, 1955-2008 (concluye)

Capital
variable*

Ganancia*

5471
5456
5977
6531
6518
7 160
8309
9313
10 249
10921
10 165
12 595
15290
13 907
12 571
13 555
14 693
20 139
18723
17 364
17 174
14 474
14 315
14 437
15143
21558
24 820
28 936
26 464
24912
26 227
25212
26 406
26 745
27 375
23703
20782
17 168
19973
20734
16 380
16 462
17 801
19430
19 056
16 280
16 644
15 600

Salario
anual**

5 250
5908
6 620
7375
8105
8762
9525
10 388
11 464
12 705
14271
18 140
23038
24776
25 896
27 155
31019
39 647
37238
34724
34766
30 200
31194
31292
31279
44 471
51528
58 055
54001
51853
56 205
58917
66 005
71252
76 820
65 338
58 309
52 809
59 023
61073
52 454
49 152
51264
52772
50 192
46318
43783
49 126

Rotaciones
anuales
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10.0
9.9
9.7
9.6
9.1
9.6

Desempleo

1.4 %
1.3 %
1.3 %
1.1%
1.2 %
1.3 %
1.3 %
1.2 %
1.1%
1.1%
1.2 %
1.4 %
1.3 %
1.4 %
1.9 %
2.0 %
2.0 %
22 %
2.1 %
2.0 %
22 %
2.4 %
2.6 %
2.7 %
2.6 %
2.8 %
2.8 %
2.5 %
23 %
2.1 %
2.1 %
22 %
2.5 %
2.9 %
32 %
3.4 %
3.4 %
4.1 %
4.7 %
4.7 %
5.0 %
5.4 %
53 %
4.7 %
4.4 %
4.1 %
3.9 %
4.0 %

Tasa de
ganancia

28.1%
25.7%
26.1%
26.2%
24.9%
25.7%
27.2%
28.1%
27.7%
26.1%
21.9%
21.2%
19.3%
16.1%
14.4%
14.8%
14.6%
15.5%
14.9%
14.0%
14.4%
14.1%
13.8%
14.1%
14.9%
15.3%
15.0%
15.5%
14.6%
14.1%
13.7%
12.4%
11.7%
11.0%
10.5%
10.6%
10.3%

9.3%

9.6%

9.6%
8.9%

9.4%

9.6%

9.8%

9.9%

9.1%

9.6%

7.8%

plusvalia

198.8%
223.2%
244.7%
236.3%
248.3%
247.3%
252.2%
274.6%
299.9%
318.6%
329.2%
349.1%
342.6%
342.0%
347.4%
322.8%
314.7%
306.7%
298.6%
300.3%
302.5%
279.1%
300.7%
307.3%
299.3%
328.1%
347.7%
365.2%
368.6%
335.9%
346.3%
305.4%

Composicion
de valor
del capital

12.9
1.3
1.3
1.5
10.4
10.8
11.4
1.2
11.5
11.8
11.2
12.4
15.1
14.4
11.8
12.8
12.7
13.4
15.4
15.9
16.3
16.6
17.2
18.5
19.2
19.9
20.9
21.6
22.5
233
24.4
25.0
25.9
26.8
27.4
27.4
28.5
29.0
30.5
31.0
32.8
34.0
353
36.3
36.3
35.9
35.2
384
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1964
1965
1966
1967
1968
1969
1970
1971
1972
1973
1974
1975
1976
1977
1978
1979
1980
1981
1982
1983
1984
1985
1986
1987
1988
1989
1990
1991
1992
1993
1994
1995
1996
1997
1998
1999
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009

Capital
constante*

29518
30833
31466
29 585
27 981
27 467
27 223
29 952
35890
30398
37 399
31298
35295
34294
34177
36 458
40 968
44 628
45 636
34 646
29 349
26 035
24 264
26 890
27 968
27 674
29 088
29 871
32244
31924
35795
39 951
43 848
46 123
44 809
45 397
42 967
39763
38 591
39 695
44 819
50 497
54 670
58 399
63 164
64 586

Capital
variable*

2962
2795
2637
2675
2 653
2769
2 825
3037
3519
2631
2777
2302
2874
3167
3113
3410
4165
5188
4323
3045
2463
1837
1876
1980
2099
2074
2218
2473
2713
2 688
3167
3707
4266
4285
4040
3833
3437
2947
2766
2754
3156
3491
3825
3919
3679
4016

Cuadro 1.2. Chile, 1964-2009

Ganancia*

9053
8 547
9228
8 602
8223
8 698
7 832
6900
7 358
8034
7 487
4242
5719
6344
7 005
9510
10 992
10 848
7 402
6 240
5657
4319
4869
5952
7114
7 325
7 109
7770
8412
7719
9 067
11489
13 565
14 175
12 371
11262
11350
9 607
9101
9617
12 441
14 999
18 342
19 223
16 129
14 806

v (o]

8 2

S S £
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2 ° a

2.5

2.8

3.3

3.0

3.1

3.0

3.0 7.1%
3.7 5.5%
3.5 3.8%
2.7 4.6%
2.8 9.7%
2.2 16.2%
2.2 16.8%
2.3 13.2%
2.4 14.0%
2.4 13.6%
2.5 11.8%
2.3 11.1%
2.2 22.1%
2.1 22.2%
2.2 19.2%
2.3 16.4%
2.2 12.1%
2.3 10.9%
2.3 9.7%
2.6 7.9%
2.6 7.8%
2.6 8.2%
2.8 6.7%
2.9 6.6%
2.8 7.8%
2.8 7.3%
2.6 6.3%
2.8 6.1%
2.9 6.4%
3.0 10.1%
3.2 9.7%
3.3 9.9%
3.4 9.8%
3.4 9.5%
3.4 10.0%
3.5 9.2%
3.3 7.8%
3.5 7.1%
4.0 7.8%
3.6 9.7%

* En usb de 2012. **Por asalariado, en usp de 2012.

Fuente: Véase anexo 2.

Tasa de
ganancia

27.9%
25.4%
27.1%
26.7%
26.8%
28.8%
26.1%
20.9%
18.7%
24.3%
18.6%
12.6%
15.0%
16.9%
18.8%
23.9%
24.4%
21.8%
14.8%
16.6%
17.8%
15.5%
18.6%
20.6%
23.7%
24.6%
22.7%
24.0%
24.1%
22.3%
23.3%
26.3%
21.8%
21.9%
19.7%
17.5%
19.2%
18.2%
17.8%
18.4%
21.4%
23.5%
27.4%
27.1%
20.9%
18.9%

Tasa
anual de
plusvalia

305.6%
305.8%
350.0%
321.6%
309.9%
314.1%
277.3%
227.2%
209.1%
305.4%
269.6%
184.3%
199.0%
200.3%
225.1%
278.9%
263.9%
209.1%
171.2%
204.9%
229.6%
235.0%
259.5%
300.5%
339.0%
353.2%
320.5%
314.2%
310.1%
287.2%
286.3%
309.9%
245.6%
257.7%
237.9%
225.0%
259.7%
263.3%
266.6%
283.2%
325.6%
363.1%
418.4%
430.9%
379.2%
322.0%

Composicion
de valor

10.0
11.0
11.9
1.1
10.5
9.9
9.6
9.9
10.2
11.6
135
13.6
12.3
10.8
11.0
10.7
9.8
8.6
10.6
1.4
11.9
14.2
12.9
13.6
133
13.3
13.1
12.1
11.9
11.9
113
10.8
10.3
10.8
11.1
11.8
12.5
135
14.0
14.4
14.2
14.5
14.3
14.9
17.2
16.1

del capital



1964
1965
1966
1967
1968
1969
1970
1971
1972
1973
1974
1975
1976
1977
1978
1979
1980
1981
1982
1983
1984
1985
1986
1987
1988
1989
1990
1991

1992

1993
1994
1995
1996
1997
1998
1999
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009

* En usD de 2012. **Por asalariado, en usb de 2012.
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Capital
constante*

107.080
117.024
132.132
150.010
172.235
176.451
199.846
188.426
193.238
214.663
216.302
210.015
162.981
139.361
125.244
107.305
99.566
127.844
150.116
151.038
138.060
157.002
151.636

162.439

150.487
153.445
170.631
165.961
145.856
145.624
142.650
126.460
125.895
141.828
173.377
187.609
187.399
184.194
201.186
221.883
212.857

Cuadro 1.3.

Capital
variable*

4809
4863
5364
6 028
6473
6320
7 631
6 936
7 247
8 046
7 638
7133
5457
4678
3995
3292
3067
4044
4692
4473
3780
4424
4401

4803

4586
4414
4787
4474
3815
3801
3655
3052
3026
3417
4091
4354
4240
4100
4411
4 882
4764

Fuente: Véase anexo 2.

Ganancia*

15 826
15 564
16 035
18 499
21885
23598
21735
22 686
21320
23 359
22 258
22 310
18 486
16 053
15643
15 548
14 639
18 137
19 000
19 480
19 080
21287
20 291

20 595

18114
20 380
22919
22 532
20782
20 098
18 826
17 174
16 604
17 451
20773
23 351
25138
25931
28719
30 386
24 425

Paises Bajos, 1964-2009

Salario
anual**

31497
33729
37 337
43 194
51600
52 785
59716
56 678
58 467
64 484
63815
60 843
45 489
39615
35734
30411
29 044
38077
44 302
43 992
39623
45 584
44 536

47 877

43 828
44 427
48 818
47 107
41 581
42 135
41058
36 421
36 188
39234
47 538
52 520
51467
51455
56 210
60 976
58 552

Rotaciones
anuales
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9.8
10.5
10.3
10.1

10.0

9.6
10.1
10.2
10.5
10.9
11.1
11.2
11.9
12.0
11.5
11.6
12.1
12.1
12.5
12.7
12.5
12.3

Desempleo

0.7%
0.9%
1.5%
1.6%
2.0%
2.8%
3.1%
3.1%
3.2%
33%
3.8%
6.0%
8.4%
10.2%
10.2%
9.1%
8.6%
8.5%
8.4%
7.6%
6.9%
6.5%

6.5%

7.5%
8.5%
8.1%
7.5%
6.6%
5.1%
4.3%
3.8%
3.5%
4.1%
5.4%
6.5%
6.5%
5.5%
4.5%
3.8%
4.8%

Tasa de
ganancia

14.0%
13.7%
12.4%
12.7%
12.6%
14.1%
12.8%
11.7%
11.9%
12.2%
12.9%
10.5%
11.6%
10.6%
10.5%
9.9%

10.3%
11.0%
11.1%
12.1%
14.1%
14.3%
13.8%
12.3%
12.5%
13.5%
13.2%
13.0%

12.3%

11.7%
12.9%
13.1%
13.2%
13.9%
13.5%
12.9%
13.3%
12.9%
12.0%
11.7%
12.2%
13.1%
13.8%
14.0%
13.4%
11.2%

Tasa
anual de
plusvalia

265.4%
271.6%
247.2%
262.6%
280.1%
329.1%
320.1%
298.9%
306.9%
338.1%
373.4%
284.8%
327.1%
294.2%
290.3%
291.4%
312.8%
338.7%
343.2%
391.5%
472.3%
477.2%
448.5%
404.9%
435.5%
504.7%
481.2%
461.1%

428.7%

395.0%
461.7%
478.8%
503.6%
544.7%
528.7%
515.1%
562.8%
548.8%
510.7%
507.8%
536.3%
592.9%
632.4%
651.1%
622.5%
512.7%

Composicion
de valor

18.0
18.8
19.0
19.7
21.2
22.3
24.1
24.6
24.9
26.6
27.9
26.2
27.2
26.7
26.7
28.3
29.4
29.9
29.8
31.3
32.6
B255
31.6
32.0
33.8
36.5
355
34.5

338

32.8
34.8
35.6
371
38.2
383
39.0
41.4
41.6
41.5
42.4
43.1
44.2
44.9
45.6
45.5
44.7

del capital
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1960
1961
1962
1963
1964
1965
1966
1967
1968
1969
1970
1971
1972
1973
1974
1975
1976
1977
1978
1979
1980
1981
1982
1983
1984
1985
1986
1987
1988
1989
1990
1991
1992
1993
1994
1995
1996
1997
1998
1999
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009

* En usD de 2012. **Por asalariado, en usb de 2012.
Fuente: Véase anexo 2.

Capital
constante

113 343
116 431
117 249
118 803
120 051
120 540
120 921
124 242
126 255
127 516
133 465
138 075
138 879
141 869
155 666
158 172
156 199
153 608
152 169
156 043
165 156
166 555
171719
167 077
161176
160 920
162 849
161 958
160 828
160 630
161442
162 673
163 927
163 984
163 837
165016
165 754
167 442
169 652
172 885
175979
181 225
186 905
189 754
198 263
205 564
212762
216 126
235 865
241358

Capital
variable

6221
6 236
5891
5686
5701
5638
5680
5 841
5780
5565
5919
5990
5759
5601
5536
5642
5818
5941
6 883

Cuadro 1.4. Eu, 1960-2009

Ganancia

14 943
15517
16 312
16 854
17 416
18 203
18 053
17 346
17 159
16 301
15 040
15 820
16 557
16 958
15 458
16 140
16 498
16 843
17 118
16 464
15573
16 328
16 195
17 368
19213
19 366
19118
19 590
20 481
20 484
19 956
19 907
20613
20 969
21949
22 624
24 046
25121
25275
25 642
25673
25611
26 020
26 652
28 515
29 941
31202
29 220
28 313
28 299

40 043
41154
41754
42 329
42 843
43 609
44 346
43815
43 647
44 554
44784
44933
45 149
45772
45511
46 460
46 762
47 382
48 106
49 131
49734
50 477
50 503
51151
52 001
53 500
53603
53 507
53 666
53953
54 956
57 051
58 660
60 835
61808
63114
64 852
65 283
65 429
65 965
66 838
67 774
68 649

Rotaciones
anuales

1.5
11.4
10.0

Desempleo

5.5%
6.7%
5.5%
5.7%
5.2%
4.5%
3.8%
3.8%
3.6%
3.5%
4.9%
5.9%
5.6%
4.9%
5.6%
8.5%
7.7%
7.1%
6.1%
5.8%
7.1%
7.6%
9.7%
9.6%
7.5%
7.2%
7.0%
6.2%
5.5%
5.3%
5.6%
6.8%
7.5%
6.9%
6.1%
5.6%
5.4%
4.9%
4.5%
4.2%
4.0%
4.7%
5.8%
6.0%
5.5%
5.1%
4.6%
4.6%
5.8%
9.3%

Tasa de
ganancia

-
N
n
ES

12.7%
13.3%
13.5%
13.8%
14.4%
14.3%
13.3%
13.0%
12.2%
10.8%
11.0%
11.4%
11.5%
9.6%

9.8%

10.1%
10.5%
10.8%
10.2%
9.1%

9.4%

9.1%

10.0%
11.5%
11.6%
11.3%
11.7%
12.3%
12.3%
11.9%
11.8%
12.1%
12.3%
12.9%
13.3%
14.0%
14.5%
14.4%
14.4%
14.1%
13.7%
13.5%
13.6%
14.0%
14.2%
14.3%
13.2%
11.7%
11.4%

Tasa
anual de
plusvalia

N
ui
»
o
ES

265.0%
282.7%
287.1%
294.4%
3232%
323.6%
291.2%
287.9%
282.2%
255.6%
270.9%
287.9%
300.9%
266.6%
248.5%
253.2%
268.9%
283.6%
275.7%
243.8%
256.2%
226.3%
258.4%
310.7%
294.5%
291.1%
321.9%
358.7%
355.9%
331.5%
320.0%
330.5%
356.0%
386.0%
396.8%
426.5%
442.3%
432.7%
443.6%
461.4%
432.7%
434.4%
462.8%
509.1%
540.9%
553.0%
502.2%
476.6%
411.2%

Composicion

de valor
del capital
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ANEXO 2

Chile

Capital constante fijo: Serie oficial del Banco Central de Chile (2011b), para el
periodo 1985-2009. Para el periodo previo, se utilizaron las series de stock de ca-
pital fijo neto de Souza y Feu (2005) y los indices de precios implicitos de la for-
macion bruta de capital fijo de Braun et al. (2000). Para el calculo del stock de
capital en construccidon no residencial (que Souza y Feu no discriminan en su se-
rie), se utilizo la serie de inversion de Aguilar y Collinao (2001). Finalmente, para
1964-1984, se aplicaron las tasas de variacion de esta serie a la del Banco Central.
Capital constante circulante: Series de Consumo Intermedio del Banco Central de
Chile (2001; 2006; 2011a), desde 1986. Para los afios previos, datos de Marcel
(1986, p. 103); para 1975-1984, extrapolados hacia atras y hacia adelante con
base en la relacion del consumo intermedio con el PBI.

Capital variable: Serie de Remuneraciones de la CEpAL 1964-2009 (Comision
Econoémica para América Latina y el Caribe, s.f.).

Stock de inventarios: Estimado a partir de la serie de Haindl y Fuentes (1986)
para 1960-1984 y estadisticas oficiales de variacion de existencias del Banco
Central de Chile (2001; 2006; 2011a).

Ganancias: Serie de Excedente Neto de Explotacion de la ceEpaL 1964-2009 (Co-
mision Econdmica para América Latina y el Caribe, s.f.).

Asalariados: Serie del Banco Central de Chile (2001) y el Instituto Nacional de
Estadistica (s.f.).

Japon

Capital constante fijo: Series de stock de capital reproductivo en Construccion
no-residencial, Maquinaria y Equipo de Transporte (“Net Fixed Assets”, exclu-
yendo “Residential Buildings”, de “Closing Stocks, Capital Transactions and
Reconciliations of Assets and Liabilities for the Nation™), del Statistics Bureau
of Japan (s.f.a; s.f.b).

Capital constante circulante: Serie de consumo intermedio (“Intermediate In-
puts”, de “Gross Domestic Product and Factor Income Classified”), del Statistics
Bureau of Japan (s.f.a; s.f.b).

Capital variable: Serie de remuneraciones (“Compensation of Employees”, de
“Gross Domestic Product and Factor Income Classified”), del Statistics Bureau
of Japan (s.f.a; s.f.b).
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Stock de inventarios: Serie de stocks de inventarios (“Stocks”, de “Closing Stocks,
Capital Transactions and Reconciliations of Assets and Liabilities for the Na-
tion”), del Statistics Bureau of Japan (s.f.a; s.f.b).

Ganancias: Serie de excedente neto de explotacion (“Operating Surplus”, de
“Gross Domestic Product and Factor Income Classified”), del Statistics Bureau
of Japan (s.f.a; s.f.b).

Asalariados: Serie de asalariados y desempleados (“Employee” de “Employed
Person by Status in Employment”), del Statistics Bureau of Japan (s.f.a; s.f.b).

Paises Bajos

Capital constante fijo: Estimacion propia mediante el método de inventarios per-
manentes a partir de las series de inversion de Groote, Albersy Jong (1996) y de
la Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econdmicos (s.f.) (“Other
Buldings” y “Machinery and Equipment”) y las series de precios del Central Bu-
reau voor de Statistiek (s.f.a; s.f.b).

Capital constante circulante: Series de precios del Central Bureau voor de Sta-
tistiek (s.f.a; s.f.b).

Capital variable: Serie de remuneraciones (“Compensation of employees” de
“Approaches of Domestic Product 1969-2012”), del Central Bureau voor de Sta-
tistiek (s.f.a; s.f.b).

Stock de inventarios: Estimado a partir de los calculos de Taminiau-van Veen,
Schaa y Bergen (2009), para 2004, y de variacion de existencias (“Changes in
Inventories” de “Approaches of Domestic Product 1969-2012”), del Central Bu-
reau voor de Statistiek (s.f.a; s.f.b).

Ganancias: Serie de excedente neto de explotacion (“Net Operating Surplus” de
“Approaches of Domestic Product 1969-2012”), del Central Bureau voor de Sta-
tistiek (s.f.a; s.f.b).

Asalariados: Serie de asalariados y desempleados (“Employees” de “Labour Ac-
counts 1969-2012”), del Bureau voor de Statistiek (s.f.a; s.f.b), s6lo desde 1969.

Estados Unidos

Capital constante fijo: Series de stock de capital reproductivo en Construccion
no-residencial, Maquinaria y Equipo de Transporte (“Fixed Assets — Equipment
& Structures in Residential, Private & Government”, tablas 2.1 y 7.1), del Bu-
reau of Economic Analysis (s.f.a; s.f.b).

Capital constante circulante: Serie de consumo intermedio de EUKLEMS (s.f.)
1977-2009, extrapolada hacia atras con base en la relacion con el pIB.
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Capital variable: Serie de remuneraciones (“Compensation of Employees”, ta-
bla 1.12 “National Income by Type of Income”), del Bureau of Economic Analy-
sis (s.f.a; s.f.b).

Stock de inventarios: Serie de stock de inventarios (“Private Inventories”, tabla
5.8.5 “Save and Investment™), del Bureau of Economic Analysis (s.f.a; s.f.b).
Ganancias: Serie de excedente neto de explotacion (“National Income”, menos
“Compensation of Employees”, menos “Taxes on Production and Imports”, mas
“Subsidies”, tabla 1.12 “National Income by Type of Income™), del Bureau of
Economic Analysis (s.f.a; s.f.b).

Asalariados: Serie de asalariados (“All Employees, Non-farm”), del Bureau of
Labor Statistics (s.f.a; s.f.b).

Los datos se convirtieron a délares corrientes utilizando los tipos de cambio no-
minales anuales oficiales para luego deflactarlos por el indice de precios implici-
tos del producto estadounidense.
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