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Resumen

En la presente investigacion se lleva cabo una explicacion del crecimiento de la economia
venezolana en su condicion rentista. A partir de la teoria de Solow se introduce la renta petrolera
como variable determinante junto a otras, como las tasas de crecimiento poblacional y la de
inversion, igualmente se estima la productividad total de los factores a partir de un modelo que
incluye la renta. La conclusion es que si bien ésta sigue teniendo una significativa importancia
en el crecimiento, la misma ha disminuido su impacto a partir de finales de los afios setenta.
Parece haber un debilitamiento de un modelo basado en una renta creciente, que en su momento
contribuyé a expandir el crecimiento de la economia, pero que en la actualidad no ha permitido
salir de la recesion economica que ya tiene mds de dos décadas.

Palabras claves: renta, crecimiento, productividad de los factores, inversion

Abstract

This study seeks to explain the growth of the Venezuelan economy as a rent-earner. Based on
Solow’s theory, rent from petroleum is introduced as the determinant variable —in the
Venezuelan case— together with other variables, such as demographic growth and investment.
Likewise, total factor productivity is estimated, based on a model that includes rent. The
conclusion is that while this continues to have great significance in growth, its impact has
declined since the end of the 1970s. There appears to be a weakening of a model based on
growing rent, which in its time helped to expand the economy’s growth, but which today has
not enabled Venezuela to escape from the economic recession, which has lasted now for two
decades.

Key words.: rent, growth, factor productivity, investment.
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Résumé

Dans cette investigation on met en place une explication de la croissance de I’économie
vénézuélienne dans sa condition rentiére. A partir de la théorie de Solow, on introduit la rente
pétroliere comme une variable déterminante —dans le cas vénézuélien- a coté d’autres, telles
que les taux de croissance de la population et de [’investissement ; on prend en compte
également la productivité totale des facteurs a partir d’un modéle qui inclut la rente. La
conclusion est que, méme si elle a toujours une importance significative dans la croissance,
elle méme a diminué son impact a partir de la fin des années soixante-dix. Il semble y avoir un
affaiblissement d’'un modele basé sur une rente croissante, qui a contribué a un moment donné
a l’expansion de la croissance de ’économie, mais qui actuellement n’a pas permis de sortir de
la récession économique qui dure depuis plus de deux décades.

Mots-cléfs: rente, croissance, productivité des facteurs, investissement.

Resumo

Na presente pesquisa fornece-se uma explanagdo do crescimento da economia venezolana na
sua condigdo rentista. A partir da teoria de Solow se introduz a renda petroleira como variavel
determinante —no caso venezolano— junto a outras tais como as taxas de crescimento
populacional e a do investimento, igualmente calcula-se a produtividade total dos fatores a
partir dum padrdo que inclui a renda. A conclusdo é que se é verdade que ela continua tendo
uma grande importancia no crescimento, também tem diminuido seu impacto a partir de finais
dos anos 70. Percebe-se um enfraquecimento dum padrdo baseado numa renda crescente, que
no seu momento contribuiu a expansdo do crescimento da economia, porém no presente ainda
ndo permite sair da recessdo econdomica que ja tem mais de duas décadas.

Palavras chave: renda, crescimento, produtividade dos fatores, investimento.
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Introduccion

| tema del crecimiento es tal vez €l que ha sido més estudiado a lo largo de la

historia econdmica. Las causas que |o propician han sido ampliamente discutidas

anto en formaindividual como de maneraconjunta. Dentro delasrazones causales
se destacan siempre laacumul acién de capital, lamejoraen e capital humano, €l progreso
tecnoldgicoy el comercio exterior. También ha sido objeto de debate einterpretaciones de
las diferentes escuel as de pensamiento econdmico, resultado directo de una época, de una
necesidad de respuestas alos fendmenos soci oecondmi cos que subyacen en las oscilaciones
ciclicas, asi como de las inquietudes intel ectuales de cada momento.

La preocupacion por €l crecimiento condujo a la escuela clasica a estudio de los
mercados y del sistema de precios como unaforma de asignacion de recursos. Aungue en
principio secentrd masen el temadel desarrollo, y considerabafactores culturales, politicos,
sociales e histdricos, su interés por lalibertad de mercado, por lalibre competenciay por
la asignacion eficiente de los recursos motivo un interés mayor por el estudio de los
factores econdmicos impulsores del crecimiento.

Para Keynes, € crecimiento se centra necesariamente en la intervencion del Estado
como unasolucién para salir de ladepresion originada por lainsuficienciaen lademanda
agregada. De acuerdo asu teoria, una primeramedidaparadetener lacaidadelaproduccion
y buscar relanzar €l crecimiento es mediante la implantacion de politicas anticiclicas,
basadas en la determinacion de niveles satisfactorios de demanda agregada bésicamente
mediante mayor gasto publico.

En su andlisis del crecimiento, K eynes destaca como objetivo fundamental de politica
economica la consecucion de un determinado nivel de empleo. En este esquema, es la
poblacion laque juega un papel fundamental, pues es la que anima, con su consumo, alos
empresariosaseguir desarrollando y expandiendo su actividad (Galindoy Malgasini 1994:9).

En este mismo orden deideas, Harrod (1979:22), de la escuela neokeynesiana, expresa
que “existe un nivel de producto que crece a una tasa de crecimiento natural. Y para que
exista un crecimiento sostenido y equilibrado con pleno empleo, esta tasa tiene que ser
igual alatasade crecimiento efectivay alade crecimiento garantizada’. Ello no implica
gue estas tasas deban ser iguales. Harrod afirma que existe una serie de dificultades que
impiden acanzar un equilibrio con pleno empleo; no hay ningdn mecanismo seguro que
permita que la economia iguale su tasa natural con la garantizada.

Otra de las contribuciones importantes dentro de la nocion del crecimiento, incluso
previo alos aportes keynesianos, es la que desarroll6 Kalecki (1977:498), quien afirmo
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“que €l rasgo principal del crecimiento es lainversion, que no va a depender del proceso
multiplicador, sino que, por el contrario, va estar relacionada con el ciclo econémico, que
se ve afectado por las modificaciones en € proceso inversor, y éste a su vez habra que
considerarlo dentro del contexto de un pais que esta creciendo”.

Otros autores como Gimeno, Gonzalez y Ruiz (2000:365) definen el crecimiento como
el aumento de la capacidad productiva en €l largo plazo y ésta, a su vez, depende de los
actores y de su productividad; en tal sentido, sostienen que el crecimiento se vera
condicionado por factores demograficos y del mercado de trabajo, la calidad del capital
humano, el capita fisico disponible y lainnovacion tecnol dgica.

En e caso de una economia rentista, como la venezolana, €l tema del crecimiento
adquiere matices diferentes, dadalacaracteristicaparticular quelarentaleafade al andlisis.
Este es precisamente el objetivo del presente trabgjo: intentar comprender de qué formala
renta petrolera ha contribuido al crecimiento de dicha economiay qué consecuencias ha
tenido la caida de la renta en ese proceso.

Antes de entrar en consideraciones acercade lacrisis venezolana, debemos sefialar que
lo que nos ocupa en este caso es larenta petrol era entendida como unarentainternacional
del suelo y por tanto un ingreso que no es producto del esfuerzo productivo interno.
SegUn Baptista (1997:8), éstaes “laremuneracion pagada con cargo ala propiedad sobre
unos medios de produccién no producidos’. Para este pais sudamericano larenta petrolera
no es la resultante del esfuerzo productivo de los factores que participan en cualquier
sociedad capitalista para generar el producto; el petrdleo esta ahi, nadie lo produjo.

Junto al agregado de cosas que se producen y distribuyen por el concurso del esfuerzo
productivo nacional, la sociedad dispone de manera continua de un ingreso de origen
internacional que es significativo respecto de la magnitud del ingreso creado internamente.
Este Ultimo ingreso, que no tiene como contrapartida ni el trabajo ni e capital doméstico,
sino solo la propiedad sobre un medio de produccion no producido, es también objeto de
distribucion entre los diferentes ingresos particulares percibidos de manera normal en la
sociedad capitalista (Baptista, 1997:13).

Algunos califican lacrisis venezolana como un caso de “enfermedad holandesa’, en la
gue un boom de recursos natural es termina propiciando una apreciacion real delamoneda
con la consiguiente caida de la competitividad de los sectores transables de la economia.
Autores como Corden (1983) han abordado este problema para paises primario-
exportadores, sobre todo, paises petroleros. Por otro lado, Auty (1990) plantealallamada
“maldicion de los recursos naturales’, en la cual establece un vinculo negativo entre €l
sector primario exportador y € proceso industrializador delos paisesen desarrollo, relacion
gue seguin el autor opera por medio de una sobrevaluacion estructural de la moneda.

L6pez (2001), apoyada en latesis desarrollada previamente por autores como Baptista
y Mommer (1995), planteaque més que unaexpresion delallamada“ enfermedad holandesa’
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0 “maldicién delos recursos naturales’, la crisis econémica que comienza a experimentar
Venezuela se explica fundamentalmente porque la renta petrol era desbord6 la capacidad
de absorcién de capital de laeconomia. Es decir, a causa de lafuerte politicade inversion
decapital como parte del proceso deindustrializacion por sustitucién seterminé ampliando
la capacidad de la economia mas alla del mercado. Si bien la sobrevaluacion del bolivar
contribuy6 al desarrollo econémico del pais desde los afios treinta hasta principios de los
setenta, a garantizar laimportacion barata de bienes tanto de capital como de consumo, se
constituy6 en un obstaculo a desarrollo una vez que €l reducido tamafio del mercado
establecio limites a crecimiento industrial junto al relativamente inexistente sector
exportador no petrolero.

Por otro lado, Sachsy Warner (1995) plantean que los paises con gran dependencia de
lasexportaciones de recursos natural estienen menorestasas de crecimiento quelas economias
mas desarrolladas. Baptista (2004) no est4 de acuerdo con esos planteamientos, ya que la
tesisno permiteexplicar casos de naciones con abundantes recursos natural s que pertenecen
a las economias desarrolladas, o que han logrado crecer de manera sostenida durante
largos periodos como Chile y Noruega, entre otros. Segun el autor el problema no radica
en tener abundantes recursos naturales ni siquiera el petroleo en especifico , sino en la
presenciade un Estado rico y autbnomo que no debe esariquezay autonomiaalasfuerzas
productivas de la economia. Esto deviene en un desequilibrio en €l sistemaentre €l poder
politico (que debe radicar en €l Estado) y €l poder econdmico (que debe originarse en los
sectores productivos privados).

En la presente investigacion se llevaa cabo un andlisis de laimportancia que hatenido
larenta petrolera durante el periodo de ato crecimiento de la economia venezolana como
principal fuente de financiamiento de la inversion de capital y €l gasto del estado, asi
como durante €l periodo de recesion que ha atravesado desde finales de | os afios setenta,
vinculado alacaidade dicharentay a agotamiento del modelo rentistico de la economia,
seguin varios autores.

En este sentido, en laprimeraparte del presente trabajo se revisaran | os planteamientos
desarrollados por Robert Solow como principal referencia tedrica para explicar el
crecimiento, al igual queel calculo ddl conacido residuo de este autor. Este Gltimo permitira
determinar aquellas variaciones del producto que no estan asociadas a la acumulacion de
factores productivos o avariaciones en su intensidad de uso, sino que se asocian, mashien,
al cambio tecnolégico u organizacional, asi como alaeficienciaen € uso de los factores
productivos. Se harauso también delostrabajos desarrollados en relacion alaimportancia
en el caso venezolano delosrecursos hatura esy delarentacomo elementos dinamizadores
de la economia.

Es preciso acotar que si bien el modelo de Solow ha sido ampliamente usado como
referencia para explicar el fendmeno del crecimiento, también presenta sus limitaciones
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dado €l alto nivel de agregacion en su estructura, 1o que dgjafuerauna serie de factores de
importancia para €l andlisis. La estimacion de la productividad total de los factores o
residuo de Solow intenta resolver este problema recogiendo el efecto de aspectos no
observados de forma directa en las variables por considerar en el modelo.

Enlasegundaparte sellevaraacabo laformulacién de a gunos model oscon laintencion
de aportar evidencia empirica a favor de los planteamientos desarrollados por algunos
autores de como €l efecto de la renta en la actividad econdmica sobre el crecimiento ha
sido cada vez menor tanto de manera directa como de formaindirecta—por medio de una
disminucion en lainversién de capital por trabajador y su efecto adverso en € producto de
la economia—. Por Ultimo, se extraeran las principales conclusiones de la presente
investigacion.

Modelo de crecimiento de Solow

El model o propuesto por Solow parte de una funcién de produccion neoclasica, en la cual
el producto es una funcién del capital, del trabajo y de un factor asociado a cambio
tecnoldgico de la forma:?

Y = Af(K, L) (1)

Esta funcién puede ser expresada en términos per capita, para lo cual se parte del
supuesto de que la poblacién crece ala mismatasa que el factor trabajo. Asi, el producto
per capita esigua a producto por unidad de trabajo y se designa a capital per capita
como capital por unidad de trabgjo, quedando:

y = Af(k) (2)

El producto es una funcién creciente de la razén capital-trabajo, pero a una tasa
decreciente, dado que la productividad marginal de los factores capital y trabajo lo son.

Partiendo del supuesto de una economia cerraday en ausencia de cambio tecnol dgico,
setiene que lainversion esigual al ahorro (I = S), de estaforma, desaparece €l problema
de un posible exceso o insuficiencia de demanda que juega un papel fundamenta en la
teoria keynesiana. Por otro lado, la depreciacién es una proporcion fija del capital “K.
Igualmente, se supone que € ahorro es unaproporcion del producto sY. De estaforma, un
cambio en el stock de capital viene dado por:

! Los cambios en el estado de la tecnologia causaran incrementos iguales en la productividad marginal
de los factores capital y trabajo.

AS DEL
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MK = sY - XK 3

Si se expresa esta funcién en términos per capita queda que:

AK
LY & @ ‘-Tm

Ahora bien, como la poblacion crece a la misma tasa de la fuerza de trabajo, la cual
crece aunatasan, entonces unafraccion del ahorro per capita debe ser usada para equipar
alos nuevos trabajadores que entran ala economia. Para alcanzar este proposito se debe
aplicar un monto nk del ahorro. En este esquema, la variacion en el capita por trabajador
gueda representada de la siguiente forma:

Ak=sy—(n+ Jk ©)

El modelo predice un equilibrio de largo plazo, conocido como estado estacionario,?
en el cual k* = y* = 0. Para Ak = 0 se debe cumplir que:

sy=(n+ 9k (6)

En el estado estacionario latasa de ahorro es exactamente igual ala caida del stock de
capital per capitaasociado aladepreciaciony a crecimiento delapoblacion, manteniendo
constante tanto al capital por trabgjador como el producto per capita.®

Asi, en forma resumida, el modelo de Solow establece que el capital esta relacionado
en forma positiva con el ahorro y negativa con el aumento de la poblacion. EI modelo
parte de los supuestos de que existen rendimientos constantes a escala y competencia
perfecta que son labase en laformalizacidn del conocido equilibrio general de Walras; es
decir, permite la posibilidad de sustituir o realizar diferentes combinaciones de capital y
trabajo para obtener una determinada cantidad de produccion.

Ahorabien, ¢qué papel juegalainclusion de larenta petrolera dentro de este model 0?
Paraello, veamosel trabajo desarrollado por Schlisser y Silva(2000) acercadelaeconomia
venezolana. Primero, si se parte de lafuncidn de produccién presentadaen (1) y seincluye

El estado estacionario se refiere a la situacion en la cual las variables crecen a una tasa constante.
Aun cuando en el estado estacionario tanto y como k se mantienen constantes no significa que el
crecimiento sea cero; de hecho, el producto agregado crece a una tasa igual a n. Si la fuerza de
trabajo estd creciendo a dicha tasa, entonces, el capital estd creciendo a la misma tasa, dado que la
relacion capital-trabajo es constante. Esto es, AK/K = AL/L = n. Por lo tanto, como Ly K crecen a la
tasa n, el producto crecera a la tasa n, dado que el producto per capita es constante; esto es, AY/Y =
AL/L=n

AS DEL
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larenta como otro factor determinante del crecimiento, que a su vez no depende del grado
de utilizacion de ninguno de los otros dos factores, queda:

Y= Af(K, L)+ R @)
En términos per capita se tiene que:
y=af(k) +r )

Dado que unaimportante porcién de larentaen el caso venezolano hasido destinadaa
expandir la economia interna por medio de programas masivos de inversion acometidos
por el Estado,* €l cual se apropiay distribuye larenta petrolera, lafuncién de acumulacién
decapital expresado en (5) sufririaunamodificacion al incorporar como factor determinante
dicharenta; expresado en términos per capita, queda:

Ak= fr+sy—(n+ dk ©)

Lainclusion de larenta petrolera tiene una significativa importancia, de acuerdo con
los autores, dado que en € supuesto del estado estacionario en donde k = y = 0, un
incremento en larenta petrolera con un 8> 0 producira un incremento en la acumulacién
de capital, y por ende, mayor crecimiento econdémico. El stock de capital creceratrayendo
consigo mayor depreciacion, o cual ameritara tasas crecientes de inversion para poder
mantener |as tasas de crecimiento. En este escenario, cuando larenta petroleracomience a
descender, lainversion, dado el stock de capital existente, no seré suficiente para reponer
los bienes de capital depreciado y se generara un proceso de desacumulacién de capital
con la consiguiente caida en €l crecimiento de la economia.

Rodriguez y Sach (1999) plantean que el colapso de la economia venezolanatiene su
origen en el proceso de sobreinversién que se experimentd durante el boom petrolero de
los setenta, que acerco alaeconomiaaun equilibrio delargo plazo desde un nivel superior.
Segln los autores, el proceso de acumulacion serevierte dado quelademandano responde
alamisma velocidad gque el producto, con lo que se genera un sobrecalentamiento de la
economia. Si a esto se le suma una caida en la renta, la desacumulacion de capital se
acentliay el proceso de crecimiento serevierte. EnlaGréfica 1 se puede apreciar como la
inversion comienza a caer de forma ininterrumpida poco después de que larentalo hace.
A partir de finales de los setenta larelacion es casi perfecta entre ambas variables.

*  Los esfuerzos del Estado estaban orientados a las politicas de industrializacion por sustitucion de
importaciones y al proceso de urbanizacion, lo cual requeria una ingente cantidad de recursos
orientados a la inversion en capital fisico.
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% del PIB
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Gréfica 1. Tasadeinversion de capita y renta per capita
Fuente:  célculospropioscon baseenscv, Asdrubal Béptista: Bases Cuantitativas dela Economia Venezol ana:
1830-1995. Para el periodo 1996-2003.

Renta petrolera y funcion de crecimiento para Venezuela

Para establecer la importancia de la renta en la economia venezolana estimaremos €l
efecto que ésta tiene en el producto de la economia. La funcion que ha de estimarse se
presenta como los logaritmos de las variables en términos per capita. La funcion del
producto per capita queda como sigue:

Y, = a,+t ar + a,sy+ a, (n+ 6)t + g, (10)
a.aya>0ya<0

Donder eslarentaper capita, sy eslatasadeinversion en capital y (n+) eslatasade
crecimiento de la poblacién y de depreciacion de |os bienes de capital.

El efecto de la renta como fuente de financiamiento de la actividad econémica se ha
visto disminuido, sobretodo apartir de final es delos setenta, cuando |a economiaentraen
un periodo de fuerte recesién. Dado que se analiza €l periodo de 1950 a 2003, seincluira
un conjunto de variables interactivas que nos permitan medir el efecto de la renta, asi
como su importancia a lo largo de este periodo. Se incluiran igualmente variables de
carécter interactivo paralainversion de capital. Asi, laexpresion (10) se volverdaestimar
incorporando variables de caracter interactivo:

Y = ao + alrt*ft + a2rt*qt + assyt*f + a4 t qt+ as(n+ 6)t*ft + ae(n+ 6)K*q( + EI (10'1)
a,aya>0a,a,aya <0

AS DEL
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Donde f, y g, son variables interactivas que intentan recoger €l efecto de las variables
explicativas antes'y después del quiebre estructural observado en la economia venezolana
en 1978.

Recordemos que la renta actda financiando lainversién de capital y € consumo, tanto
de origen nacional como importado. De aqui larelevancia de ver su efecto en €l producto
de laeconomia en unafuncion que incluye, a su vez, variables de caracter interactivo que
permitan medir qué tan estable ha sido € aporte o laimportanciade larenta petrolerapara
motorizar el aparato productivo en el caso venezolano.

Igualmente sellevara a cabo la estimacion del producto con laintencion de extraer por
residuo la productividad total de los factores (ptf); para ello se partira de una funcion sin
constante que incluye como variables al factor trabajo junto con larentay lainversion de
capital como principales factores productivos. Dichafuncidn quedade la siguiente forma:

yt: aO+ alrt+ a2 Sy[+ aS|t+ gt (11)
ayaya>0

Ahorabien, como el parametro delaproductividad total delosfactoresno esobservable
directamente, debe obtenerse como residuo apartir de laecuacion (11), unavez conocidos
los valores de | os pardmetros que acomparian a las variables explicativas. En ese sentido,
la ptf se obtendr& por medio de la siguiente expresion:

ptt=y - o+ ar + a,sy+ a,l (12)

Asi la productividad total de los factores se calcula como residuo de la estimacién de
un model o del producto con respecto de sus principal es factores como son, en este caso, la
renta, el capital y el trabgjo.

Pero antes de llevar a cabo esas estimaciones, se hace necesario realizar algunas otras,
ademés de pruebas previas sobrelas series con laintencion. Por un lado, hay que completar
laserie de larenta petrolera, ya que ésta solo esté disponible hasta 1995; y por otro, llevar
acabo un test de raices unitarias, ya que las variables por utilizarse paralas estimaciones
pueden ser series no estacionarias, lo cual setraduciriaen correlaciones espurias; es decir,
las relaciones en las variables se dan por la marcada tendencia mostrada en las variables
mas que en la verdadera relacion que subyace en las series’

La serie de la renta petrolera est4 disponible desde 1950 hasta 1995 y se tomé de
Baptista (1997). Para completar |a serie hasta 2003, se llevara a cabo una estimacion a
partir del siguiente modelo:

5 En este caso se dice que las variable siguen una caminata aleatoria, su media y su varianza no
permanecen constantes a lo largo del tiempo.
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R=B+ BY* + BP* + BT + ¢ (13)
g~ N(©O, @)

En (13) se parte del supuesto de que la renta petrolera es una funcion del producto
petrolero (Y*), delos precios del petrdleo (P*), de un componente tendencial (T,) y deun
término de error aleatorio €, €l cual sigue unadistribucion normal.® De esta funcion todas
las variables resultaron significativas estadisticamente a 1%y con el signo esperado.

La serie de la renta petrolera para el periodo 1996-2003 se completa con la renta
estimada a partir de la ecuacion (13). Una vez hecho esto, se incluira como variable
explicativaen el model o de crecimiento expresado en (10), junto alasvariablesinteractivas,
paramedir su efecto en estavariable antesy después del quiebre delaactividad econémica.

Por otro lado, para comprobar si las series por ser utilizadas en |os model os presentan
raices unitarias, 0 sea, Si Son no estacionarias, se aplicd en éstaslapruebade Dickey-Fuller
aumentado; de aqui se desprende que todas las variables son integradas de orden uno, es
decir, presentan una raiz unitaria, no son estacionarias en niveles sino en primeras
diferencias. En el Cuadro 1 se pueden observar |os resultados obtenidos de estas pruebas.’

Cuadro 1
Test deDickey-Fuller Aumentado
Variable Valor en niveles Valor en primera diferencia Valor critico a 1%
Y, -1.11 -4.77 -4.14
r -3.06 -5.12 -4.14
S, -1.19 -4.77 -4.14
n+d -2.81 4.94 -4.14

Unavez identificado € orden deintegracion delasvariables, se procede allevar acabo
la estimacién de la ecuacion de crecimiento expresada en (10) en primeras diferencias de
sus logaritmos, con laintencién de medir € efecto de las variables renta per capita, de la
tasa de inversion de capital y de la tasa de crecimiento de la poblacion en e crecimiento
del ingreso per capita.®

En el Cuadro 2 del anexo se pueden observar losresultados de laestimacion. El modelo
en su conjunto es significativo aun nivel de confianza de 99%. Por otro lado, la capacidad
explicativa del modelo es bastante buena, pues alcanzé 86%. Tal como se esperaba, la
renta petrolera y la inversion de capital por trabajador tienen un efecto positivo en €l

6 Se incluyd un término autorregresivo de orden uno AR(1) con la intencion de corregir el modelo
ante la presencia de autocorrelacion.

Estos resultados fueron corroborados mediante la aplicacién de la prueba de Phillips~Perron.

Se incluyd, ademas, un conjunto de variables de comportamiento para recoger puntos de quiebres
en las relaciones de las variables.

AS DEL
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Cuadro 2*
Variable Dependiente: D(y,)

Periodo: 1951 2003
Observaciones. 53

Variable Cosficiente Estadistico -t
C 0.010 2.1192
D(r) 0.293 9.3572
D(sy) 0.179 7.2822
D(n+d) -0.030 -3.9742
Fos -0.038 -3.5252

5 -0.110 -7.5442
Foo -0.0314 -3.430°
Fo, -0.0316 -3.045°
R2 0.860
F-gatistic 39.794
Durbin-Watson 1.522

Nota: 2 coeficiente es significativo al 1%; ® significativo a 5%; ¢ no es significativo.
* No se encontrd evidencia que permitiera rechazar la hipétesis de normalidad, no autocorrelacion 'y
homocedasticidad de los residuos.

Cuadro 3*
Variable Dependiente: D(y,)

Periodo: 1952- 2003
Observaciones 52

Variable Codficiente Estadistico -t
C 0.009 1.808¢°
D(r)*f, 0.309 9.0642
D(r)*q, 0.255 6.3402
D(sy)*f, 0.193 4.1982
D(sy)* q, 0.180 6.4122
D(n+d)*f, 0.243 1.264°
D(n+d)* q, -0.031 -4.9012
Fe. -0.038 -3.4907
Feo -0.095 -5.2812
o -0.032 -3.455?
Fos -0.039 -3.718°
R? 0.867
F-datistic 27.547
Durbin-Watson 1.426

Nota: 2€l coeficiente es significativo al 1%; ° significativo al 5%; © no es significativo.
* No se encontrd evidencia que permitiera rechazar la hipétesis de normalidad, no autocorrelacién y
homocedasticidad de los residuos.
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crecimiento a lo largo del periodo de andlisis.® Iguamente la variable crecimiento de la
poblacion resultd significativa y con signo negativo. Tal como lo establece la teoria
econdmica, un mayor crecimiento de la poblacion traera consigo un menor producto per
capita si €l stock de capital permanece constante o, bien, disminuye, como hasido el caso
en Venezuela a partir de finales de la década de | os setenta.

En el Cuadro 3 se puede apreciar €l modelo para el crecimiento con lainclusion de un
conjunto de variables de caréacter interactivo (ecuacion 10.1). El modelo sigue siendo
significativo a un nivel de confianza de 99%, con una capacidad explicativa de 86.7% de
acuerdo con R2,

Como se observa, la renta ha experimentado una disminucién en su impacto sobre €l
crecimiento; su efecto es menor apartir de 1978 en comparacion con €l periodo que vade
1950 a 1977, cuando la renta tuvo su mayor aporte ala actividad econdémica. El descenso
del crecimiento econdmico en el caso venezolano se explica, en parte, por la caidaen la
renta percibida por € Estado. Al verse éste con recursos insuficientes no puede continuar
Ilevando a cabo su papel de benefactor y promotor principal de la actividad econdémica.

A partir deentonces, €l Estado ust ladevaluacion del signo monetarioy € endeudamiento
como sus principal es politicas parahacerse de recursos que | e permitieran seguir financiando
su politica expansiva de la actividad econdmica. Esto trgjo consigo severos desequilibrios
en las cuentas macroeconémicas, que se reflejan en elevados niveles de liquidez, altasy
volétiles tasas de inflacion y de interés.

Al igual gque en el caso de la renta, se aprecia una disminucion considerable en el
parametro de lainversiéon de capital en la economia; lainversion bruta de capital fijo por
trabajador tiene un efecto menor sobre €l crecimiento: se esta invirtiendo menos en la
economia después de 1978; incluso la inversion no alcanza ni siquiera para reponer los
bienes de capital que han llegado a final de su vida Util.

En la Gréfica 2 se puede apreciar tanto el rig per capita como €l stock de capital por
trabajador ocupado en la economia. Claramente se observa como a partir de 1978 se
produce una caida severay continda en la acumulacion de capital por trabajador, ala par
de un descenso en el rPiB per capita.

En € caso de latasade crecimiento de lapoblacion, [lamalaatencion como lavariable
no es significativa para el periodo 1950-1977. Este comportamiento puede ser explicado
precisamente porgue es en este lapso cuando la renta hace su mayor contribucion a la
expansion del aparato productivo; lainversion de capital tanto piblicacomo privadaestaban
creciendo a tasa superiores a la de la poblacion, con lo cua se contrarrestaba su efecto.
Ahora, a partir de la caida de larentay con €ello de lainversién de capital, € efecto del

9 Las variables de comportamiento incluidas resultaron significativas estadisticamente con signo
negativo en todos los casos, y expresan caidas apreciables en el ingreso per capita en cada uno de esos
momentos, 1o que resalta la caida observada a partir de 1989.
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Gréfica2. piB per capitay stock de capital por trabajador ocupado expresado en bolivares constantes.
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Gréfica 3. Productividad total de los factores expresado en logaritmos y suavizado mediante € filtro de
Hodrick-Prescot. Célculos propios.

crecimiento de la poblacion en la actividad econémica ha sido negativa, tal como se
observaen €l coeficientedelavariable parael periodo definalesdelossetenta. Lainversion
ha sido insuficiente para compensar, por un lado, el crecimiento de la poblacion y la
depreciacion de los bienes de capital, por otro, lo cual se hatraducido en unadisminucion
del PB per capita.

En la Gréfica 3 se puede apreciar el comportamiento ciclico de la productividad total
delos factores obtenido de la estimacion de las funciones 11 sin constante y de lafuncion
12. Como se observa, la productividad total de los factores ha venido descendiendo de
manera sostenida a lo largo del periodo de andlisis. Salvo algunos repuntes en los afios
ochentay noventa, laproductividad de losfactores no haa canzado | os nivel es observados
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Cuadro 4*
Variable Dependiente: D(y,)

Periodo: 1951 2003
Observaciones: 53

Variable Codficiente Estadistico -t
C 0.007 2.8882
D(r)*f, 0.314 11.046°
D(r)*q, 0.231 7.4042
D(s)*f, 0.204 7.4602
D(s)*q, 0.175 6.6492
ptf*f, 1.304 5.0172
ptf*q, 1.162 6.3542
R? 0.925
Estadistico -F 51.873
Durbin-Watson 2.646

Nota: 2 € coeficiente es significativo a 1%; ° significativo al 5%; ° no es significativo
* De acuerdo con las pruebas realizadas, no se pudo rechazar la hipétesis de no violacion de los supuestos cl&
sicos del modelo de regresion lineal de no autocorrelacion, normalidad y homocedasticidad de los residuos.

en los cincuenta, sesenta y parte de los setenta. Lo descendente se corresponde con un
menor nivel de capital por trabajador y un incremento en la capacidad ociosa, 1o cual se
traduce en uso ineficiente de los factores productivos. De igual manera, la caida de ptf
coincide con una disminucién en larenta per capita en la economia venezolana

Al incluir la ptf en nuestro modelo obtenemos como principa resultado que la
productividad de los factores se ha visto reducida a partir de finales de los setenta, tal
como se observaen el Cuadro 4. Su efecto en el crecimiento es menor, pero eslavariable
de mayor importancia para explicar € crecimiento; es decir, éste estd asociado no solo a
un mayor stock de capital por trabajador acumulado y aunarenta per capita creciente o a
mejoramiento del factor humano, sino a su productividad, la cual tiene mucho que ver con
€l progreso tecnol dgico, €l grado de especializacion y aprovechamiento de maneraeficiente
de esos factores productivos.

La variable renta observa menor contribucidn ala generacion del crecimiento a partir
delavariableinteractivadefinalesdelos setenta, pero éstasigue teniendo unaimportancia
en el crecimiento incluso superior a la de la inversién de capital. Ahora bien, es osado
concluir que hay un aparente agotamiento del model o rentistico que basaba €l crecimiento
en una renta creciente. No obstante, éste parece ser el caso a la luz de los resultados
obtenidos. En palabras de Baptista (2004:84), “el colapso del rentismo ni prefigura ni
saluda una etapa posterior. Meramente, con su final histdrico, solo se da una apertura de
posibilidades, todavez que haquedado despgjado € camino a quelarenta, enlosmomentos
finales del proceso que ella signa de modo determinante, termind por entrabar y
obstaculizar”.

AS DEL
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Seglin Mommer (1995), € colapso del capitalismo rentistico es un hecho en la econo-
miavenezolana; no asi larenta petrolera, lacual, si bien habajado, sigue teniendo un alto
peso para hacerle frente alos compromisos de la deuda externa. Por otro lado, su relacién
con €l capital invertido sigue siendo muy alta. Segun el autor, apenas se ha iniciado la
reorganizacion del sector petrolero paraponer fin asu aislamiento estructural enlaeconomia
internacional y dentro de la economia nacional.

Igual comportamiento seapreciaen el caso delainversion de capital, lacual vereducida
su importancia como estimuladora del crecimiento; los niveles menores de inversion
observados en la economia a partir de finales de los setenta han tenido un efecto adverso
en el crecimiento de la produccion en e pais.

Lainversién de capital y la productividad total de los factores constituyen las claves
del crecimiento. La acumulacion de capital productivo bien aprovechado, que propicie la
especializacion, € progreso tecnol égico, el crecimiento del capital humano, la expansion
de las fronteras productivas mas alla de la actividad petrolera, parece ser la opcion al
model o rentistico que prevalece en la economia venezolana.

Conclusiones

A laluz delosresultados se hace evidente el debilitamiento del model o rentistapredominante
en la economia venezolana hasta la actualidad. La renta petrolera no ha tenido el mismo
efecto en la economia después de gque se acanzé € méaximo crecimiento en 1977, para
luego entrar en un periodo de recesién econémica que alin no se ha detenido. Ahora bien,
deacuerdo con los resultados obtenidos, larentasigue teniendo unaimportanciasignificativa
en el crecimiento, pues el uso de este recurso estimula el crecimiento de manera directa
mediante el gasto ddl Estado, eindirectapor medio delas mdltiples externalidades positivas
gue este recurso genera en €l resto de |os sectores productivos de la economia.

El descenso de la actividad econdémica coincide con dos aspectos importantes: a) la
caidaen lainversion de capital productivo, sobre todo del sector privado, originada por la
incapacidad de la demanda para absorber la expansién de la capacidad productiva, y b) la
caida paralela en la renta petrolera percibida por la nacidn a partir de entonces. La renta
fue la principa fuente de financiamiento de la actividad econdmica y, en cierta forma,
también del sobrecalentamiento delamisma. Es decir, dentro de las razones causal es para
explicar €l proceso de desacumulacién de capital se encuentra la disminucion de larenta,
lacual hizo imposible sostener latasade inversién que permitieramantener larelacion del
estado estacionario; la tasa de inversién no compensa la depreciacion del stock de capital
ni |a tasa de crecimiento de la poblacion.

Lacaidasimultaneaen larentaper capitay del stock de capital por trabajador ocupado
se ha visto traducido en una disminucién de la productividad de los factores tal como se
desprende de los resultados. Ha habido un incremento de la capacidad ociosa y un
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desaprovechamiento delos recursos; losfactores productivos no estan siendo utilizados de
manera eficiente. Por otro lado, la ptf eslavariable de mayor importancia para explicar €l
crecimiento, |o que hace necesario enfocar los esfuerzosen llevar acabo mayoresinversiones
en nuevas tecnologias, ampliar la capacidad productiva mediante €l uso eficiente de los
factores productivos existentes, lograr mayor inversién en capital humano, asi como
promover menor dependencia del gasto del Estado. "
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