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INTRODUCCION

En un perfodo en que asistimos al surgimiento de una
verdadera economfa mundial, seg@n la cual el desarrollo de cada
pals depende del resto, y por la cual el "sector exterior" adquie
re un papel clave para éstos, las actividades de los grandes mono
polios internacionalizados se convierten en el centro de atraccién

de los economistas.

Introductoras de précticas espec{ficas que han trans-
formado el caricter del comercio internacional y provecado su ace-
leracién, las empresas transnacionales se han convertido as{ en
un elemento clave del desarrollo econbdmico nacional, El estudio
de las mismas constituye, por tanto, una labor prioritaria para
la comprensién de al menos una parte de dicho desarrollo y, sin du’
da alguna, una condicién indispensable para poder desvelar el con
tenido y tendencias que ya apuntan con clerta claridad en la 'nue-

va" divisibén internacional del trabajo.

En la medida en que poseen establecimientos producti-
vos y comerciales en més de una econonfa nacional, los intercambios
"comerciales'" entre las distintas unidades que componen el grupo
transnacional ya no son, propiamente hablando, transacciones comer
clales -de ah{ el entrecomillado-. En efecto, para que pueda afir
marse que existe comercio es necesario que la transaccidén se rea-
lice entre partes independientes, entendiendo por éstas aquellas
que buscan la maximizacibn de sus proplos intereses, en parte a
costa del socio comercial. El precio que as{ se establece es un -
precio de mercado, cuyo monto no depende exclusivamente de los de-

seos de cada una de las partes. En el "comercio" internacional en-
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tre los componentes de un grupo transnacional, por el contrario,
el precio establecido para cada transaccién depende de la polfti
ca global del mismo. Ese precio es discrecional o, como se conoce
mis comfinmente, de transferencia.

'

De esta wanera, las motivaciones implfcitas en buena
parte del comercio internacional actual son las que resultan de
la polftica empresarial de los grandes monopolios transnacionales.
Cierto es que la propia divisién internacional del trabajo impone
sus condiciones a esos grupos, pero no hay que olvidar que el mar
gen de maniobra de que disponen es infinitamente mayor que el

que disfrutaban antes de la (ltima guerra mundial.

As{ pues, para comprender con més acierto la actual
divisién internacional del trabajo y, por afiadidura, el desarro-
llo econbmico mundial, en el sentido que le hemos dado mis Brtiba:
resulta condicién necesaria -aunque por supuesto, insistimos, no

suficiente-entender el proceso de fijacibn de los "precios de

transferencia’, sus motivaciones y su magnitud.

Los trabajos tebricos sobre las actividades de las
empresas transnacionales abundan ya desde mediados de la pasada
década -en especial en los pafses anglosajones-. El objeto de los
mismos abarca prActicamente todo tipo de operaciones transnacio-
nales, desde la transferencla de tecnologia en forma creciente hag
ta las mis diversas pricticas neosindicales., No obstante, menos
numeroses son las aportaclones tedricas preocupadas por el fené-
meno de los precios de transferencia en el comerclo internacio-
nal. Hasta hace poco tiempo no superaban un pufiado; y todas ellas
lo enfocan en términos de estrategias abiertas a las empresas

transnacionales, m&s bien que en términos de las condiciones ma-
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croeconbmicas -de la divisién internacional del trabajo-, segtn
las cuales la mencionada polftica empresarial no serfa mis que
una de las formas que adquiere el proceso comentado en la actual

divisién internacional del trabajo.

Los trabajos empf{ricos, de campo, relativos a los
precios de transferencia, por su parte, son todav{a ﬁés reduci-
dos. Hasta el momento, en nuestro conocimiento sélo se ha elabo-
rado uno que se ocupe de su cuantificacién para el conjunto de
una economfa. Nos referimos al interesante art{culo de Mlhller y
Morgenstern,que comentaremos en extenso mis adelante, en el que
se presenta no sflo el porcentaje de divergencia entre los precios
de las exportaciones de algunos palses seleccionados latinoameri
canos sino también lo que ello implica en téraminos de balanza

de pagos.

Existe una abundante lista de publicaciones preocu-
padas por la cuantificacién del mismo fenbmeno, pero sblo estén
referidas a uno o unos de los sectores industriales de algunos
palses, y sefialan exclusivamente los porcentajes de divergencia
para algunos de ellos, mfs no la cuantfa de divisas correspondien
te. E1 trabajo plonero y mfs conocido es el realizado por C., Vait-
s0s a principlos de esta década para Colombia, tantas veces cita-
do. Se sabe de la existencia de estudios realizados por los go-
biernos de E;tados Unidos y Gran Bretafia, pero no han sido dados

a conocer al pfiblico.

Como era de esperar, referido a Espafia sélo conoce-
mos de la existencls de un trabajo de cuantificacibn, si bien s§
lo de alcance sectorial y preocupado por calcular 6rdenes de di-

vergencia para importaciones, en un sector. Se trata del
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trabajo de F. Lobo sobre las importaciones intrafirma en el

sector farmacéutico espafiol.

Dentro de este marco, esta tesis, de carfcter emi-
nentemente empf{rico, que quiere colmar esa laguna, se plantea un
doble objetivo: por un lado, estimar comparativamente la influen
‘cla sobre la balanza de pagos espafiola a lo largo del perfodo
1973-1977, inclusive, de las empresas extranjeras y de las empre-
sas nacionales industriales con objeto de evaluar la aportacién
relativa de las primeras al desarrollo econdmico espafiol en dicho
perfodo; y por otro, calcular los porcentajes de sobrefacturacibn
e infrafacturacibn en las importaciones y exportaciones realiza-
das por las empresas exftanjeras as{ como lo que aquelio represen

ta en términos de drenaje sobre la balanza de pagos de Espafia.

Para todas las cuantificaciones realizadas, se
presentan resultados detallados para el conjunto nacional asi co-
mo para diversos sectores industriales -delimitados en funcién del

contenido de los datos-.

Los sectores establecidos son:

I. Alimentaria.

- I. Farmacéutica.

- Construcciones mecénicas.

- Material eléctrico y Electrénica.
~ Siderurgia.

- Veh{culos,

~ Quimica.

- Papel y Artes gréficas.

En un principio incluimos un sector ''servicios' que
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desechamos porque no arréjaba resultados significativos.

En este sentido, el primer capftulo se ocupa de
calcular el que se denomina "impacto directo™de las empresas
transnacionales sobre la balanza de pagos espafiola -siempre en
su comparacién con las nacionales-., En el mismo se estima esa in-
fluencia detalladamente para las siguientes operaciones exteriores
(definidas en la Circular 248 del Departamento Extranjero del Ban

co de Espafia).

- Importacién y exportacién de mercancias.
- Asistencia técnica, patentes, disefios y marcas.
- Participacidn en gastos generales.
« Renta de tnve;siones directas, dividendos, renta
de inmuebles y venta de derechos de suscripcién.
- Intereses comerciales y otros.
- Inversiones y desinversiones directas y en cartera.
- Aportaciones y otras formas de inversida.
- Amortizaciones de créditos comerciales e inversio-

nes crediticias.

Los resultados obtenidos los consideramos provisio-
nales, en espera de ser modificados por los hallazgos de las esti-
maciones de los precios de transferencia, momento en que se repi-
te la comparacibén entre operaciones exteriores de ambos tipos de

empresas, en el capftulo IV.

En esta misma parte se presenta una descripcién de
las muestras utilizadas, exponiendo la dimensién de aquellas;
el criterio seguido para la clasificacién entre ambos tipos de em
presas; el nfimero de ellas en cada sector industrial; y, en gene-
ral, cualquier dato que arrojara luz en la interpretacién y ma-

tizaciones de las conclusiones del trabajo.
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Comoquiera aue nuestro objetivo no se limitaba a
esta cuantificacibn "directa" sino, sobre todo, buscaba eva-
luar las repercusiones cuantitativas de las pricticas espec{fi
cas, de las empresas transnacionales, de fijacibén de precios de
transferencia, en el capftulo segundo exponemos las principales
teorfas, mis bien pocas, acerca de las causas que llevan a esas

empresas a realizar esas pricticas.

Las Ginicas aportaciones que recogemos son las de

S. Lall y C. Vaitsos. Ambas padecen, no obstante, de un defec-
to comfin; a saber, el plantear el fenémeno de los precios de
transferencia en términos puramente empresariales, microecondmi-
cos. 51 bien incorporan en sus anilisis variables ajenas al mar-
co planificador de las empresas transnacionales, como son, por
ejemplo, los aranceles, los tipos impositivos, etc., en ningn
sentido lo hacen considerindolas variables explicativas, sino,

por el contrario, a tftulo de restricciones.

Hemos seleccionado sus teorfas, sin embargo, ya que
permiten una rfpida contrastacién puesto que utilizan variables
directamente observables. Razfn por la que precisamente, hemos
eliminado algunas otras, bien por utilizar esquemas en exceso
abstractos, bien por ser sélo vAlidas para sectores y pafses muy
concretos. La aportacién de M. Horst, en la que se tienen en
cuenta por primers vez. las diferencias entre variables impositi
vas (tipo sobre beneficios) y variables arancelarias (tipos aran
celarios nominales), es una de las primeras..La también pionera

aportacién de Chudnovsky es una de las segundas.

El primer paso en la cuantificacién de los porcen-

tajes de sobre e infrafacturacién lo damos en el capftulo terce-



ro. Como primera aproxim;cién, en el mismo, baséndonos en un tra
bajo de C. Galdonfo referido a Italia, llevamos a cabo la estima
cibn de los porcentajes de sobre e infrafacturacién en el comer-
cio exterior para los agentes econbmicos residentes en Espafia en
conjunto, sin distinguir nacionalidad de origen, estimacién que

abarca el perfodo 1962-1977,

Estos resultados nos servirfn para comprobar, por
una segunda vfa, si efectivamente la evasibén de divisas que esas
prfcticas acarrean es relativamente mayor en las empresas extran
jeras que entre los agentes econbmicos nacionales. Comparando
dichos porcentajes con los obtenidos, wmis adelante, para las pro
pias empresas extranjeras en el caso en que los segundos sean su
periores a las primeras, tendremos una comprobacién mis para de-
mostrar la existencia de prfcticas espec{ficas de precios de
transferencia en las empresas transnacionales en su comercio ex-
terior: si los porcentajes sefialados que se hallen en este capf-
tulo son inferiores a los que se encuentren para aquellos, ello
significarf que sus porcentajes de sobrefacturacién e infrafactuy

racién son superiores.

Como se ver4, ha sido imposible, a falta de informa
cibn, realizar los c8lculos correspondientes a las exportaciones

nacionales.

E1l capftulo IV se ocupa del segundo objetivo de la
tesis: cuantificar los porcentajes de sobre e infrafacturacién
en los precios internacionales de las empresas transnacionales
as{ como el drenaje de divisas que conlleva esta prfctica para
el conjunto nacional y para cada uno de los sectores considerados.

Esta cuantificacibn se realiza siguiendo el método "indirecto".
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Se basa &ste en la utilizacibn de la econometrfa, a diferencia
del método '"directo' -que reguiere una ingente labor de campo y

que, en cualquler caso, no arroja resultados tan ricos-.

. Se fijan unas funciones de importaciones y de expor
taciones. E1 signo y magnitud del coeficiente de regresién de una
de las variables explicativas -ficticia o "dummy"- que da cuenta
de la existencia o no de comercio intrafirma -que por regla gene
ral sélo practican las empresas extranjeras- nos aportarf la prue
ba de la existencia o no de precios de transferencia desfavorable

para la balanza de pagos espafiola practicadas por é&stas, as{ como

el correspoundiente volumen en divisas.

Pero en esta misma parte, ademfs, también haciendo
uso de la econometrfa, compvobamos por otra via la veracidad de
los resultados comparativos del comercio exterior entre empresas
nacionales y extranjeras hallados en el capftulo primero, por via
aritmética. El procedimiento seguido es el mismo que para }os pre
clos de transferencia: se especifican funciones de exportaciones
e importaciones, con utilizacién de una variable ficticia, que en
este caso es evidentemente la naclonalidad de la empresa en cues-
tién. E1l signo y magnitud del coeficiente de regresidn darén cuen-

ta del comportamiento diferencial de las empresas extranjeras.

Huelga sefialar, por filtimo, que el anilisis economé-
trico realizado es "transversal', no temporal; y que para ello nos
ha sido necesaria la utilizacidn de la informftica, al igual que
para los capftulos primero y tercero. El lenguaje utilizado en
todos ellos ha sido APL (A Programe Language), dada su poten-

cia y simplicidad.
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Por (ltimo, en el capftulo quinto, se busca la con-
trastacién de las teorfas de Vaitsos y Lall a la luz de los ha-
llazgos empfricos de los capf{tulos anteriores. El objetivo de es
te capftulo no es, por tanto, el de proporcionar una explicacién
ni mucho menos exhaustiva de las causas del comportamiento de las
empresas transnacionales establecidas en Esgpafia a lo largo del
perfodo 1973-1977 en el terreno de la balanza de pagos. Antes
bien, pretende simplemente evaluar la capacidad explicativa de

las teorfas sobre precios de transferencia de esos dos autores.

Como es habitual en el terreno de las empresas trans
nacionales, para poder aportar una explicacién minfmamente satis
factoria del porqué del comportamiento exterior de &stas, tanto
en Espafia como en cualquier otra economfa, se necesitarfa una

gran cantidad de informacibn estadf{stica adicional.

Resta por sefialar, para terminar, que la muestra es-
tad{stica utilizada, originariamente compuesta por cerca de mil
empresas, ha sido facilitada por el Ministerio de Comercio, por
lo que si en ocasiones no somos mis explfcitos es debido a 1a obli
gacién y compromiso de atenerse al secreto estad{stico. Por la mis
ma razén, por tanto, no presentamos un listado individualizado
de las empresas de la muestra, detallando todas sus operaciones

exteriores.
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CAPITULO I

IMPACTO DIRECTO DE LAS EMPRESAS TRANSNACIONALES sobre la BALANZA

I3

DE PAGOS ESPANOLA: 1973-1977. Comparacién, en su comportamiento

exterior, con las empresas nacionales.

Desde la aplicacién del Plan de Estabilizacidn de
1959, los recurrentes déficits de la balanza de pagos espafiola,
en especial em su cuenta comercial, han constituido en mis de una

ocasibn un verdadero fremo al desarrollo.

Muchos han sido los trabajos en que se ha buscado pre
sentar soluciones a los mismos, desde todos puntos de vista. Pero
pocos han sido aquellos en que el objetivo sea indagar en la posi:'
ble contribucién del capital extranjero en la formacién de esos dé

ficits. Cierto, se han comentado insistentemente los efectps posi-

tivosyae 8ste sobre la balanza de p;éos, en su vertiente de capi
tal a largo plazo, pero raras han sido las ocasiones en que se

analiza su influencia negativa.

Si bilen es posible encontrarse mis de un trabajo
partidario de la tesis de los efectos negativos del capital ex-
tranjero en Espafia, su rigurosidad y, todavia mfs, su grado de

cuantificacién del fenbmeno, deja mucho que desear.

El presente capftulo,ante esa situacidn, tiene por
objeto: 19) la cuantificacién de los efectos del capital extranjero
sobre el conjunto y principales partidas de la balanza de pagos

espafiola en el quinquenio 1973-1977; y
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22) la comparacién de todos esos resultados con los
correspondientes a las empresas nacionales, que, obviamente, tam

bién se cuantifican.

Las estimaciones as{ obtenidas, que denominaremos
"oficiales", en la medida en que resultan de la elaboracién direc-
ta de la balanza de pagos,‘servtrén como pun.U de partida en los
préximos capftulos, en los que se mostrarf que esas cifras "oficia
les'" encubren parte de la realidad. A ese encubrimiento contribu-
yen las précticas especificés de las Empresas Transnacionales
(E.T., en adelante), con cuya cuantificacién y anflisis llegare-
mos a confeccionar las cifras "reales'" de su comportamiento en

las operaciones exteriores.

Los pasos que seguiremos en este capftulo para lle-

gar a tal fin son los siguientes:

En el epfgrafe 1.1. se efectfia una descripcién de la
‘muestra de empresas que hemos utilizado en nuestra investigacién.
Se comenta la forma de confeccionarla, la distribuciédn de empresas
segln nacionalidad, segfin sector industrial, etc. En suma, se po-
nen al descubierto todos aquellos aspectos de la misma que mejor

sirvan para conocer sus posibilidades de proporcionarnos informa-

cibn.

Seguidamente, en 1.2 estimamos, el impacto de las em
presas extranjeras por un lado y de las nacionales por otro, sobre
la balanza de pagos espaﬁoia. Es lo que se denomina "impacto direc
to" y se evalfia para cada uno de los aflos 1973 a 1977 y, por supues
to, para el conjunto., Se presentan los resultados correspondientes
a las empresas nacionales a modo de comparacibn; y, en especial,

porque algunos autores han sefialado que en el caso de pafses
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no totalmente industtiaiizados,un comportamiento determinado
del capital extranjero es debido al mismo grado de industriali
zacién de la economfa en cuestidn.

! A continuacién, en el epfigrafe 1.3 realizamos
céleulos sobre el comportamiento del capital extranjero en cada
una de las principales partidas de sus cuentas exteriores, ade-
més de su comercio de mercancfas, al que se le presta una espe-
cial atencibn, también los royalties, dividendos, inversiones di
rectas, préstamos, etc. En las partidas en que es pertinente, se

comparan esos resultados con los de las empresas nacionales.

Se termina, finalmente, en 1.4 con una revisién cri
tica de algunas de las aportaciones aparecidas hasta la fecha
sobre esa comparacién entre las operaciones exteriores de.las em

presas nacionales y de las extranjeras.

Sefialamos, por ¢ltimo, que las estimaciones que se
encontrarin proporcinnan una visién global as{ como sectorial de

toda esa problemitica.

cvwe X weoe

La influencia de las operaciones de las

E.T. sobre la evolucién de una economfa puede estudiar-

se seglin lo que se ha venido en llamar "impacto directo" o bien
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segfin su "impacto total' (x).

Se entiende por '"impacto directo" el cue se recoge
contablemente en la balanza de pagos de un pafs. En este sentido,
por esta via sblo se recogen los efectos de la actividad econé-
mica de las E.T. en una primera fase; es decir, cuando no se con-
sideran los efectos secundarios, inducidos o multiplicatives de
la inversidn inicial, a través del resto de las empresas de la

econom{a.

El estudio del "impacto total' de una inversién ex-
tranjera requiere de una gran cantidad de informacién estad{sti-
ca y la utilizacién de complejas técnicas de investigacién. En la
obra citada de Lall y Streeten se encuentra el desarrollo comple-
to y aplicacién de los mismos a algunos paises en vias de desarro
llo. Los resultados, como ellos mismos hacen resaltar, no son, ni°
mucho menos, suficientemente fiables -a pesar de la utilizacién
intensiva del "anflisis coste-beneficio”, de las tablas input-

output, etc. En suma, pues, la aplicacién del método pera estimar

el "impacto Eotal" no ha dado los frutos que serfan de esperar.

Todo lo contrario ocurre con el andlisis para evaluar

el "impacto directo". Si bien sus conclusiones no son todo lo

(x) La mejor y mis completa exposicién de ambos anilisis que co-
nocemos es la de S. Lall y P. Streeten en su obra Foreign
Investment, Transnationals and Developing Countrics, Macmi-

lian, 1978.
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exhaustivas que en el método para el '"impacto total", resultan
suficientemente aleccionadoras. Y, lo cue es mis, fiables, no ne

cesitando la introduccidn de supuestos ciclépeos.

. Antes de definir y calcular ese "impacto directo'
pasamos, pues, a describir la informacidn estadfstica en
que nos basamos.

1.1 DESCRIPCION DE LA MUESTRA

1.1.1. Variables y fuentes de informacién

Las variables originales de que se compone la mues-
tra, que consta de una simple, con 157 empresas, y de una ampliag

da, con 238 empresas, ambas del sector industrial, son, para los

afios 1973 a 1977 en la primera y para 1974 a 1977 en la segunda:
1) Cifra de ventas o facturacién total anualj
2) Plantilla total al 31 de diciembre de cada afio;

3) Porcentaje de participacién extranjera en el ca-

pital social de cada empresa,

4) Datos sobre el tipo de operaciones tfpicas de ca

da una de ellas, lo que nos permitirf su clasificacién sectorial;

En cuanto a sus operaciones exteriores, contempla
mos todas las partidas especificadas en la Circular 248 del De
partamento Extranjero del Banco de Espaiia (actualizadas al mes
de marzo de 1976) en su seccibn A) sobre la cuales se disponfa

.de informacién estadfstica, que son,para cada empresa:
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5) Volumen anual de importacién vy exportacidn de

mercanc{as;

Y las entradas y salidas de divisas de invisibles

en concepto:

6) Asistencla técnica; y patentes, disefios y marcas

(partidas 01.00 (A) y O1.04 (A) de la mencionada Circular;
7) Participacién en gastos generales;
8) "Varios" (partidas 02-03-04.05 y 06);

9) Renta de inversiones directas, dividendos, renta
de inmuebles y venta de derechos de suscripcién (partidas

10.00.00 a 10.00.03)

10) Intereses comerciales y otros (partida que come

prende el resto de las "10");

11) El resto del c8digo mencionado de invisibles;

As{ como las entradas y salidas de la cuenta de capi

tal en concepto de:

12) Inversiones directas y en cartera (partidas
08.00(A) y 08.01(A), Se entiende por inversiédn en cartera aque-
1la por la que no se adquiera mfs del 207 del capital de una em-

presa;

13) Aportaciones y '"otras formas de inversién”

(partidas 08.03(a), 08.07,00 y 08.08.00);
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14) Desinversiones directas y de cartera (partidas

08.50(A) y 08.51(A); y, finalmente:

15) Amortizacién de créditos comerciales e inversio

nes crediticias (partidas que comprenden el resto del "08').
'

La muestra "simple'", de 157 empresas industriales,
comprende la informacién de todas estas quince variables. La mues
tra "ampliada'", de 238 empresas, sélo dispone de la informacién
contenida en las variables 1) a 5), exceptuando 1la referente a

importaciones.

-Las fuentes de informacién han sido:

A) Nilmeros monogrfificos de la revista Fomento de la

Produccién para 1973 a 1977; Catélogo de la Producciédn, Exporta-

cién e Importacién Esvafiola, para los mismos afios; y la revista

semanal Informacién Comercial Espafiola, en relacién a las varia

bles 1) a 5) (exceptuando importaciomes), &4) y 3), respectivamen-

te; y

B) Listados oficiales de ordenador facilitados por
el Ministerio de Comercio, en relaciédn a las variables 5) a 15)

inclusive.
Hemos utilizado, ademis, un sinfin de informacién

cualitativa complementaria que, sin embargo, no detallamos.

Desafortunadamentesno hemos podido averfguar con

certeza el procedimiento seguido para la seleccidn de la nuestra

“simple'". Posteriores contrastes nos han permitido deducir que
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no ha sido totalmente aleatoria. Las implicaciones de esto las co
mentamos mAs adelante. Por su parte, la muestra "ampliada", com
puesta por la "simple" y un afiadido cuya seleccidén no ha sido alea
toria, ya que comprende las empresas restantes con mayor volu-
men de ventas que aparecen en los listados de los ndmeross monosri

ficos de Fomento de la Produccién, tampoco es, por supuesto, alea

toria.

1.1.2 Clasificacidn de las empresas de la muestra segin porcentaie

de participaciédn extraniera y por sectores.

" Como quiera que las empresas de la muestra "simple"
nos fueran dadas sin ordenar sectorialmente, hubo que proceder a
su clasificacibén. E1 criterio seguido ha sido la clasificacién
que emplea la revista Fomento, con ligeras modificaciones, en fun
cibn de que de ese modo agrupibamos un némero razonable de empre-
sas en cada sector, Sin embargo, como criterio de ordenacién sec-

torial, también nos hemos apoyado en el Catflogo mencionado.

Las dos muestras, finalmente, quedaron sectorialmen-

te compuestas en la forma que recoge el cuadro siguiente:
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COMPOSICION DE LAS MUESTRAS SEGUN

NACIONALIDAD Y SECTOR

MUESTRA MUESTRA
SECTOR [Simple:157 empresas | Ampliada: 238 empresas
! Extranje Esgaﬁo- Extranje- Esqaﬁo-
Tas = as ras as

Is I.Alimentaria 16 7 16 20
1Is1.Farmacéutica 5 6 9 8
I11: Construccio=

nes mecinicas. 15 10 17 20
IV: Material eléd.

y electrénica. 24 12 26 18
V: Siderurgia. 8 8 8 23
V1: Veh{culos. 5 3 7 7
V1I. Qufmica. 23 7 24 16
VIIIs Papel y Ar

tes Gréficas. 5 3 7 12

Para la clasificacién segiin empresas "extranjeras"

o “nacionales" (espafiolas), hemos optado por emplear como crite.

rio la participacién extranjera en el capital social de la empre.

sa en cuestién. Si dicha participacién resultaba mayoritaria, la

empresa se catalogaba como ''extranijera';

y viceversa, como ''na-

cional”, Como puntos de referencia para esta tarea hemos tomado,

ademis de las dos filtimas publicaciones sefialadas, los listados

de inversidn extranjera que aparecen esporidicamente en le revis-
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ta semanal Informacién Comercial Espafiola.

Con esta clasificacidn binaria “extranjeras'/''nacip
nales" se clerra el camino para obtener informacién sobre el com
portamiento expl{cito de las empresas de capital mixto. Amén, de
las complejidades a que conduce nuestra clasificacién adoptada
en la interpretacién de los resultados cuantitativos que se van
obteniendo, que trataremos con todo detalle en su momento, hemos
de hacer notar que, con todos los inconvenientes que presenta la
clasificacién, dada la fiabilidad de las listas de capital extran
jero que circulan (més bien baja por lo habitual), hemos optado
por ella, Pe?o es que, ademis, habida cuenta del relativamente
reducido nfmero de empresas que componen las muestras, una clasi-
ficacién trienariz no nos hubiera permitido alcanzar alpunas in-

teresantes conclusiones.

i Sefialemos, para terminar este subepf{grafe, que mane
jaremos preferentemente la muestra de 238 empresas.siempre que
sea posible. Huelga insistir sobre esta preferencia: estaafstica-
mente es preferible, ceteris paribus, una muestra superior en nd
mero de observaciones a otra.

1.1.3 Dimensién v productividad de las empresas (x)

Presentamos a continuacién una serie de cuadros, pa

ra cada afio y referido a ambas muestras, en los cue se reflejan

(x) Como podri observarse, todos los cuadros que se presentan,
contienen cifras denominadas en délares USA; se ha hecho as{
a efectos de homogeneizacién y répida lectura de datos que
en su mayorfa son de operaciones exteriores. Los camblos uti
lizados, cuando han sido necesarios, se han realizado utili-
zando la media anual de los cambios mensuales -a su vez prome
dio de las paridades diarias-. Los datos aparecen todos en el
Boletfn Estad{stico del Banco de Espafia.
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las ventas anuales medias, la plantilla media y la productivi-
dad media. En ellos se detallan las cifras por sectores, global

mente y sepln nacionalidad.

' Muestra "ampliada''. Globalmente se repistra en to-

dos los afios un mayor volumen de ventas en las empresas ''macio-
nales'que en las"extranjeras", brecha que, sin embargo, seg@in se
va acercando el final del perfodo, se va cerrando. Asf, de una
diferencia del 30% en 1974 se pasa al 267% en 1977. La plantilla
medie también es superior entre las empresas '"nacionales", y,

en contraste con las ventas, su diferencia se va ampliando en el
tiempo. Como corolario, la productividad media, que en un princi
plo era inferior en las "nacionales", llega a ser ligeramente su
perior en 1977, Sectorialmente, se observa una mayor dimensién

en las empresas "nacionales" (medida por las ventas medias) en to
dos los sectores a excepcién de Alimentacién y Material Eléctri<:
co, donde sobresalen las "extranjeras'". La productividad es supe-
rior en estas iltimas en todos los sectores, salvo en Vehfculos

vy Quimica, en los que destacan las '"nacionales'.

Muestra “simple'. Como era de esperar, tanto global

como sectorialmente, los resultados son anflogos a los que arro-
ja la muestra "ampliada" -excepcién hecha de algin que otro sec-
tor aislado en ciertos afios-, pero cuya incidencia marginal, no

merece especial detenimiento.



Cuadro n° 1

PRINCIPALES CARACTERISTICAS DE LA MUESTRA

157 FEmpresas ARo: 1973 (en miles de ddélares)
NGmero de
VE 34 PR = VE + PL empresas Observaciones

Ext. 32.485 981 k) 16
I. I. Alimentaria Esp. 26.989 933 28 7

II. I. Farmacéuti ]Ext. 17.253 399 43 S ,
ca- Esp.| 13.250 | 612 21 6
III. Construccio~ | Ext. 14.424 675 21 15
nes mecdnicas | o, 13 g3 1.263 10 10
IV. Material eldc.| Ext. 45.580 | 2.169 21 24
y electrbnica. {p , | 31 339 {1,451 18 12
v. Siderurgia Ext. 14.554 402 36 8
¢ LEsp. 140.713 | 4.961 28 8
VI. Vehfculos. Lxt. 109.165] 1.498 72 5
Esp. 314,538 [12,268 25 3
Ext. 53.946 ] 1.678 32 23
VIT. Quimica. Esp.| 74.521] 4.370 17 7
VITI. Papel y Ext 13.381 362 36 E)
Actes Gréficas p,, §7.232| 1.852 30 3
E. EXTRANJIERAS 38.478 | 1.297 29 101
E. ESPAROLAS 65.983 | 2.854 23,1 S6

T

Promedio de ventas.
Promedio de plantilla,

PR: Promedioc de productividad (definida como VE i PL)

EXT: Empresas extranjeras (mayoritarias
ESP: Empresas espafiolas (no mayoritarias)

Fuente: Elaboracifn propia a partir de datos del Ministerio de Comercio.
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Cuadro n° 2

PRINCIPALES CARACTERISTICAS DE LA MUESTRA

157 Empresas Aflor 1974 (en miles de délares)
_ _ o NGmero de
VE PL PR = VE # P empresas Observaciones
Ext. 38.432 1.027 37 16
I. I. Alimentaria Esp. 31,684 1.037 10
II. I. Farmacdutf |Ext. 20.176 442 45 5
ca. Esp. 16.152 622 25 6
I1I. Construccio- ! Ext. 16.443 .684 24 15
5
nes mecdnicas | oo | 39,073 ] 1.330 12 10
IV. Material eléc.|Ext. 56.658 2.338 24 - 24
y electrénica. | o 0 | 34 339 1.688 20 12
Ext. 17.614 458 38 8
V. Siderurgia,
Esp. | 201.141 5.421 37 8
Ext.| 105.346 3.411 30 H
VI, Vehfculos.
Esp. | 355.068 | 12.229 29 3
Ext. 73.966 1.774 41 23
VII. Quimica. Esp. | 193.060 | 3.729 51
VIII. Papel y Ext. 18.682 552 33
Artes Gr&ficas Esp. 89.453 2.050 43
E. EXTRANJERAS 47.371 | 1.478 32 101
E. ESPAROLAS 96.046 | 2.897 33 56
TUE: Promedio de ventas, PR: Promedio de productividad (definida como VE § PL)
PL: Promedio de plantilla. EXT: Empresas extranjeras (mayoritarias

ESP: Empresas espafiolas {no mayoritarias)
Fuente: Elaboracifn propia a partir de datos del Ministerio de Comercio.
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Cuadro n° 3

PRINCIPALES CARACTERISTICAS DE LA MUESTRA -

157 Empresas Ados 1975 {en miles de délares)
. . - NGmero de
VE PL PR = VE # PL empresas Observaciones
- ext. | 38.324] 712 .83 .16
I. I. Alimentaria Esp. 37.145 895 41 7
II. I. Farmacéutil |Ext. 22.814 426 53 H
ca. Esp. 15.237 533 28 6
III. Construccio- | Ext. 19.200 673 28 15
nes mecinicas |po, | 25,499 1.390 18 10
IV. Material eléc.| Ext. 65.132| 2.348 27 24
.
y electréaica. | oo | 39 329] 1.630 24 12
Ext. 22.391 491 45 8
V. Siderurgia,
Esp. 203.416] 5.557 36 8
v nfcul Ext.| 120,669( 3,297 36 ! 5
.V .
ehiculos Esp. 421.213412.357 34 ]
Ext. 81.657} 1.816 44 23
VII. Quimica. Fsp.| 161.830] 3.826 @ 7
VIII. Papel y Ext. 17.275 322 53 S
Artes Grdficasipg, | 92 799| 2.544 28 3
E. EXTRANJERAS $2.727} 1.423 37 101
.E. RSPAROLAS 100,393] 2.951 34 56
VE: promedio de ventas. PR: Promedio de productividad (definida como VE # PL)
PL: Promedio de plantilla. EXT: Empresas extranjeras {mayoritarias

ESP: Empresas espafiolas {no mayoritarias)
Fuente: Elaboracifn proﬁia a partir de datos del Ministerio de Comercio.
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Cuadrp n° 4

PRINCIPALES CARANCTERISTICAS DE LA MUESTRA

157 Empresas Ano: 1976 (en miles de d6lares)
_ — — NGmero de
VE PL PR=VE+ P empresas Observaciones

Ext. | 42.027 754 55 16
I. I. Alimentaria Esp. 38.391 906 42 7
II. I. Farmacéuti [Ext. | 24.767 457 54 . 5
ca. Esp. | 15.418 128 36 6
III. Construccio- |Ext. 19.970 711 28 15
nes mecdnicas jpon | 54,197 | 1.397 17 10
Iv. Material eléc.|Ext. 63.493 2.297 27 24
y electzbnica. | oo, | 4y 210{ 1.747 23 12
v. sid . Ext.] 21.a08 483 45 8
- Siderurgla, Zsp. | 206.498 | 4.877 12 8
Ext. | 134.283 | 4.424 n s

VI. Veht .
ehfculos Esp. | 483.632 | 13,521 35 3
Ext.| 85.203| 1.839 16 23
VII. Quimica. Esp. | 222.218| 4.086 54 7
VIII. Papel y Ext. 24,741 449 55 5
Artes Graficasipg, | 103.522| 2.563 40 3
F. EXTRANJERAS 54.940 | 1.492 36 101
E. ESPARGLAS 114.810| 2.983 38 56

VE: Promedio de ventas.

PL: Promedio de plantilla.

Fuente: Elaboracidn pxoﬁia

PR: Promedio de productividad (definida como VE + PL)

EXT: Empresas extranjeras (mayoritarias
ESP: Empresas espafiolas (no mayoritariasg)

a partir de datos del Miniasterio de Comercio.
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Cuadro n° S

PRINCIPALES CARACTERISTICAS DE LA MUESTRA

157 Empresas Afio: 1977 (en miles de dSlares}
_ o NGmero de
VE -39 PR = VE # PL empresas Observaciones

Ext. 48.412 742 65 16
I. I. Alinentaria Esp. 44.789 B84 50 7
II. I. Farmacéutj | Ext. 25.963 440 59 5
ca. Esp. 15.571 528 29 6
ILI. Construccio- |Ext, | 20.784 712 29 15
nes mecdnicas | po, | 39 199 1,422 19 10
IV, Material eléc.|Ext. 64.433 | 2,251 28 24
y electrénica. Jp.o | 94 494 1,842 40 12
v. sid X Ext. 23.339 499 46 [}
- Siderurgla, Esp. | 226.420| 5.408 a1 3
VL. Vehfoul Ext. 264,191 ] 5,266 50 s
- Venlculos. Esp.| 508.943{13.81) 36 3
Ext. 98.178 | 1.841 53 23
VII. Qufmica. Esp. | 238.809] 3.817 62 7
VIII. Papel y ° |Ext.| 26.782 527 50 5
Artes Graficas|pg, | 109,794| 2,241 48 3
E. EXTRAMNJERAS 65.963{ 1.525 43 101
E. ESPAROLAS 131.153} 3.085 42 56

VE: Promedio de ventas. PR: Promedio de productividad (definida como VE % PL)

PL: Promedio de plantilla. EXT: Empresas extranjeras (mayoritarias

ESP: Empresas espafiolas (no mayoritarias)

Fuente: Elaboracién propia a partir de datos del Ministerio de Comercio.
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Cuadro n°® &

PRINCIPALES CARACTERISTICAS DE LA MUESTRA

238 Empresas Afor 1974 (en miles de ddélares)
_ _ . __ Nimero de
VE PL PR = VE + PL empresas Obgervaciones
Ext. 38.432| 1.027 37 16
I. I, Alimentaria Esp. 31.742 754 42 20
II. I. Farmacfuti }Ext, 19.384 435 45 9
ca. Esp. 18.192 688 27
III. Construccio- |Ext. 16,336 672 24 17
nes mecinicas | oo | 22,192 1.485 “1s 20
1V, Material eléc.| Ext. 58.252| 2.480 23 26
y electrénica. oo | 44 3a3] 1.839 22 18
Ext. 17.614 458 38 8
V. Siderurgia,
Esp. 119.808f 3.206 37 23
Ext. 150.383] 5.339 28 7
VI. Vehfculos.
Esp. 247.383| 6.782 kI3 7
Ext. 73.183) 1.719 42 . 24
VII. Quimica.
q Esp. 115.227] 2.139 53 16
VIII. Papel y Ext. 19.464 594 32 7
Mrtes Grdficas)pgy | 50.015| 1.220 40 12
E. EXTRANJERAS 49.718| 1.603 31 114
E. ESPAROLAS 71.631| 2.044 3s 124
VE: Promedio de ventas. PR: Promedio de productividad (definida como VE ¥ PL)
PL: Promedio de plantilla. EXT: Empresas extranjeras (mayoritarias

ESP: Empresas espafiolas (no mayoritarias)
, Fuente: Elaboracién propia a partir de datos del Ministerio de Comercio.
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Cuadro n°® 7

PRINCIPALES CARACTERISTICAS DE LA MUESTRA

287 Empresas Afior 1975 {en miles de d&lares)
_ _ . NGmero de
VE PL FR = VE ¢+ PL empresas Observaciones
Ext.| 38.324 | 712 54 16
I. I, Alimentaria Esp. 35.078 721 48 20
II. I. Farmacéutg |Ext. | 21.494{ 468 " 3
ca, Esp. 18.579 621 29 8
III. Construccio- | Ext. 18.820 661 28 17
nes mecdnicas |p . | 29,305 | 1.533 ‘19 20
IV. Material eléc.|Ext. 68.039 | 2.491 Y 26
y elecerénica. |poo | 44,196 | 1.814 24 18
‘. sia Ext.| 22.391| 491 45 8
+ Siderurgla, Esp.| 118.377 | 3.280 36 23
oL, vehfeul Ext.| 183.636 | 5.461 33 2
. v .
enteulos Esp. | 299.211 8.581 34 7
Ext.| 80.829|1.761 45 24
VII. Quimica. Esp. | 107.039 | 2.213 48 16
VIII. Papel y Ext.| 19.142| 425 as 7
Artes Graficas| g, | 44,641 1.661 26 12
E. EXTRANJERAS 56.439 | 1.570 16 114
E. ESPAROLAS 74.978 | 2.206 34 124

VE: Promedio de ventas.

PL: Promedio de plantflla.

PR: Promedio de productividad (definida como VE ¥ PL)
EXT: Empresas extranjeras (mayoritarias

ESP: Empresas espafolas (no mayoritarias)

fueate: Elaboracién propia a partir Ge datos del Ministerio de Comercio.
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Cuadro n*® 8

PRINCIPALES CARACTERISTICAS DE LA MUESTRA

283 Empresas Ano: 1976 (en miles de d6lares)
— . __ NGmero de
VE PL PR « VE + PL empresas Observaciones
Ext. | 42.027 754 58 16
‘I. I. Alimentaria Esp. 38.956 779 50 20
II. I. Farmacéuti |Ext. 22.341 491 45 9
ca. Esp. | 20.061 554 16 8
III. Construcclo~ |Ext. 19.711 698 28 11
nes mecdnicas | g | 28,891 |1.548 18 20
IV. Material eléc.|Ext. 65.044 [ 2.424 26 26
y electrénica. o 0 | 45414 | 1.994 24 18
v. sia . Ext. | 21.808 | 483 as 8
- Srderurgia, £sp. | 106.693 | 3.091 34 23
VI. Venteal Ext. | 194.368 | 6.495 29 7
.V .
ehfculos Esp. | 326.694 | 9.284 3s 7
Ext.| B84.435|1.783 a7 24
VII. Quimica. Esp. | 132.771 | 2.343 56 16
VIII. Papel y Ext. | 24.868 523 47 7
Artes Graficas|p,, | 59 431 |1.692 3s 12
E. EXTRANJCRAS 58.204 | 1.644 s 114
E. ESPANOLAS 80.381 | 2.264 36 124

v

2

: Promedio de ventas.
Promedio de plantilla.

PR: Promedio de productividad (definida como VE % PL)
EXT: Empresas extranjeras (mayoritarias

ESP: Empresas espaiolas (no mayoritarias)
Fuente: Elaboracién propia a partir de datos del Ministerio de Comercio.
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Cuadro n*® 9

PRINCIPALES CARACTERISTICAS DE LA MUESTRA

219 Empresas . Afo: 1977 (en miles de ddlares)
_ . I Nfmero de
VE PL PR = VE ¢+ P empresas Observaciones
Ext. 48,412 742 65 16
I. I. Alimentaria Esp. 45.888 775 59 20
II. I. Farmacéuti Ext. 23,005 477 48 9
ca. Esp. 20.178 613 32
III. Construccio~ | Ext. 20.428 701 29 17
nes mecdnicas |p., | 39,397 1.578 19 20
IV. Material eléc.{Ext. 65,958 2.386 27 26
y electrbnica. g, | 94,765 2.090 35 18
Ext. 23.339 499 16 [
V. sid: i
tézrurgia, Esp. | 136.890]| 3.263 41 23
Ext. | 319.083| 7.241 44 7
VI. Vehiculos.
Esp. | 353.123] 9.616 36 7
Ext. 96.914| 1.78S 54 24
VII. Quimica. Esp. | 143.321] 2.223 64 16
VIII. Papel y Ext. 27.341 583 46 7
Artes Graficas|p., | 64.762| 1.582 a0 12
E. EXTRANJERAS 70.013| 1.682 42 114
E. ESPAROLAS 94.544| 2.310 41 124

vE
P

: Promedio de ventas.
Promcdio de plantilla.

PR: Promedio de productividad (definida como VE ¢ PL)

EXT:

Empresas extranjeras (mayoritarias
ESP: Empresas espafolas (no mayoritarias)

Fuente: Elaboracidn propia a partir de datos del Ministerio de Comercio.
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1.2 IMPACTO DIRECTO DE LAS E.T. (extranjeras) en la BALANZA DE
PAGOS ESPANOLA: 1973-1977. (x)

Entendemos por "impacto directo'" el saldo de las
operaciopes exteriores de las E.T. sepglin se recoge en sus cuentas

exteriores.

1.2.1 Impacto global (todas las partidas)

Siguiendo a S. Lall y P. Streeten (xx), la ecuacién

base que nos permite calcularlo es:
I.D. = (EX4E) - (Cg ¢+ Cy ¢ R ¢ D),

siendo I.D. el {impacto directo,

EX 1las exportaciones en términos FOB,

E las entradas, por inversién directa y préstamos,.
en términos netos,:

Ck las importaciones de bienes de equipo en térmi-
nos CIF,

R los royalties pagados al exterior (después de im
puestos), y

D dividendos e intereses repatriados.

Si bien esta ecuacién ayuda a comprender el concepto
subyacente a "impacto directo total', el cflculo numérico que he-
mos efectuado ha sido, simplemente, restar a todas las entradas
de divisas por operaciones exteriores -de mercancfas, invisibles

y capital- las correspondientes salidas.

(x) En todo este capftulo, a menos que se seflale lo contrario,uti
lizamos la muestra "simple".

(xx) En la pigina 130 de la obra citada.



Cuadro n* 10

SALDO DE OPERACIONES EXTERIORES ( IMPACTO DIRECTO)

INFLUENCIA SOBRE BALANZA DE PAGOS

157 empresas

(en miles de dblares)

19723 1974 1975 1976 1977 TOTAL
Ext. 29.203 | - 30.311 | - 6.037 | -~ 22.257 | - 49.675 | - 79.077
I. I. Alimentaria
Esp. |+ 23.838 |+ 37.214 | + 37.848 | + 17.600 | + 28.500 | + 145.090
E . - - - - - -
II. I. Farmacéutica|EXt 11.257 10.606 22,166 40,427 27.596 112.052
Esp. |- 4.115 | - 9.088 | - 2,955 | ~ 2.636 | - 6,285 | -~ 30.0179
III, Construcciones|Ext. |+ 1.432 + 6.247 + 4.751 + 20.663 + 30.253 + 63.346
mecdnicas. Esp. |+ 724 |+ 8.377 | + 20,110 21.458 | + 44.136 | + 94.805
IV. Material eléc. [Ext. |- 153.362 | - 150.978 | - 150.734 | -~ 156.636 | - 166.584 | - 778.294
y electrénica. ypo\ |_ 9,395 |- 6.674 | + 10.972 | - 1.702 | - 8.906 | -~  15.695
V. Siderurgia Ext. |- 20.224 | - 36.250 | - 6.141 | - 40.386 | + 10.572 | - 92.429
Esp. |- 98.376 | - 318.873 | - 228.416 | - 209.770 | - 172.638 | - 928.073
Ext. |+ 6.810 | + 33.368 | + 58.262 | - 76.687 | - 12,14 .
VI. Vehfculos. 0 9.613
Esp. |- 33.632 | - 33.311 ] + 21.048 | + 46.649 | + 151,257 152.011
Ext. |- 191.948 | ~ 230.648 | - 129.847 | - 232.234 | - 138.416 | - 923.093
VII. Quimica
Esp, |- 25.357 | - 152.942 | - 275.918 | - 201.046 | - 246.747 { - _ 902.010
VIII. Papel.y Fxt. |- 9.203 | - 15.462 | - 15.498 | - 1n.234 [ - 5.438 | - 55.835
Artes Graficas|gsp, |- 4.795 | - 4.690 | - 1.799 | + 7.613 | + 20.328 | + _ 1s sse
£. EXTRANJERAS - 348.549 | - 434.641 | - 440.609 | - 553.198 | - 359.024 | - 2.136.021
E. ESPAAOLAS - 151.822 | - 479.988 | - 612.606 | - 321.934 | - 208,265 | - 1,774.615

{+)
-}

Saldo positivo
Saldo negativo

Ext.: Empresas exéranjerus {mayoritarias)
£sp.: Empresas espafiolas (no -mayoritarias)
Fuente: Elaboracifn propia a partir de datos del Ministeric de Comercio.
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Luadro n° 11

INFLUENCIA SOBRE BALANZA DE PAGOS

SALDO DE OPERACIONES EXTERIORES COMO % DE VENTAS -
157 empresas
1973 1974 197 976 977 TAL
I Ext.; + 5,6 - 4,9 - 1,0 3,3 6,4 2,0
« I. Ali taria.
mentarid.  lpsp. | + 12,6 + 16,8 + 14,6 6,5 9,1 11,9
II. I.Farmacéutica. Ext. | - 13,0 - 10,5 - 19,4 32,6 21,3 19,4
Esp. | - 85,2 - 9,4 - 8,7 2,8 6,7 6,6
III. Construcciones [Ext.| + 0,7 + 2,5 + 1,6 6,9 9.7 4,3
mecinicas. Esp. 0,5 + 4,9 7,9 8,9 16,2 7,7
IV. Material eléc. Ext. | - 14,0 - 11,1 - 9,6 10,3 10,8 11,2
y electrénica. Esp.| - 2,5 - 1,5 + 2,3 0.3 1,0 0.6
V. Siderurgia. Ext. | - 17,4 - 25,7 - 3,4 23,1 5,7 12,8
Esp.| - 8,7 - 19,8 -~ 14,0 12,7 9,5 12,9
R 2 + 6,3 + 95,7 11,4 0,9 1,0
VI. Vehfculos. Ext L ’ ‘ ! ‘
Esp.| - 3,6 - 3,1 + 1,7 3,2 9,9 1,6
Exe, | - 14,5 - 13,6 - 6,9 11,9 6,1 10,6
VII. Quimica,
Esp.} -~ 4,9 - 11,3 - 24,3 12,9 15,8 13,8
VIII, Papel y Ext. | - 13,8 - 16,6 - 17,9 8,3 4,1 12,1
Artes Gréficas. Esp.| - 2,8 - 1,7 - 0,8 2,5 6,2 0,7
E. EXTRANJERAS - 9,0 - , - 8,3 10,0 . ,
E. ESPAROLAS - .1 - ’ - 10,9 5,0 2,8 6,2
Ext.: Empresas extranjeras (mayoritarias.

Esp.: Empresas espafiolas (no mayoritarias).
Fuente: Elaboracién propia a partir de datos del Ministerioc de Comercio.
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Como puede Qpreciarse en estos cuadros, en ninpuno
de los afios cubiertos por la muestra la contribucién de las
E.T. ("extranjeras") a la balanza de pagos espafiola fue positi-
va. Es m4s, su negatividad no presenta signo alguno a la baie,
tanto si se mide en términos absolutos como en porcentaje de sus

ventas de cada afio (x).

De provocar un déficit de unos 350 millones de déla
res en 1973 han pasado a otro de 553 millones en 1976. Para el con
junto del quinquenio su contribucién negativa a la balanza de pa-
gos ascendid a la suma de 2.136 millones de délares.Estos resulta-
dos aritméticos,por si fuera poco, serén reforzados con las estima

ciones estadfsticas y econométricas del capftulo IV.

Sectorialmente, el panorama para el conjunto de las
E.T. no se modifica sustancialmente -como es de esperar. En casi-;
todos los afios y los sectores la contribuciédn ha sido nega-
tiva. Considerando el quinquenio todo, destacan por su influencia
negativa -en términos de su cifra de ventas- en lupar destacado la
I. Farmacéutica (19,4%), seguida de Material Eléctrico y Electré-
nica (11,2%), Quimica y Siderurgia. Estos hallazgos confirman los
resultados sectoriales de este tipo realizados para Colombia (xx).
Los tnicos sectores industriales que arrojan un efecto positive
para la balanza de pagos espafiola en 1973-1977 son Construcciones

Mecinicas (4,3% de sus ventas) y Vehfculos (1%).

(x) Recordamos que el descenso del déficit observado en 1977 es
debido a la brusca devaluacién de la peseta. Pero también es
clerto que en buena medida es el fruto del mayor esfuerzo ex-
portador de las E.T. en ese afio.

(xx) S. Lall y P. Streeten, op. cit., cap. 7.

.
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Ahora bien, aunque porcentualmente el sector mis ne-
gativo sea la I. Farmacéutica, en términos absolutos, dado su ma-
yor volumen de ventas, son, con la parte del ledn: Material Eléc-
trico y Quimica. En efecto, en 1973, el 98,8%! del déficit total
provocado'pot las E.T. fue debido a esos sectores; y en 1974,
1975 y 1976 el 87,5, 63,6 y 70%, respectivamente. En 1977 su con
tribucién negativa al déficit global fue superior en un 16%,la
que pudo ser enjugada parcialmente por los saldos positivos de

Construcciones Mecinicas y Siderurgia.

Comparacién con empresas "nacionales'

Podrf{a argumentarse, sin embargo, que todos esos re-
sultados negativos son el corolario obligado en un pafs como Espa-
fia, con un grado de desarrollo econémico y una insercién en la di-

visién internacional del trabajo muy espec{ficos.

En la medida en que pueda haber algo de cierto en
ello, aunque no con el acento que imprimen algunos autoreé. hemos
realizado exactamente el mismo conjunto de cllculos para las empre
sas '"nacionales", con objeto de captar el '"comportamiento diferen

cial" de las E.T. en un marco idéntico a las "nacionales".

Los resultados, que se presentan en los mismos cua-

dros, 10 y 11, nos reafirman en nuestras aseveraciones.

Es clerto que las empresas ''nmacionales" arrojan tam-
bién un efecto negativo, deficitario sobre la balanza de pagos es
pafiola, tanto en el quinquenio en conjunto como en cada uno de
sus afios. Ahora bien, dada la mayor dimensién de estas empresas

-medida por sus ventas totales- esa comparacién no es sipnifica-
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tiva. Por ello en el cu;dro 11 resalta con claridad que la influen
cia negativa de las empresas ""nacionales'" es, proporcionalmente,
bastante inferior a las de las "extranjeras". Asf, exceptuando
1975 en que ese no fue el caso, en 1973, 1976 y 1977 1a diferen
cia entre ambas ascendid a algo mis del doble (4,1 contra 9,0%;

5 contra 10%; y 2,8 contra 5,4%4). En el conjunto del quinquenio la

diferencia fue de 35,3%, que counsideramos suficientemente demos-

trativo de la tesis que propugnamos.

1.3 COMPARACION DE COMPORTAMIENTO ENTRE E.T. Y EMPRESAS "NACIO-
NALES'" EN LAS DIVERSAS CUENTAS EXTERIORES

En este epfgrafe detallamos partida por partida el
comportamiento de las E.T. en sus distintas operaciones exterio-
res; éstas las hemos agrupado en a) Comerciales (exportacién e A
importacidn) ; b) Royalties; y c) “Otras" partidas(que incluyen
"varios", Intereses comerciales y otros y Amortizacién de Présta
mos), Siempre en contraste con el correspondiente comportamiento
de las empresas ''nacionales". Con esto.evitamos, al igual que en
el anflisis del impacto directo global, cualquier crftica segin
la cual un eventual rendimiento de las E.T. sea imputado al

Y'orado y tipo de desarrollo econdmico espafiol”, etc.

1.3.1 Bxportaciones e importaciones

De los cuadros EX y IM cabe deducir sin duda algy
na que tanto cn el terreno de las exportaciones como en el de
las importaciones el comportamiento de las E.T. es nds negativo

que el de las "nacionales".



Cuadro n°® 12

COMPORTAMIENTO EXPORTADOR
{en miles de d8lares y 3%}

238 empresas

i

1974 _19715s 1976 1917
X PX PX X BPX PX
L. I. Alimentari Ext. | 2.236,0 5.8 2.276,2 ] 5,9 1.828,6 | 4,4 | 2.598,2 5,4
s b Alimeataria. Esp. | 7.383,7 | 23,3 | 7.531,6 |21,5| 7.411,4} 19,0 | 8.406,9 | 18,3
Ext. | 1.573.6 8,1 1.740,3 | 8,1} 2.171,1| 9,7 | 2.538,6 | 10,9
II. I. Farmacéutica.
Esp. | 2.210,1 | 12,1 2.320,8 | 12,5 2.398,5| 12,0 | 4.467,9 | 22,1
III. Construcciones Ext. 2,892,n 17,3 3.551,8 { 18,9 4.459,4 | 22,6 4.702,1 23,0
mecdnicas. Esp. | 4.159,3 | 18,7 6.579,4 | 22,5| 7.605,-| 26,3 | 8.020,4 | 26,4
IV. Material elée. Ext. | 2.032,0 3,5 3.868,2 | 5,7 5.170,2| 8,0 | 4.539,8 6,9
y electrénica. Fsp. | 5.010,7 | 12,4 5.925,3 | 13,4)] 6.962,7] 14,4 | 8.953,4 | 12,0
) Ext. 452,8 2,6 4.031,5 {18,0| 2.955,1{ 13,6 | 4.735,4 | 20,3
V. Siderurgia.
Esp. | 7.792,9 6,5 |11.899,3 (10,1{18.852,5) 17,7 ]25.539,4 | 17,2
Ext. |15.758,9 | 10,5 |23.989,4 |13,1127.627,9] 14,2 [60.098,3 | 21,7
VI. Vehfculos.
Esp. |24.693,7 | 10,0 }38.177,4 |12,8{36.087,11 11,0 [46.948,4 | 13,3
Ext. | 6.104,8 8,3 9.876,4 | 12,2{10.131,8 | 12,0 [10.819,9 | 11,2
VII. Qufimica.
Esp. |11.390,3 9,9 |12.109,1|11,3{13.177,9] 9,9 {15.614,9 | 10,9
VIII. Papel y Ext. | 2.929,4 | 11,1 2.149,6 | 11,2} 2.440,4] 9,8 | 3.304,4 | 12,1
Artes Grificas.| pq, 5.207,3 | 10,4 5.991,3 | 13,4] 6.261,3) 10,5 | 7.430,3 | 11,5
E. EXTRANJERAS 3.787,9 7,6 5.835,9 | 10,3] 6.458,9 | 11,1 | 9.355,2 | 13,4
E. ESPAROLAS 7.544,8 | 10,5 9.790,4 | 13,1]11.427,8} 14,2 [13.987,9 | 14,8

X: Exportacifn media.

PX: PFopensiGn exportadora (Export./ventas).
Fuente: Zlaboracién propla a partir de datos del Ministerio de Comercio.

Ext.: Empresas extranjeras (mayoritarias).
Exp.: Empresas espanolas (no mayoritarias).

—9c-
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Exportaciones (x)

A lo largo del cuatrienio 1974-1977 la tendencia »
exportar por parte de las primeras, que denominamos "propensién
exportadoraxfxga sido sipgnificativamente mis reducida que la de
las '"nacionales". Los afios en que las diferencias de propensién
fueron superiores son 1974 y 1976, cuando aquellas ascendfan a
38,2 y 27,8%. Es de destacar, no obstante, el hecho de que la bre

cha se ha ido reduciendo, llegando a ser sélo del 10% aproximada

mente en 1977,

La panorfmica sectorial, por su parte, siguiendo con
las exportaciones, presenta acusados contrastes. En los sectores
I, II, II11, IV y VIII la propensién exportadora es mayor entre
las "nacionales", siendo especialmente acusada en la I. Alimenta
ria, Farmacfutica y Material Eléctrico, donde se alcanzan diferen’
cias superiores al doble e incluso mucho més en algunos afios. No
obstante, en la segunda mitad del perfodo, las E.T. del sector si
derurgia, pero especialmente Vehfculos, emprenden un camino cla-

ramente exportador, registrando algunas de las propensiones mis

elevadas : 20,3 y 21,7%, respectivamente.

Por todo ello concluimos que las E.T. no parecen ha-

ber sido relativamente un_i{mportante motor de la exportacién, en

conjunto y sectorialmente.

(x) Utilizamos, para las exportaciones, la muestra "ampliada".

(xx) En términos medios , no marginales.
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lnportaciones

Como sefialamos, también en las importaciones el ren
dimiento de las E.T. se quiere mds negativo para la balanza de

pagos. '

Exceptuando 1975, en todo el quinguenio 1973-1977
la propensién ilmportadora de esas empresas ha sido netamente su-
perior. Los afios de mayor divergencia fueron 1973 y 1977, cuando
las diferencias llegaron a ser del 50 y del 35%, respectivamente;
cifras acusadamente més elevadas que las cérréspondientes de las

exportaciones.

A diferencia de lo que ocurre en la propensién 2 ex-
portar, en la importadora no se detecta con claridad ninguna ten-

dencia en el tiempo ni paralela o inversa a la de la exportaci&n;i

Por sectores destaca muy por delante la mayor tenden
cia extranjera a importar en la I. Farmacéutica, con una propen-
sién ascendente, que llega a alcanzar el 40% en 1977; seguida de
la I. Alimentaria (en su contraste con las empresas "nacionales')
ysrecientemente,Vehfculos,que en 1977 registra un porcentaje del

23, contra el 19 de las "nacionales".

En ninguno de los sectores la tendencia importadora
de las empresas ''nacionales' parece ser marcadamente superior a

las “extranjeras",a excepcidn de algln afio aislado.

La evidencia sobre este especial comportamiento de

las BE.T. -y su contraste con las locales- concuerda, pues, con



Cuadro n® 123

COMPORTAMIENTCQ IMPORTADOR

157 empresas (en miles de d6lares y %)
. 1 9 7 3 1.9 7 ¢{ 1 9 7 s 1 9 7 6/ 1 9 7 7
H M| ® M| B M| M M| W PM
L. I. Alimentaria. Ext. 854,7 | 2,6 | 1.715,5( 4,5 1.846,3] 4,8 1.966,4] 4,7 4.002,1] 8,3
Esp. 173,1 | 1.4 696,1| 2,21 742,3| 2,0] s96,3] 1,6 865,3[ 1,9
Ext. | 2.716 15,7 | 2.983 |[14,8| 7.434 [32,610.054 |40,6(10.051 |40,4
IT. I. Farmac€utica. Esp. 645 4,9 | ., 960 5,9 1.275 8,4 850 5,5/ 1.407 | 9,0
I1I. Construcciones Ext. | 1.889 13,1 | 2,491 [15,2) 3,069 16,0 2.686 [13,4 2.404 [11,6
mecdnicas. Esp. 963 7,0 | 2.304 13,5 3.217 f12,6} 2.858 |11,9]| 2.617 9,6
IV. Material eléec. Ext. | 6.681 14,7 | 7.978 [14,1]8.796 [13,5] 9.303 [14,7| 9.704 |15,2
y electrénica. Esp. | 2.912 9,3 | 4.385 [12,8] 4.700 [12,0] 3.890 | 9,4/ s5.784 7.3

Ext. 2.988 20,3 5.324 20,5 5.770 30,2 6.508 25,8 4.631 29,8

V. sid 1a.
erurgia Esp. [15.77¢  [11,2 |39.364 |19,6|59.266 |[29,1|59.54s [28.8[42.038 |19

Ext. | 6.727 6,3 | 8.382 6,3 (30.910 ([21,3{39.662 [23,7]75.453 22,8

V1. Vehfculos. Esp. |28.534 9,1 |34.829 | 9,834,202 | 8,1(39.200 | 8,1{35.481 { 7,0

Ext. | 9.468 17.6 |15.490 |20,9 [14.924 [18,3{17.789 [20.9(19.626 20,0

VII. Quimica. Esp. | 6.728 9,0 |40.736 [21.1 (45,105 |[27,9s3.649 [24.,1{51.586 |21,6

VIII. Papel y Ext. | 2.077 15,5 | 3.012 |20,9| 4.476 [25,9{ 3.030 |12,2] 3.051 |[11,4

Artes Gradficas. | pgp, | 3.158 5,51 5,160 5,8] 3.756 5,2 1.047 1,0 2.611 2,4

E. EXTRANJERAS 4.913 13,2 | 7117 15,2 8.575 |[16,4] 9.791 17,8 (11.964 18,1

E. ES®AROLAS s.810,0 | 8,8 |14.544,3|15,1[18.118,8(18,0]19.122,8]16,7[13.568,2|13,4
M : Importaciones medias. Ext.: Empresas extranjeras (mayoritarias).
PM: Pr9pensi6n importadora (Import./ventas). Esp.: Empresas espanolas (no mayoritarias)

Fuente: Elahoracién propia a partir de datos del Ministerio de Comercio.
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los descubrimientos de Lall y Streeten referidos a Malasia, Ke-

nia, Jamaica, India y Colombia.

Estas conclusiones, obtenidas aritméticamente,serfn
reforzadas estadfsticamente en el capftulo IV mediante un Anili-
sis de Covarianza, que discrimina entre los dos grupos de empre-

sas en sus efectos sobre la balanza de mercancias.

1.3.2. Pagos por rovalties

Una vez m&s, hay que hacer notar el efecto negati-
vo diferencial de las E.T. en sus pagos por royalties sobre la

balanza de pagos.

En pricticamente ningdn afio, considerando toda la
muestra, ni en ningﬁn sector, se observa la existencia de ingre
50S por royalties. Aquf, con més razén que en otras partidas,
pueda argumentarse que tal hecho se debe al tipo y grado de desa-
rrollo econbmico espafiol. No obstante, comparando la informacién
de las E.T. con la de laz "nacionales", la conclusién sigue sien
do la misma. Desde 1973 hasta 1977, la propensién a pagar royal-
ties por parte de las primeras es siempre netamente superior a
éstas, en porcentajes que van desde mis de 400, en 1976, a 57 en

1975.

éectorialmente se encuentran divergencias -siempre
a favor de las empresas "nacionales'- acusad{simas en sectores
tales como la I. Farmacéutica, Alimentaria, Material Eléctrico y

Electrénica y Quimica.



Cuadro n° 14

COMPORTAMIENTO EN ROYALTIES
157 empresas ‘Afor 1973 (en miles de dSlaves y §)
RT PRT RT/DIV (%)
Ext. - 716 - 2,20 115,81
I. I. . .
I. Alimentaria Esp. - &7 - 0,24 _
Fxt. - -
II. I, Farmacéutica. ¢ 222,6 . 1029 109,3
Esp. - 7,6 - 0,057 -
III. Construcciones Ext. -°119,8 - 0,83 272,00
mecénicas. Esp. - 16,8 - 0,121 _
IV. Material eléc. Cxt. ~1.037 - 2,27 235,97
y electrénica. Esp. - 184 ' - 0,58 -
. Ext. - 51 - 0,35 54,18
V. Siderurgia. Esp. - 527 -~ 0,37 N
Ext. - 324 - 0,29 9.900,0
V1. Vehfculos.
Esp. ~-5.045 - 1,60 -
vIr mi Ext. - 783 - 1,45 162,43
- Quinica. Esp. - 895 - 1,20 -
VIII. Papel y Ext. - 25 - 0,18 0
Artes Gr&ficas. Esp. - a3 - 0,05 -
E. EXTRANJFERAS - 1,52 122,3
E. ESPAROLAS - 0,79 -
TT: Royalties medios. Ext. Empresas extranjeras (mayoritarias)
PRT: Propensién a pagar royalties (Royalties/Ventas). Esp. Empresas espafolas (no mayoritarias)

RT/DIV: Royalties en proporcién de dividendos repatriados (+) Ingrescs. (-) Pagos.
(*div's div + intereses)

Fuente: llaboracién propia a partir de datos del Ministerio de Comerxcio.
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Cuadro n° 15

N COMPORTAMIENTO EN ROYALTIES
157 empresas Afo: 1974 (en miles de d6lares y &) -
"T PRT RT/DIV (%)
Ext. - 855 - 2,22 132,2
I. I. Alimentaria. Esp. _ 105 - 0,33
Fxt, - 12,6 - 0,06 4,42
II. I. Farmacéutica. Esp. . 2,16 + 0,01
III. Construcciones Ext. - * g8 - 0,53 122,0
mecidnicas. Esp. - 93,2 - 0,545
IV. Material el&c. Cxt. - 833 - 1,47 299,5
y electrénica. Esp. - 258 - 0,75
Ext. + 32 + 0,18 36,0
V. Siderurgia. Esp. - 204 - 0,35
Ext. - 5.987 - 5,68 1.049,5
VI. Vehfculos.
Esp. - 6.315 - 1,7
Ext. - 1.030 . - 1,39 116,6
VIT, ica.
II. Quimica Esp. - 31.407 - 1,76
VIII. Papel y Ext. - 50 - 0,27 43,6
Artes Grillicas. ESp. - 21 - 0,02
E. EXTRANJERAS ' - 1,85 195,3
E. ESPAROLAS - 1,01
RT: Royalties mecdios. . Ext. Empresas extranjeras (mayoritariasg)
PRT: Propensién a pagar royalties (Royalties/Ventas). Esp. Empresas espafiolas (no mayoritarias)
RT/DIV: Royalties en proporcién de dividendos repatriados (+)} Ingresos. (-} Pagos.

(*div*= di{v + interescs)

Fuente: Zlaboracifn propia a partir de datos del Ministerio de Comercio.
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Cuadro n° 16

COMPORTAMIENTO EN ROYALTIES
157 empreasas Afo: 1975 (en miles de d6larea y %)
RT PRT RT/DIV (%)
Ext. - 653 - 1,70 88,3
I. I. Alimentaria. Esp. . 98 +0,26
Fxt. + 9,8 + 0,04 1,78
II. I. Farmacéutica. Esp. _ 4.5 - 0,029
III. Construcciones Ext. - ‘118 - 0,61 103,86
mecinicas. Esp. _ 58 ~ 0,227
IV. Material eléc. bxt. - 1.105 - 1,69 156,7
y electrdnica. Esp. - 430 . - 1,09
Ext. - S8 - 0,26 25,4
V. Sideruragia. Esp. - 605 - 90,30
Ext. - 70 - 0,05 9,1
VI. Vehfculos. Esp. - 5.863 - 1,39
Ext. - 449 - 0,55 45,2
VII. Quimica. Esp. . 696 - 0,43
VIII. Papel y Ext. - 4 = 0,25 27,3
Artes Grdficas. Esp. - 114 - 0,15
E. EXTRANJERAS - 0,94 80,6
E. ESPAROLAS - 0,60
RT: Royaltics medios. Ext. Empresas extranjeras (mayoritarias)
PRT: Propensifn a pagar royalties (Royalties/Ventas). Esp. Empresas espaiolas (no mayoritarias}

RT/DIV: Royalties on proporcién de dividendos repatriados (+) Ingresos; (-) Pagos
{("div"s div + intereses)

Fuente: ‘Ilaboracién propia a partir de datos del Mini{sterio de Comercio.
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Cuadro n® 17

COMPORTAMIENTO EN ROYALTIES
157 emprasas Afio: 1976 {(en mfles de dSlares y %) b
®T PRT RT/DIV (%)
I 1 Ext. - 1.275 - 3,03 187,5
. I. Alimentaria. Esp. . . 106 +0,27
Ext. 0 Q o
II. I. Farmacéutica, '
’ Esp. - 9,5 - 0,061
I11. Construcciones Ext. - 107 - 0,53 76
mecdnicas. Esp. - 182,9 - 0,756
IV. Material eléc. Cxt. - 1.684 - 2,65 337.3
y electrénica. Esp. - 364 - 0,88
Ext. - 35 - 0,16 19,4
V. Siderurgia. Esp. - 1.082 - 0,52
VI. Veht Ext. -14.289 -10,64 1.895,7
- Vehiculos. Esp. - 7.913 - 1,63
vi P Ext. - 1.787 - 2,09 207,3
I. Quimica. Esp. _ 706 - 0,31
VIII. Papel y Ext. - 161 - 0,65 97,6
Artes Grificas. Esp. - 321 -~ 0,31
E. EXTRANJERAS - 3,17 326,1
E. ESPANOLAS - 0,72
RT: Royalties medios. Ext. Empresas extranjeras (mayoritarias)

PRT: Propensifén a pagar royalties (Royaltiee/Ven:aa). Esp. Empresas
RT/DIV: Royalties en proporcién de dividendos tepatriadoa (+) Ingresos.
(*div"= div + intereses)

Fuente: Claboraciém propia a partir da datos del thlaterio de Comercio.

espafiolas (no mayoritarias)
{-) Pagos.
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Cuadro n® 18

COMPORTAMIENTO EN ROYALTIES
157 empresas Afo: 1977 (en miles de dSlares y t)
RT PRT RT/DIV (%)
Ext. - 995 - 2,05 123,4
I. I. Alimentaria. Esp. + 2,14 + 0,01
. Fxt. - 0,8 - 0,01 0,86
II., I. Farmacéutica. £sp. _ 18 - 0,115
I11I. Construcciones Ext. - 83 - 0,4 68,3
mecinicas. Esp. _ 66 - 0,243
IV. Material eléc. Ext. - 1.380 - 2,14 292,5
y electrénica. Esp. - 614 ‘- 0,82 '
Ext. - 7 - 0,03 36,8
V. Siderurgia. Esp. - 806 - 0,35
Ext. ~ 5,774 - 2,18 1.175,4
VI. Vehfculos.
Esp. - 6.159 - 1,21
Ext. - 842 - 0,85 105,2
VII. Quimica. Esp. - 1.006 - 0,42
VIII, Papel y Ext. - 11 - 0,04 12,3
Arces Grificas, Esp. - 227 - 0,20
E. EXTRANJERAS - 1,48 194,6
E. ESPAROLAS - 0,62

RT: Royalties medios.

PRT: Propensién a pagar royalties

Ext. Empresas extranjeras (mayoritarias)

(Royalties/Ventas). Esp. Empresas espafolas (no mayoritarias)

RT/DIV: Royalties en proporcién de dividendos repatriados (+) Ingresos. (-) Pagos.

(vdiv'= div + intercscs)

Fuente: Elzberreibn propia a partir de datos del Ministerio de Comercio.

-Gh=-



~46e

La (ltima colurmna de los cuadros 14 a 18 y el cua-
dro 19 1a comentaremos mis adelante; nos serviri. para apoyar

ciertas hipdtesis.
' Hacemos notar, desde ahora, la exagerada relacién

royalties/dividendos repatriados, que, en afios como 1976,1lega

a ser superior g 300%.

1.3.3"0tras'" partidas: en cuentas exteriores

Presentamos, sin afiadir ningGn comentario los cua-

dros 20 a 24,

En ellos no se detecta ninguna tendencia temporal de
finida, ni en "Varios", ni en "Intereses Comerciales'"y otros, ni .:

en "Amortizacién de Préstamos".

Al igual que wés arriba, ya haremos alusidn a ellos
como fitil punto de apoyo estad{stico en el anilisis de las causas
de todos estos comportamientos de las E.T. en el terreno de sus

actividades. exteriores,

1.4 LA PRESENTE EVIDENCIA EMPIRICA A LA LUZ DE ALGUNAS APORTACIO-
NES SOBRE EL PARTTCULAR REFERIDAS A ESPANA.

En este epfgrafe contrastamos nuestros hallazgos es
tad{sticos con los correspondientes de algunos autores., La cotras
tacién se refiere exclusivamente al comportamiento exportador de
las E.T en comparacidn a las 'nacionales', Mo tenemos conocimiento

de ningdn trabajo sobre las importaciones.



Cuadro n® 19

ESTRUCTURA DE LOS ROYALTIES

157 empresas {en %)
1 9 7 3 1 9 7 4 1 9 7 5§ 1 9 7 6 1 9 7 7
AT PD AT PD AT PD AT PD AT PO
. Ext. 1,8 98,2 1 99 16 84 94 6 98 2
I. I. Alimentaria. Esp. - (+95,2)1 - - - (+99) [+] 100 41 59
1 Ext. 96,8 3,13 sS4 46 {100 0 - - j 100 0
I. I. Farmacéutica. | ... = | g4 46 |62 38 | - -1 s 19 | 41 59
III. Construcciones Ext. 5 95 20 80 11 89 - - 8 92
mecdnicas. Esp. | 62 38 |76 24 | 74 26 | 13 67| 19 81
IV. Material elé&c. Ext. 15 8S 11 89 6 94 31 69 76 24
y electrénica. Esp. 18 82. |23 77 | 54 46 | 12 28 | 56 a4
Ext. 8s 15 88 12 - - - - - -
V. Sideruryia.
Esp. 91 9 96 85 is 95 5 97 k)
Ext. 2 98 91 9 41 8 2 100 Q
VI. Vehfculos. * 59 °
Esp. 6 94 11 89 7 93 4 86 4 96
Ext. 30 70 8 2 12 8 6 44 26 74
VII. Quimica. * ? 8 5
Esp. 59 41 38 62 32 68 42 58 47 53
VIII. Papel y Ext. 100 0 100 0 67 13 100 0100 0
Artes Grificas. | pg, 80 20 oo 0| 43 s7 | 89 1| 84 16
E. ENXTRANJERAS 19 81 35 65 i0 90 71 29 75 25
E. ESPAROLAS 32 67 32 68 33 67 40 60 34 66
AT: Pagos por asistencia tecnolfgica. Ext.: Empresas extranjeras (mayoritarias).

PD: Pagos por patentes, disefios y marcas.

{=):Sin significado.

Fuente: Elaboracién propia a partir de datos del Ministerio de Comercio.

Esp.: Empresas espafiolas (no mayoritarias).
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Cuadro n® 20

OTRAS PARTICAS EN CUENTAS EXTERIORES

157 empresas Afo: 1973 {en %o de ventas)
" - Intereses comercia- Amortizacién de
VARIOS les y otros préstamos

Ext. + 0,6 - 1,38 - 0,63
I. I. Alimentaria. .

Esp.

Ext. + 1,95 - 3,04 + 2,78
II. I. Farmacéutica.

Esp.
I1I. Construcciones Ext. +° 1,00 ~ 1,87 - 1,28

mecdnicas.

Esp.

IV. Material eléc. Cxt. - 3,25 - 1,86 - 6,29
y electrénica. Esp. '

Ext. + 2,7 - 0,3 + 8,05
V. Siderurgia.

Esp.

Ext. - 11,76 - 12,3 -116,0
VI. Vehfculos. ! 38 116,

Esp.

Ext. + 0,14 - 13,15 - 28,2
VII. Quimica.

Esp.
VIII. Papel y Ext. + 12,9 - 11,8 - 43,9

Artes Grificas. Esp.

E. EXTRANJERAS - 2,04 - 3,76 - 27,15
E. ESPANOLAS

(+) Ingresos.
(-) Paqos.

Ext. Empresas extranjeras (mayoritarias)
Esp. Empresas espafolas (no mayoritarias)

Fuente; ElaboracifSn propia a partir de datos del Ministerio de Comercio.
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Cuadro n® 21

OTRAS PARTIDAS EN CUENTAS EXTERIORES
157 empresas Afios (en 8o de ventas)
" - Intereses comercia- Amortizacién de
VARIOS les y otros préstamos
Ext. + 2,1 - 0,95 + 13,17
1. 1. Alimentaria.
Esp.
Fxt, + 23,77 - 3,57 + 27,53
ITI. I. Farmacéutica.
Esp.
1II. Construcciones Ext. - 2,24 - 1,18 - 4,51
mecdnicas.
Esp.
IV. Material eléc. Ext. + 1,54 - 1,27 + 19,73
y clectrdnica. Fsp.
Ext. - 8,23 0 - 8,61
V. Siderurgia,
Esp.
Ext - 2,44 - 5,35 + 41,1
VI. Vehiculos.
Esp.
Lxt. - 0,9 - 2,36 + 3,76
VII. Quimica.
Esp.
VIII. Papel y Ext. - 0,7 - 6,24 + 2,32
Artes Gré&ficas. Esp.
E. EXTRANJERAS - 0,17 - 2,17 + 13,9
E. ESPASOLAS

(+) Ingresos.
(=) Paqos.

Ext. Empresas extranjeras (mayoritarias})
Esp. Empresas espafiolas (no mayoritarias)

Fuente: Elaboracifn propia a partir de datos del Ministerio de Comercio.
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Cuadrgo n® 22

OTRAS PARTIDAS EN CUENTAS EXTERIORES
157 empresas Aho: 19735 (en %o de ventas)
- - Intereses comercia- Amortizacién de
VARIOS les y otros préstamos
Ext. - 0,16 - 4,05 - 0,7
I. X, Alimentaria.
Esp.
Fxt. + 6,97 - 2,9 + 48,5
II. I. Farmacéutica.
Esp.
III. Construcciones Ext. - 2,57 - 2,86 + 11,8
mecdnicas.
Esp.
IV, Material eléc. Ext. - 3,14 - 2,8 + 10,3
y electrfnica. Esp.
Ext. - 0,46 - 0,1 + 19,3
V. Siderurgia.
Esp.
Ext. - 6,6 - 6,4 + 2,4
VI, Vehfculos.
Esp.
Ext. + 3,3 - 3,5 - 1,9
VII. Quimica. ' !
Esp.
VIII. Papel y Ext. + 1,1 - 71 - 22,6
Artes Graficas. ESp.
E. EXTRANJERAS - 0,47 - 3,57 + 4,43
E. ESPARCLAS
(+) Ingresos. . Ext. Empresas extranjeras (mayoritarias)
(-} Pagos. . Esp. Empresas espanolas (no mayoritarias)

Fuente: Elaboracifn propia a partir de datos del Ministerio de Comercio.
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Cuadro n* 23

OTRAS PARTIDAS EN CUENTAS EXTERIORES
157 empresas Afo: 1976 {en te de ventas)
»VARIOS* Intereses comercia- Amortizacién de
les y otros préstamos
Ext. - 0,9 - 1,28 - 3,64
I. I. Alimentaria. .
Esp. :
Fxt. + 7,1 - 4,5 . + 26,7
IY. I. Farmacéutica. * ‘ St ’
Esp.
III. Corstrucciones Ext. + 1,8 - 3,6 + 8,6
mecinicas.
Esp.
IV. Material eléc. Ext. - 1,4 - 1,5 - 12,9
Yy electrénica. Esp.
Ext. + 2,3 - 2,8 + 1,8
V. Siderurgia.
Esp.
Ext. - 12,0 -~ 5,6 - 50,5
VI. Vehicules.
Esp.
Ext + 1,3 - 3,6 - 8,4
VII. Qufmica. * ! ’ '
Esp.
VIII. Papel y Ext. + 10,6 - 4,1 + 2,6
Artes Grificas. Esp.
E. EXTRANJERAS - 1,4 - 3,0 - 11,9
E. ESPANOLAS
(+) Ingresos. Ext. Empresas extranjeras (mayoritarias}

(-) Pagos. Esp. Empresas espaiolas (no mayoritarias)

Fuente: Elaboracidén propia a partir de datos del Ministerio de Comercio.
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Cuadro n* 24

OTRAS PARTIDAS EN CUENTAS EXTERIORES
157 empresas Afio: 1977 (en ¥o de ventas)
" Intereses comercia- Amortizacién de
“VARIOS les y otros préstamos
Ext. + 0,8 - 0,7 - 9,6
I. I. Alimentaria.
Esp.
rxt. + 53,1 - 3,6 - 73,7
Il. I. Farmacéutica. ' ' ‘
Esp.
III. Construcciones Ext. + 2,7 - 2,7 - 0,2
mecénicas.
Esp.
IV, Material eléc. Ext. - 3,2 -~ 1,6 - 1,0
y eiectrénica. Esp.
Ext. - 1,2 - 2,2 + 70,6
V. Siderurgia.
i Esp.
Ext. - 6,3 - 1,7 - 16,6
VIi. Vehfculos.
Esp.
Ext. + 6,2 - 3,0 + 9,6
VII. Quimica.
Esp.
VIII. Papel y Ext. + 15,6 - 3,1 + 3,2
Artcs Gr&ficas. Esp.
E. EXTRANJCRAS + 1,6 - 2,15 - 0,6
E. ESPAROLAS

(+) Ingresos.
(~) Pagos.

Ext. Empresas extranjeras (mayoritarias)
Esp. Empresas espanolas (no mayoritariasg)

Fuente: Elaboracién propila a partir de datos del Ministerio de Comercio.
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Los m4s conocidos sonta) el manejado cuadro de compara
cibén de exportaciones entre empresas de capital extranijero y empre
sas de capital nacional, que se recoge en los ndmeros monogprificos

anuales titulados 'Las 500 grandes empresas industriales espaiin-

las" del Ministerio de Industriajy b) el trabajo de C.Muiioz, "Expor-

tacibn de las empresas_con participacién extraniera'"aparecido en

la revista mensual "Informacién Comercial Espaiiola’ de diciembre

de 1978,

La fuente de informacién en el caso de la primera py
blicacibén es un cuestionario enviado directamente a las empresas.
Por tal razén, las cifras aportadas cabe que diverjan de las ver-

daderas.,

Empecemos por los resultados de las '"500 Grandes em-

presas industriales espafiolas''para 1973.

EXPORTACION E INVERSION EXTRANJERA EN LAS GRANDES EMPRESAS
1973
Efmgresas con parliopacion estrangers EmCrasas na parlicipacion ertranjero
secrones Porcantaie Evporiacion Potcentaye Porcentae Erportacidn Porcentasjs
emoxeias Ml praw} | Exp. fven [ SOOER Mith. ptas) | Exp. ! ven.
expncudoras exportadarm

Riimentacidn y bebidas [ -3 . 4,159 kAS 53 5.598 0.1
Puxiliar de 12 Comtrueadn 7 1.153 3 2 1319 108

Lomteuaciédn - .- - - - -
Forstrueciones mecinicar 9 5.804 18,7 76 5.765 18.9
Coratruecidn naval - - - 88 24081 428
Eiecuicidad, squa v g 100 526 248 " 844 0.7
Mararial eldcwico 9 4.787 5.4 100 1979 14,7
Metalurgia no férrea 65 499 35 78 1.461 63
Mines ia 40 297 26.0 50 10 03
Pae! v Ehrorintes * 307 48 3 315 149
Fetrdleos 100 8485 18.2 40 6.988 n2
Ouimico a6 . 16.209 103 T4 2518 8.t
Siderurgion 36 1629 a8 100 12,156 13,4
[Tertil v diversos 100 258 35 70 2.595 839
Vehicutos 100 - 16.382 1.9 €5 70 16,0
TOTAL 83 €0.437 10.9 68 71.484 133
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El total de los porcentajes de exportacién de las em
presas con participacién extranjera (10,9) es inferior al de las
empresas sin participacién extranjera (13,3); lo que corrobora

nuestras estimaciones generales (x).

Por sectores, también la propensiédn exportadora de
las "nacionales" es superior a la de las "extranjeras". La excep
cién es, entre las de mayor volumen de ventas, el sector Qufmico,
en el que dicha propensién es mayor en un 40% ~6,1 y 10,3%-. En
Material Eléctrico, dicha propensidn es superior en las '"naclona-

les".

La panorfmica que ofrecen las estimaciones del Hinig

terior de Industria para 1974, es la inversa.

EXPORTACION E INVERSION EXTRANJERA EN LAS GRANDES EMPRESAS
R Emoresss con parti y? ier s pac i6n extranjers *
SECTORES
T Porcentsit | g ponaitn | Porcencaie | T [ Eaporacion | Pereantaje
i | M B | Exoivent. —moerme | Moy | Exoeent.
Alimentscidn vy bebidas L] 3N © a9 10.219 83
Avxilisr de la comTuccidn m 1481 41 % 1562 (X
Conswuceitn - .- - 3 m 04
Comtucciones mecinicas 0 4,708 128 ] 1.871 ALY ]
Canstruecidn naval - - - %0 20864 43,2
Elecuiciced, agus y g - - - ? e 0s
Materinl dicwico 100 1. 243 k2 L 1] 4.72¢ 16.4
Mewaturgia no fires © T 8 ™. 1953 74
Minerte © 2087 118 [ %17 7.7
Poowt y editorietes © " 14 . sa92 182
Protivos 100 "n2es t &) 0 1382 no
Ouimics ™ 21339 "e 94 5882 2]
S gen 100 21618 L1} % 10.641 "9
Ty Gveion © £ . ) 1854 12
Vehiador 100 16.398 124 17 1244 19
TOTAL " nm 05 [ 01869 9.0

(x) Decimos generales porque no disponemos de conclusiones refe

ridas a 1973, al menos con la muestra de 238 empresas, mis
fiable que la wmis reducida.
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En efecto, en este afio la propensidén exportadora de
las empresas con participaciédn extraniera es en conjunto, del

9,5%,contra el 9,0% de las que no tienen participacién.

Estos resultados difieren de los que hemos hallado,
segln los cuales esos porcentajes son del 7,6 y 10, respectiva-

mente.

Esta diferencia se debe, esencialmente a: 1) La cla
sificacién por nacionalidades que hemos adoptado. En efecto, con
ella, parte de las cifras de exportacibn que en las ''500" apare-
cen como de "empresas con participacidn extranjera” en las nues-

tras las incluimos en ''nacionales"; y

2) la fuente de datos del Ministerio de Industria.
En este terreno, nuestra muestra es mis fiable, procediendo no de
cuestionarios, como la anterior, sino de datos oficiales del Mi-

nisterio de Comerxrcio.

Sectorialmente, los resultados concuerdan en los
sectores Alimentacién, Construcciones Mecénicas, Material Eléctri
co, Siderurgia y Papel y Artes Grificas, y difieren marcadamente
en Vehfculos y Quimico. No obstante, cuantitativamente hay algu-
nas variaciones significativas, que en gran parte se deben tam-

bién a la clasificacién de las empresas por nacionalidad.

Ha de hacerse notar con todo, que si de la exporta-
cibn de las"empresas sin participaciédn extranjera" en el cuadro
del Ministerio de Industria dedujéramos las cifras de exportacién
de Construccién Naval, la propensién exportadora serfa,sepdin di-

cho Ministerio, mis favorable a las "extranjeras'.
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En el dfa de hoy no ha sido todav{a publicado ningén

otro ndémero de las 500", mis actualizado.

De todas formas, los escasos resultados conocidos para
1973 y 1974, en el sentido de que se estaba produciendo una tenden
cia a que las E.T. exporten proporcionalmente mfs,concuerda con
nuestros resultados. La cronologfa exacta y la magnitud del fen$

meno, sin embargo, difiere apreciablemente.

Veamos ahora el trabajo de C. Mufioz, en "Informacién

Comercial Espafiola":

Hemos de advertir, en primer lugar, que su clasifi-
cacién sectorial y la nuestra no coinciden, por lo que las compa-
raciones serdn muy burdas. La suya se deriva de la tlasificacién
de la Direccibdn General de Aduanas, por capf{tules arancelarios. . h

Las estimaciones que nos interesan estén referidas a 1977,

Desafortunadamente, la forma de elaborar los cuadros
del mencionado autor no permiten comparaciones del todo vélidas

eon la nuestra.

En efecto, el interés aparente del mismo no consis-
te en comparar proporcionalmente el comportamiento exportador de
uno y otro tipo de empresas, sino en averiguar si cuantitativa-
mente unas tienen mAs peso que otras en la exportacién total de
cada capftulo arancelario. De ah{ que el constraste de sus resul

tados no tenga mucho objeto.
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Ahora bien, algunas observaciones sectoriales (x)
pueden ser de interés. Nos referimos al cuadro del Anexo n2 2
de su mencionado artfculo (xx). En éste se cubre el afio 1972 v

el 1977,

Para lo que corresponde a grosso modo a nuestros secto
res I. Alimentaria, Farmacéutica, Construcciones Mecinicas, Side
rurgia, Quimica y Papel y Artes Gréficas, los resultados coinci-
den, apreciablemente en ocasiones. Difieren, sin embargo, signi-

ficativamente en Vehfculos y Material Eléctrico y Electrénica.

Pero lo mis importante que puede sefialarse sobre el
comportamiento exportador “extranjero''/'nacional' es que en nues
tras estimaciones se aprecia con toda claridad un cambio de ten-
dencia en la propensién exportadora entre las E.T. y las "naciona

les", lo qué no es obvio en el trabajo que comentamos (xxx).

1Qué puede deducirse entonces del constraste entre
nuestros resultados y los que comentamos?, Que amén del poco mar-
gen de comparacién, por tratar variables distintas, que hay entre

ambas, parece razonable afirmar que: 12) no es muy apropiado cue

(x) Ya que el autor no presenta datos agregados para el total de

todos los capftuloes.

(xx) Pag. 130, op. cit,

(xxx) Ya en 1976, es decir tres aiios antes de que se descubriera
la inversién de la tendencia exportadora de las E.T., habfa
mos sefialado este fenémeno. Véase al respecto jlacia un cam-
bio del comportamiento inversor extranjero en Espaiia?, re-
vista ESIC, IV trimestre de 1976, con M. Garcfa de la
Cruz.
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el objeto de estudio sea.estimar las diferencias entre los totales
absolutos de exportacién de cada grupo de empresas, ya que la sig
nificacién de los mismos dependeri del volumen de ventas -por ejem
plo- de cada uno de ellos (x); y 22) que con un mundo tan interna-
cionalizaéo como el actual, no resulta lfcito clasificar una mues-
tra de empresas en “extranjeras' y 'nacionales" porque en algunas
de ellas ezistan indicios de participacién extranjera, pues asf{

se llegarfa a errores tales como incluir a algunas grandes empre-
sas naclonales, que tanto contribuyen a la exportacién espafiola,
entre las "extranjeras", sesgando as{ hacia arriba la propensién

exportadora de éstas.

Resumiendo este epfgrafe, pues, creemos que nuestros
descubrimientos aritméticos sobre el comportamiento exportador
de E.T. y "nacionales", que quedarfn corroborados econométrica-
mente en el capftulo IV, apuntan claramente a una mayor ptopensi&&
exportadora en las "nacionales', globalmente y en la mayorfa de
- los sectores, que en las E.T., tendencia que empieza a invertir-

se al final del perfodo analizado, en 1977,

caen X eme-

Resta por recordar, que tanto nuestras cifras como

las de los otros trabajos comentados, son las que hemos denomina-

(x) En este sentido lo interesante es conocer, ceteris paribus,
la dinfmica exportadora -o importadora- de cada empresa. Es de
cir, haciendo abstraccibn de otras pecullaridades propias, co-
nocer la contribucién no tanto cuantitativa de las E.T. (que,
por cierto, no todas las que el autor incluye, en "empresas
con participaciédn extranjera” lo son)y de las nacionales,como cua
litativa, en el marco de la insercidn de los sectores de la ecgo
nomfa espajiola en 1la divisién internacional del trabajo.
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do "oficiales'". Con la c;nsideracién de los precios de transferen
cias, que aplican en buena medida las E.T. en sus transacciones

internacionales interempresa, como demostraremos, sobre todo de -
bienes, esta panorimica "oficial" se invierte cuantitativa o cua-
litativamente en muchos aspectos. A tal labor dedicamos, en parte,

el capftulo 1V.



Cuadro n*® 25

TASA DE BENEFICIO REPATRIADO
(DIVIDENDOS REPATRIADOS + INTERESES COMERCIALES Y QOTROS/VENTAS)

157 empresas (en %)
1973 1974 19758 1976 1917?
Ext. 2,11 1,60 2,0 ‘ 1,56 1,64
I. I. Alimentaria
Esp.
Ext. 0,58 1,38 2,4 1,6 0,44
II. I. Farmacéutica
Esp.
III. Construcciones- |EXE. 0,49 0,44 0,59 0,77 0,57
mecinicas. Esp.
IV. Material eléctri- |Ext. 1,11 6,62 1,08 0,79 0,71
co y Electrbnica. |gsp,
Ext.
V. Siderurgia. 0,71 0,67 0,47 1,60 1,17
Esp.
Ext.
VI. Vehiculos. 1,24 0,54 0,64 a,%6 0,18
Esp. -
Ext.
VII. Quimica. 1,20 1,23 1,20 1,01 0,86
Esp.
VIII. Papel y Ext. 1,18 0,62 0,94 0,67 0,36
Artes Graficas. |E3P-
E. EXTRANJERAS 1,25 0,96 1,16 4,97 0,75
E. ESPANOQLAS

Ext.:Empresas extranjeras (mayoritarias). Esp.: Empresas espafiolas (no mayoritarias)
Fuente: Elaboracién propia a partir de datos del Ministerio de Comercio.
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CAPITULO II

PRINCIPALES TEORIAS SOBRE LOS PRECIOS DE TRANSFERENCIA

i

2.1. SANJAYA LALL

En un artfculo (x) que venfa a sintetizar las apor
taciones pioneras sobre el mecanismo de los precios de transfe-
rencia, S. Lall nos aporta una panorémica bastante académica pe

ro Gtil del tema.

Hasta antes de la irrupcién de las E.T, en la eco-
nonfa mundial, las transacciones comerciales internacionales,
que tenfan lugar entre empresas independientes, se reslizaban in »
tentando cada una de las partes fijar un precio que maximizara
sus beneficios empresariales a costa de la otra. Se trataba de un
precio de mercado cuya fijacién no dependfa habitualmente de la
decisidn de una de las partes sino del enfrentamiento de ambas,

dentro de ciertos limites.

Con el surgimiento de tales empresas transnacionales,
sin embargo, el objetivo de las unidades que la componen, loca-
1izados en diferentes pafses, ya no consiste tanto en maximizar
sus beneficios a costa del resto de las mismas, sino m4s bien en
maximizar los beneficios globales de la firma. Egta transformacién

supone el desmembramiento de todas las teorfas, y especialmente

(x) "Transfer-Pricing by Multinational Firms", Oxford Bulletin
of Economics and Statistics, vol. 35, n® 3, agosto 1973.°




69~

de la neoclésica (%), en sus interpretaciones del comercio inter

naclional, o al menos de la parte "intrafirma".

Con la aparicién del comercio internacional de ese
tipo ya no puede hablarse propiamente de comercio, sino de trans-
ferencias o movimientos internacionales de bienes. Ya no son m4s
que movimientos de bienes, dentro de una firma, auncue crucen los
espacios nacionales.

+

Todas las aportaciones recientes sobre los precios
de transferencia intentan colmar precisamente la laguna creada
con la invalidez de las teorfas convencionales sobre las causas
del comercio internacional de ese tipo, incluso aquellas que ha-
cfan caso explfcito de la existencia de monopolios y/o oligopo-
lios. La trascendencia de tales teorfas sustitutivas reside en
el hecho de que, segfin los (ltimos datos aportados por el GATT,
ya.en 1971 la tercera parte del comercio internacional mundfial

estaba compuesto por "trgnsacclones” de ese tipo.

En la medida en que se trate de movimientos de mer
cancf{as entre unidades de una misma corporacidn transnacional,
resulta ocioso seflalar que compran fundamentalmente, en empresas
industriales, produc;os intermedios o materias primas, en empre
sas integradas verticalmente, en su mayor parte. S6lo una peque
fia proporcién de dichos movimiento{ estf compuesta de produc~

tos terminados, en cuyo caso se trata de '"reventas'.

(x) John H. Dunning, The Multinational Enterprise, Allen & Unwin,
Londres, 1971, cap. 1, "The Multinational Enterprise: The
Background",donde expone certeramente las repercusiones que
acarrea el nuevo tipo de '"comercio' internacional.



Se. Lall se ocupa, en su obra citada, de exponer
los mbviles para hacer uso del mecanismo de precios de transfe-
rencia y de sus restricciones eventuales, exclusivamente para
el caso de mercancfas materiales.

¢

La prictica totalidad de los an4lisis sobre los
precios de transferencia hasta la s{ntesis de Lall invelucraban
mercanc{as f{sicas. Posteriormente, sin embargo, se ampli$ el
campo de estudio, para ocuparse también de cualquier tipo de
"“transaccién', comprendiendo las Iinvisibles: tecnologfa, paten-
tes, disefios, marcas, préstamos, etc. Es evidente que, desde el
momento en que estas Gltimas tienen precio, se les puede fijar
un precio discrecional o de transferencia, que permita la trans

misibén de beneficios o pérdidas de una unidad a otra de la E.T.

Supongamos, para empezar, siguiendo a S. Lall, que
tenemos una casa matriz localizada en un pafs A, una filial
establecida en un pafs B y que no existen restricciones internas
sobre la declaracién de pérdidas o beneficios en cualquiera de

los dos sitios.

La utilizacién del mecanismo tiene por objetivo
transferir beneficios de un centro de operacibn al otro, lo que
tiene lugar cuando los precios fijados a las mercancfas transmi

tidas difieren de sus precios de mercado -cuando éstos existen-,

Pues bien, si ambas unidades, casa matriz y filial,
obtuvieran beneficios, el tipo impositivo sobre beneficios repa
triados de A y B fuera idéntico, no hubiera restricciones sobre
la repatriacién de dividendos ni controles de precios y si los

tipos arancelarios no fueran superiores a los tipos impositivos
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efectivos, el tipo de camblo fuera estable y no existieran pre-
siones polftica o de otro tipo sobre el volumen de los benefi-
cios presentes o futuros, entonces no habrf{a motivos para ucili
zar los precios de transferencia para remitir beneficlios de un

pafs a otro" (x).

gPor qué se utiliza el mecanismo de P.T.?

Para maximizar los beneficios globales presentes y
minimizar la incertidumbre sobre el volumen presente y futuro

de beneficios.

1) Maximizacién de los beneficios presentes. Bajo

este criterio, la E.T. aplicari P.T. cuandos

a) Haya pérdidas en un centro de operaciones. En
estos casos resulta l6gico afirmar que la E.T. intentar4 trans-
ferir benefi¢ios al centro que incurra en pérdidas con objeto de
minimizar su contribucién tributaria global. E1 procedimiento
para ello, en el caso en que nos movemos, cuando s6lo conside-
ramos mercancf{as, consistirf en infravalorar las exportaciones
de A a B y/o sobrevalorar las importaciones en B procedentes

de A.

b) Hay diferenciales en las tasas impositivas, aran
celarias y subvenciones a la exportacién. Como hemos visto, es-
te es el caso que mis han estudiado los ploneros de los estudios
sobre los P.T., en especial P. Horst.(xx), Cuando el tipo impo-
sitivo en B es superior al correspondiente en A, y la ciferencia

entre ambos es superior al tipo arancelario en B, la E.T. trans-

(x) S. Lall, op cit., plg. 175.
(xx). Horst.
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ferir§ fondos a A, inflando las importaciones de la filial en B.
Cuando, por el contrario, el tipo arancelario es superior a la
mencionada diferencia, entonces infravalorar§ las importaciones,
con objeto de reducir sus pagos arancelarios. Por su parte,
cuando la'filial exporta a la casa matriz, infravalorari las ex-
portaciones en el caso en que la diferencia entre ambos tipos im
positivos, mfs lo que ahorra por pagos arancelarios por importa-
ciones en A es superior a la subvencién a las exportaciones en
B. Cuando el comercio es bidireccional, la E.T. puede infravilo
rar las exportaciones a B, con el fin de reducir sus pagos aran-
celarios, e infravalorar las exportaciones a A, beneficiéndose
de los subsidios de exportaciém en B y de los tipos impositivos

mis bajos en A.

¢) Hay tipos de cambio mlltiples. Es evidente que
cuando los tipos de cambio aplicables a, por ejemplo, la repa=
triacifn de beneficlos son menos favorables que los tipos can-
biarios aplicables a las operaciones con mercancfas, se utiliza

r el mecanismo de P.T.

d) Hay lf{mites a la repatriacidn de beneficios.
Huelga sefialar que también serf utilizado en este caso, inflm-
do las importaciones o infravalorando las exportaciones desde
el sitio donde practiquen los l{mites, con independencis del mon

to del arancel.

e) Hay accionistas locales. Cuando existe partici

pacién local (joint ventures) en la filial, la casa matriz irten
tar§y utilizar el mecanismo de precios de transferencia, a expen

sas de los accionistas locales, una vez implantada en un pafs.
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f) Modificaciones cambiarias. Cuando la E,T. espe-

ra que se modifique la paridad de la divisa de alguno de los paf
ses donde se encuentra implantada, fijari precios de transferen
cia bien para evitar posibles pérdidas o bien para especular.
Las primera es el procedimiento m4s utilizado en pafses subde-

sarrollados, mientras que el segundo, en los desarrollados.

2) Minimizacién del riesgo y la incertidumbre. Es-

te objetivo lo puede lograr la E.T. si llega a mostrar que sus

volémenes de beneficios son reducidos, en los siguientes campos:

a) Balanza de pagos. Como quiera que por razomes
de balanza exterior muchos pafses pueden llegar a obstaculizar
la salida de beneficios, la E.T., para evitarlo, utilizar§ el

mecanismo de P.T.

b) Presiones polfticas y sindicales. En determina-
das ocasiones, cuando se crea un ambiente hostil ~nacionalista
a ultranza y sindical- en contra de las E.T., éstas pueden optar,
para minimizar el riesgo de que impidan la salida parcial o to-
tal de beneficios, por repatriar fondos por medio de la fijacién

de preclos de transferencia o discrecionales.

-¢) Amenaza directa a los beneficios. Cuando el ni-

vel de éstos llega a ser elevado, la Administracién local puede
llegar a reducir la proteccién final al producto de la empresa
en cuestibén. Asimismo, la declaracién de elevados beneficios pue
de atraer al sector innumerables competidores. Y, por éltimo,
para las E.T. surgen problemas en casos en que la Administracién
controla precios a trav€s de la fijacién de una tasa de benefi-
clo, que considera normal, a un supuesto coste de produccién.

En todos estos casos, las E.T. se verin inducidas a fijar precios
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discrecionales en sus exﬁortaciones y/o importaciones con ob jeto

de que su ‘nivel de beneficlios "oficial" permanezca mis reducido.

Linites para la aplicacién de los precios de transferencia

’

1) Lfmites internos a la E.T. La propia estructura
y necesaria coherencia de la firma transnacional, impone ciertos

1faites al uso del mecanismo que comentamos.

Ya hemos visto que cuando hay participacién local,
se impone un claro limite. Pero incluso cuando la filial es posef
da al 100% por la casa matriz, también existen limites,dependien
do de:

a) El grado de control y centralizacién de 1a fir-
ma; y

b) los eventuales efectos psicolégicos que se deri-
van de la imposicibn a la filigl de determinadas obligaciones

que pueden ir en contra de los objetivos auténomos de la misma.

Pero es que, ademis, bien puede ocurrir que la pro-
pia organizacibn sea incapaz de discernir cufles son los niveles
de precios de tranaferencia que ha de aplicar, dadas determina-
das restricciones, tales como tipos impositivos, arancelarios,
tipos de cambio, etc. Todo lo cual se complica ulin més cuando
se encuentra en un contexto dinfmico, en el cual hay que preveer
la evolucién futura de algunas variables como precios de mate-
rias primasg, tipos de cambio, etc. Para terminar, dicha compli-
cacifn se acrecienta afin mis por el hecho de que los responsables
de precios no saben a ciencia cierta cull es el precio de refe-
rencia, de mercado, en el que han de basarse para fijar los pre-

clios discrecionales.
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2) Li{mites externos a la E.T. Estos estin constitui
dos por:

Las autoridades aduaneras. Con el fin de recau-
dar los m&ximos tributos posibles, esas autoridades intentarin
que no se infravaloren las exportaciones; respecto a las importa~
ciones, por el contrario no serfn muy reacias a su sobrefactura-

cibn.

En cualquier caso, por regla general las autorida-
des aduaneras no estfn capacitadas técnicamente en ningdn pats
-quizfs Estados Unidos es la excepcibn, junto con Gran Bretafia
en la actualidad- para enfrentarse al problema de cufl es el ver
dadero precio de un determinado producto. M&s aln, la legislacién
competente o bien es inexistente en muchas ocasiones o bien sélo
hace una somera referencia de ningfin uso prictico. Esto es lo que
ocurre en el caso de Espafia, como veremos detenidamente mis ade- ;
lapte. Y si 1a detectacién de infra o sobreprecios es compleja
en el caso de las mercancfas, en el de invisibles, como tecnolo-

gla, préstamos, etc., es pricticamente imposible.

marmm X mec--
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2.2 C, VAITSOS

La contribucién de Vaitsos al estudio del mecanis-
mo de los P.T. es, sin duda, una de las mis fruct{feras del pa-
radigma econfmico que contermplamos. Sus trabajos al respecto da-

tan ya de hace unos 10 afios.

Pero comoquiera que en ese lapso sus posiciones se

han modificado, aquf s8lo consideraremos los mfs recientes.

En su obra Distribucién del ingreso y empresas

transnacionales (1977) tenemos una verdadera sfntesis de su pen

samiento sobre el comportamiento de las E.T. en el campo de la
repatriacién de los fondos generados por las distintas unidades

de la B.T. Evidentemente, si nos ocupamos de esta obra es.porque
en ella el autor coloca a los P.T. como un canal bfsico en el com’

portamiento de las E.T. en la repatriacién de fondos.

Para Valtsos, que hace su exposicién siempre con
caracteres bastante prigmfticos, las principales vias de repa-

triacién de fondos utilizados por las E.T. son los siguientes:

1) Repatriacién mediante declaracién de beneficios
en el pafs receptor,

2) Repatriacién a través de pago de intereses sobre
préstamos,

3) Remisién de fondos gracias al pago de royalties,
b2

4) Repatriacién de fondos utilizando el mecanismo

de los P.T.
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Generalmente todos los autores s8lo consideran la
primera vfa, por ser evidentemente la 'natural'. Sin embargo,

las tres restantes tienen cuantitativamente su importancia.

En la medida en que Vaitsos considera también cuan
titativamente, que el canal mis importante es la repatriacién
a través de la aplicacién de P.T., centra su atencién en las
circunstancias bajo las cuales la E.T. se ver§ inclinada a prac

ticar ese canal.

La posicién de este autor se encuentra bastante ale

jada del resto de los estudiosos del mecanismo de los P.T.

Existe un elemento comin entre ambos. E1l anilisis
de los P,T. se realiza siempre: a) desde la Sptica del compor-
tamento, estrategia y organizacién de las E.T., en la medida en
que se las cataloga como empresas monopolistas u oligopolistas;
y b) Introduciendo el papel de los Estados, como factores
que, provocando diferencias en las polfticas econdmicas .imperan
tes en los distintos Estados-Nacién, incitan a las E.T. a remi-
tir fondos, principalmente de los pafses receptores, a la casa

matriz.

Sin embargo, para Vaitsos no es condicién necesa-
ria, y en ocasiones suficiente, que los Estados-Naecién provo-
quen pol{ticas econdmicas diferenciales (con tipos impositivos
y arancelarios divergentes, etc.) para que las empresas practi-

quen los P.T.

Su anflisis parte, por tanto, del supuesto, que



posteriormente abandona, de que esas polf{ticas plblicas son neu-

trales. Por polfticas neutrales entiende:

a) Que los tipos impositivos y las modalidades de
recaudacién son iguales en todos los pafses.

b) Que entre éstos existen acuerdos para evitar la
doble imposicién.

¢) Que los aranceles sobre los productos inmporta-
dos son iguales a cero, especialmente aquellos que recaen sobre
los productos semiterminados.

d) Que las autoridades de los distintos pafses no
practican un control firme sobre los P.T.

e) Que hay completa liberalizacién para la repatrig
cién de dividendos por parte de las filiales; es decir que no
existe obstficulo ni lfmite alguno a la misma.

f) Que las filiales consideradas son posefdas en
su totalidad por las casas matriz; no existen, pues, las "joint

ventures",
Consideramos entonces bajo qué circunstancias la
E.T. fija precios discrecionales a los productos que son objeto

de su comercio exterior bajo los supuestos anteriores.,

A) Gastos relativos

Bajo esta rlbrica incluye Vaitsos a aquellas cir-
cunstancias en que por diferencias relativas entre los gastos
de la casa matriz y las filiales, aquella aplica P.T. a é&stas.
Cuando los gastos relativos ~en comparacidn con las ventas- de
la primera son superiorés a los de las segundas, la casa matriz

intentarf que le sean transferidas fondos no gravados desde
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las filiales, al objeto de minimizax la contribuciédn impositiva
global de 1a E.T. Esto es posible cuando la casa matriz realiza

ciertos gastos de los cuales se benefician las filiales.

Este tipo de gastos, son muy variados, pero los

mis comunes son:

1) Inversiones para la produccién de bienes inter-

medios;

2) Gastos administrativos diversos que resultan

de las operaciones globales;
3) Gastos en investigacién y desarrollo; v,

4) Gastos para comercializacibn de marcas de la

E.T.

Vaitsos parte de la hipétesis de que, por regla ge

neéral, la casa matriz incurre en pérdidas, aunque no necesaria-

mente, que trata de sufragar aplicando P.T. y reduciendo asf la

contribucién impositiva global de la E.T.

jCufindo los aplicaré? iEn qué medida?. Suponganos
dos pafses, A y By A denota aquel donde estd establecida la ca-

sa matriz y B el de la filial.

Siendo:

R: los ingresos de ls casa matriz por sus ven-
tas en A y a empresas que no forman parte
del grupo;

C: los costes de la casa matriz por las opera-

ciones globales de la E.T.;
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Y: los ingresos adicionales, que pueden ser
bien beneficios gravables susceptibles de re
patriacién (Py), o bien ingresos de la matriz
por ventas intergrupo (P3)}

' t: el tipo sobre beneficios en A y B,

Comoquiera que perte de la hipdtesis de que los ingre
803 de la matriz son infertiores a sus costes:

"R-C<O

Cuando los Y estén constituidos por beneficios re-

patriados, que han sido gravados previamente en B,
P=R¥I(1-¢t)Y-C

S{ P; es inferior a cero, entonces obviamente no se repatriarén
los beneficios. Si{, por el contrario P} ) O entonces jse repatria ‘-
tén beneficlos gravados en B 8 se aplicaréin P.T.?.

Py= (1-t)(R-4 Y - C); para P2 >0

La respuesta depende de la comparacién entre P1 y

Py. Se escogerf aquella olucién que sea mayor.

En caso de optar por la solucibn segunda, la E.T.
fifjard P.T. hasta que
R$(l-xY=¢,

siendo (1 - x) la parte repatriada no sujeta a i{mpuesto sobre

beneficios.

La cantidad adicional global (CAB) que percibird
la corporacifn en conjunto es, en el caso segundo:

CAG = Y (1l-tx)
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Conclusién 16gica es que cuanto mis internaciona-
l1zada se encuentra una E.T., es decir, cuanto mayor sea la pro-
porcibén que representan las ventas globales -mundiales- de la
firma respecto a las ventas en el pafs de origen, mis sus expor-
taciones a empresas no afiliadas, y cuantos m&s costes fijos
contemple, tanto mayores serfn los precios discrecionales fijados,
o mis exacto, tanto mayores serfn los fondos repatriados a través

del mecanismo de P.T.

En este sentido, la dimensién del mercado de la ca-
sa matriz es una variable decisiva. Cuanto mayores sean los ingre
sos de la casa matriz que procedan del extranjero y cuanto mis
concentrados estén sus costes fijos, mis inclinada estar§ a prac
ticar esta via. Asf, como sefiala Vaitsos, una empresa como
Philips International tenderd mis autilizar el mecanismo que Ge-
neral Electric. Co., por ejemplo,ya que su mercado de origen es
menor y habr§ de distribuir m&s ~-mayores- costes fijos entre sus

filiales. N

B) Inversidn relativa

Cuando existen diferencias en los costes de oportu
nidad del capital entre el pafs de la filial y el de la casa ma-

triz, la declaraciédn de beneficios en B puede verse alterada.

En efecto, cuando las técnicas de recaudacién de
impuestos difieren entre ambos pafses, en el caso mAs comin, el
coste de oportunidad diferiri. Generalmente ocurre que los di-
videndos s8lo son susceptibles de ser repatriados cada determi-
nado tiempo (en algunos paises sblo al final de los ejercicios

fiscales, es decir anualmente). Esta restriccién introduce cos-
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tes para la E.T. en términos des a) tiempo, por cuanto han de
transcurrir clertos meses antes de que la casa matriz pueda dis
poner del excedente generado por la filial; b) pérdidas eventua
les por la permanencia de ese excedente en el pails receptor,
normalmen;e éste estd inmerso en el clrculo vicioso espiral infla
cionista/devaluaciones, que si bien a medio y largo plazo llegan
a compensarse, en lo que respecta al valor de los beneficios re-
patriados, a corto plazo entrafia de forma predominante el riesgo

de la devaluacién.

Evidentemente el coste de oportunidad de tener esos
beneficios en A o en B difiere, y se traduce o puede traducirse

en pérdidas.

Para evitar esta eventualidad, la E.T. puede dis-
poner del mecanismo de P.T., transferir de forma continua los be

neficios que generan las filiales a la casa matrisz.

Hasta aquf hemos mantenido implicitamente que el
coste de utilizacién de P.T. es nulo. Cuando existen costes de
este tipo, en la forma de aranceles bfsicamente, la decisién so-

“bre la utilizacién o no utilizaciédn de aquellos, dependeri del
saldo entre el incremento de R, debida a una mayor proteccién
a la produccién local final, menos la disminucién de R por el
pago de aranceles sobre los productos intermedios. Tenido esto

en cuenta, las conclusiones sefialadas mis arriba permanecen.

jPero qué pasa cuando las polfticas plblicas en

los distintos pafses de operacidn de las E.T. son diferentes?
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P.T. y polfticas pfiblicas divergentes

Abandonamos ahora los supuestos simplificatorios
anteriores sobre la '"neutralidad" de las polfticas péblicas.
Entramos ya as{ a considerar el supuesto mis ortodoxo, el mar-
co en el que se mueven todos los estudios tedricos sobre los P.T.
No hemos de olvidar, sin embargo, que Vaitsos demuestra claramen-
te que incluso sin la mencionada neutralidad, se seguirfan apli-

cando P.T.

A) Gastos relativos con polfticas plblicas "no neutrales"

a) Aranceles (T) divergentes. La E.T. serf en este

caso indiferente a la utilizacién de la repatriacién vfa benefi- ..

cios declarados o bien vifa precios discrecionales, si

T = t(l - x)

1 -t iy

aplicar4 unos P.T. mfximos si

,T<tSl - X) ;

1 -t

y minimos si

T>t$l - x)

1 -t

Y no los utilizarf en los casos en que T es muy elevado.

Queda as{ demostrado, por lo demis, que, a diferen
cia de la ortodoxia aceptada, los P.T. a aplicar no sélo depen-
de del nivel relativo de T, sino también del nivel absoluto.
Precisamente por esta razén, uno de los puntos fundamentales en

las negociaciones gobiernos-ET, se centra alrededor del nivel
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del arancel .sobre productos semiterminados-. El Pacto Andine

es un claro ejemplo.

b) Tipos impositivos diferenciales. Siendo t] el mis

mo tipo en el pafs de origen y ty en el pais receptor, en el ca-

80 en que no existen aranceles:

- sl ty;»t) siempre se aplicarén P.T.

-~ 81 t}) ty (y no existe la doble imposicién), la
E.T. ser§ indiferente para aumentar los P,T. Pero si x (que, re-
cordamos es la parte remitida no gravada)< 100%, entonces se fi.

jarfn P.T. en el caso en que
1
£ < (kg ¢ 1 ) ¥ en que

t2>0

Por su parte, con existencias de aranceles, y s!
t;>t3, la E.T. serf indiferente a aumentarlos o disminuirnos si

t2 - x(t2 4 t1tg - t2)2
1 - tz

T =

¢) Participacién local en el capital de la filial

En los casos de "joint ventures" la E.T. siempre préferir§ ne de
clarar beneficios en el pafs receptor y por tanto transferir

el excedente de explotacibn de la filial a la casa matriz. Irde-
pendientemente de la demostracibdn de Valtsos en la obra citada
(véase pfg. 142), es evidente que, restando dividendos a repsr-
tir a los accionistas locales, la E.T. verf aumentar sus ingre-

sos globales.
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Es evidente, por (ltimo, que en los casos en que
existen limitaciones cuantitativas u otros obsticulos a la repa-
triacién de dividendos, las E.T. se inclinarin por hacerlo a tra

vés de la via "alegal' comentada: el mecanismo de P.T.

Queda, pues, claro que en bastantes circunstancias
posibles las E.T. intentarfn no declarar al menos tedos los bene-
ficios en el pafs receptor, maximizando as{ sus beneficios globa-

les como corporacién.

Sin embargo, que sean posibles no significa necesa-
riamente que sean probables. E1 anflisis de Vaitsos es una expo-
sicién del campo factible en teorfa. Pero en ningén momento cues
tiona el nficleo de su razonamiento; a saber, que la casa matriz

incurra en pérdidas; es decir que R - CLO,

Sobre la factibilidad de este supuesto, y en gene-
ral sobre la idoneidad de la teor{a de Vaitsos que hemos venido
comentando, as{ como la de S. Lall, autores que, sin embargo,
son los que nos han parecido mis relevantes de todo el paradipg-
ma, dedicamos el capftulo V, para contrastarlos a la luz de la

evidencia empfrica espafiola.
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CAPITULO IIX

PRIMERA APROXIMACION EN ESPARA
Ll

Hemos postulado pdginas atrfé que las cifras sobre
transacciones internacionales que se deducen de las estad{sticas
oficiales, tanto en lo que respecta a las operaciones de las em-
presas nacionales como a las extranjeras, esconden gran parte
de la realidad. Tanto las importaciones, como las exportaciones
y los pagos por “royalties", de unoc u otro lado, ﬁo muestran que
las primeras.pueden estar infladas, que las segundas pueden es-

tar infravaloradas, ete.

Como primera aproximacibén a estas afirmaciones, en
esta parte intentamos demostrar que, en efecto, dichas operacio-
nes exteriores entrafian un elevado grado de "a-legalidad", lo
que se traduce en una permanente e institucionalizada evasibn de

fondos.

En esta misma parte sblo nos preocupamos de la in-
fravaloracién de exportaciones y la sobrefacturacién de importa-
ciones y "royalties" para el conjunto nacional, considerando no
sblo las empresas extranjeras sino también las nacionales y, de
hecho, cualquier agente econdmico que se encuentre dentro de los

pPromotores nacionales.

Mis adelante veremos que si para la totalidad del

pafs ello es cierto, tanto m&s lo es para las E.T.
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El método (x) para calcular la sobrefacturacién de
importaciones y la infrafacturacibn de las exportaciones para

el conjunto nacional espafiol consiste en:

1) Construir un fndice '"tebrico” de precios de

importacidn y de exportacién;

2) Realizar una regresidn entre los valores reales
del fndice de precios de importacién y exportacién en el caso

en que hay errores en las variables; y

3) Caleular el "verdadero" valor de las importa-
ciones y exportacioneﬁ: para lo cual pueden seguirse dos cami-

nos:

a) Utilizar para cada afio el valor "tedrico" calculado
del {ndice y aplicarlo al valor de las importaciones y exporta-

ciones; o bient:

b) Aplicar el coeficiente de regresién estimado a cada
valor de las importaciones y exportaciones, estimando as{ las

""'verdaderas" cantidades importadas y exportadas.

Sobrefacturacién de importaciones

51 bien los afios que nos preocupar-~Son exclusiva-

(x) Las ideas bfsicas de este procedimiento, en lo que respecta
a8 la sobrefacturacién de las importaciones espafiolas, han si
do tomadas de C. Galdonfo, en su artfculo "Esportazioni clan
destine di capitali e sobrafatturazione delle importazioni".
Rassegna Econfmica, Banco di Napoli, marzo de 1978, en donde
realiza la correspondiente evaluacién para Italia.
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mente los comprendidos en el perfodo 1973-1977,dadas las res-
tricciones gque impone el propio método haremos los cilculos pa-
ra el miximo perfodo del que se disponga de datos. Este compren
de los afios 1962-1977, ambos inclusive. Se han utilizado los da
tos faC111€ados por la Direcciédn General de Aduanas, para los
voléimenes importados, y del Fondo Monetario Internacional, pa-

ra los Indices de precios de importaciones.

Tal vez el me jor método para calcular la eventual
sobrefacturacién de importaciones consistirfa, siguiendo a O. Mor-
genstern (x), en comparar el volumen importado por Espafia, en
este caso, con la suma de- las exportaciones de todos los pafses
hacia este pafs. Si, para cada afio considerado, la primera can
tidad resultara superior a la segunda, se podrfa afirmar la exis
tencia de sobrefacturacién. Desafortunadamente, sin embargo, las
estad{sticas (ltimas son bien inexistentes (imaginamos, por ejem
plo, que pafses poco desarrollados no tienen estad{sticas preci-
sas de su comercio exterior con Esgpafia) o bien prActicamente im-

posibles de recoger en su totalidad.

Ante ello, de acuerdo con C. Gandolfo, hemos adop-

tado por seguir su método.

(x) En su magistral obra Sobre la exactitud en las observacio-
nes econbmicas, ed. Tecnos, Madrid, 1966.




3.1. CONSTRUCCION DEL INDICE TEORICO DE PRECIOS DE IMPORTACIOM

Siendo: M el valor en precios corrientes de las

importaciones globales de mercancfas de Espafia;

m el correspondiente valor a precios cons
tantes;

Pm el fndice de precios de fmportaciones;

] las importaciones espafiolas procedentes

del pafls j, entonces, se demuestra (x) que:

ln Pm=§ %‘1- ln Pmj; o bien

M3/M
Pu = T7 pnmj '
J
ecuacidén que expresa el fndice global de precios de importacién
de.Espafia por una nedia geométrica ponderada de los precios de
importacién de Espafia de los productos procedentes del pafs j;
las ponderaciones son iguales al porcentaje que representan las
importaciones procedentes del paf{s j respectd al total de impor

taciones espafiolas para cada afio.

Ahora bien, en la préActica no se dispone, al me-
nos para el caso espafiol, de f{ndices de importaciones de los
pafses con los que comercia Espafia; antes bien, sélo se dispo-
‘ne de un fndice global, que comprende todos los pafses que ven-

den a éste Gltimo conjuntamente., Ante este obsticulo se opté

(x) C. Galdonfo, op. cit.,pégs. 1.517 a 1.519
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por suponer que el Indicé global de precios de exportaciém del
pals j (Pxj) es igual al fndice de precios de las importacio~

nes espafiolas procedentes del pafs .

, Asf, la f6romula anterior se convierte, lista ya pa

ra efectuar los chlculos précticos, en:

In Pm‘ =Ej LML in Pxﬁ, que

por homogeneidad se expresan en dflares.

Con el supuesto mencionado se cometen varios erro-
res. En primer lugar, mientras los precios de importacién estén
especificados en términos CIF, los precios de exportacién lo es
tin en términos FOB; de esta forma, teniendo en cuenta que ambos
precios pueden divergir, sobre todo con el répido crecimiento de
los fletes a rafz del aumento del precio del petrbleo, el {ndice
calculado, bajo el supuesto indicado, no seri moy preciso. En se
gundo lugar, el 4indice de precios a la exportacién del paI; j no
tiene necesariamente que coincidir con el de precios de importa-
cibn de Espafia de productos procedentes del pafs j. Y, por Glti-
mo, se comete otro error puesto que a su vez utilizamos unos
Pm y Px que representan productos que por su parte pueden estar
sobre o infrafacturados. En consecuencia, al evaluar las conclu-
siones a que nos conduzca el {ndice calculado habremos de tener

estas diferencias en cuenta.

Una vez obtenido ;m, {ndice *"tebrico" de precios
de importacién, se compara con el correspondiente fndice calcu-
lado en base a las importaciones espafiolas, que puede ser bien
el proporcionado por el mismo FMI o bien uno privade, el calcu-

FMI

tado por el Banco Hispano Americano, quellamaremos Pm y

H
PHB A, respectivamente.

[N 77



INDICES "TEORICOS”" DE PRECIOS DE IMPORTACIONES ESPAROLAS, EXPRESADOS EN
: DOLARES USA Y PESETAS (*)
Base 1970 = 100

ARO N°® de Cobertura AS APts. FMIS FMI pts. BHApts. Tipo cambio
paises (%) . Fm Pm Pm Pm Pm pta./d6élar
1962 26 81,3 86,75 74,5 91,4 78,5 59,89
1963 26 81,3 93,64 80,4 92,3 79,3 59,88
1964 26 80,8 85,95 73,8 96,9 83,2 59,88
1965 26 81,8 92,69 79,6 95 81,6 59,86
1966 26 81,0 92,43 79,5 98,7 84,9 59,93
1967 26 80,0 92,41 81 96 84,1 61,08
1963 26 78,3 91,77 91,1 89,5 89,5 69,68
1969 26 78,7 94,59 93,4 93,2 92 68,83
1979 26 100,- 100 100 100 100 69,7
1971 26 76,2 105 104,3 106,5 105,8 105, 3 69,23
1972 26 77,6 113,9 105,0° 117,3 108,2 104,8 64,27
1973 26 79,3 132,8 124,3 149,4 124,9 121,5 58,26
1974 26 69,5 185 153,1 268,3 222 187,6 59,68
1975 26 70,7 213 175,84 | 285,4 235 202,56 57,4
1976 26 70,0 244 234,2 280 268,7 232,2 66,9
1977 26 71,7 257 280,1 299,6 326,6 288,1 75,96

(*) Los tipos de cambio utilizados para la conversién a pesetas han sido las medias anuales, calcu~
ladas como promedio simple de las mensuales facilitadas por el Banco de Espafa, en sus boletines
estadisticos.

Fuente: IMF, Interpatiopal Financial Statistics, afos 1962 a 1978; Anuarigs de Comercios Exterior,
Direccidn General de Aduanas y Pulso ;Qan;QQ, n°® 12, marzo de 1%77.
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Como puede Bbservarse, el fndice de cobertura es
siempre elevado, en ocasiones superior y en otras igual a los
fndices de cobertura empleados en las muestras del FMI y del

BHA.

Ya este cuadro nos proporciona una idea clara de
la existencia de sobrefacturacién, especialmente si considera-
mos los {ndices mfs homogeneos, basados ambos en elaborasciones

-~ ~ I
del FMI: Pm y PmFM » Ya sea en pesetas o en délares.

En efecto, como primera aproximacién puede afir-
marse que en todos los afios analizados excepto en 1963, 1968 y
1969 hubo sobrefacturacién de importaciones. El que no se de-
tecte en estos afios lo achacamos a errores de medicién, por lo
demis bastante comunes, especialmente en las elaboraciones del

FMI.

3.2. €ALCULO DEL COEFICIENTE DE REGRESION ENTRE Pm y Pm:

~

L d
Pm = B Pm

Como vi{a para estimar cuél es la relacién que exis
te entre esas dos variables y para poder efectuar un contras-

te de hip8tesis, realizamos un anflisis de regresién.

Tratfndose de observaciones en las que evidentemen
te hay errores en las variables (en su medicién), es incorrec-
to aplicar el método tradicional, los mf{nimos cuadrados ordina

rios. Se han elegido tres métodos, para comparar el resultado
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obtenido (x): el método tradicional para los casos con errores

en las variables y los métodos de Wald y Bartlett,

a.1) Método "clfsico": E1l coeficiente de regresibn,

puede demostrarse que es:
E=04 Vo2t 1)) , stendo

1
Byy = ] xx

Q=
2 Oy

Suponemos que J=% es igual a la unidad; es des-

cir, que tienen la miswa desviacién t{pica las dos variables en

sus mediciones.

Utilizamos primero como observaciones las correspon

s . F .
dientes a Pmpts y Pm HM1,pts , por ser las mé&s homogeneas, como
. pts. BHA,pts.
seflalamos, y después las correspondientes a ?mp s y Pm :pts

afiadiendo a estas Gltimas, para los afios 1962 a 1969,las propias

FMI N
de Pm +PtS , a falta de datos.

Los resultados obtenidos son, en el primer caso:
"4 2
By = 0,9221474 ; R{ = 0,993;

y en el segundo:

2

By =0,976; R? = 0,988.

En el primero, el intervalo de confianza al 95%

de fiabilidad es 0,896/0,948, micntras que en el segundo es de

(x) Al respecto hemos consultado la obra Métodos de Econometr{a,
de Johnston, ed. Vicens Vives, 22 edicién, Barcelona, 1971.




0,915/0,992, lo que demuestra claramente la existencia de so-

brefacturacién de importaciones para el conjunto del perfodo

considerado, en ambos casos. Estos coeficientes indican un por

centaje de sobrefacturacién medio del orden del 8,4 y 2,5, res

pectivamenFe.

a,2) Método de Wald y Bartlett: En base a las
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férmulas b = E—l—ii'z- (Wald) y bl = 3 - 1 (Bartlett) se cal
Xl - X7 X3 - Xj

cula el coeficiente de regresién. Ordenadas las observaciones de

y siendo, para Wald:
m
= 1 =
xl ® o i=l X1
m
S _1% vy
10 % 1=1
Bartlete:
R
2 =1 =
215 =1 M
R
7. =2 P €1
1 R i=1
obtenemost
b = 0,762
v! = 0,815

desechamos. Nos quedamos, pues, con los coeficlentes obtenidos

por el método tradicional.

=)

m

R foe

K [

ts.
menor a mayor valor -siendo esta vez sélo Po’ °

y P

3 Yy para

Sin embargo, por parecernos demasiado bajos, los

mFMI,pts._
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Comoquiera due no disponemos de ningdn criterio
convincente para decidirnos por alguno de los coeficientes de
regresién elegidos, hemos optado por calcular una media geo-
métrica de ambos,que es la que aplicaremos en las estimaciones

de las cantidades sobrefacturadas en cada =afio.

" En especial, hemos de sefialar que el {ndice cal-
culado, ;m, esti sesgado hacla abajo especialmente a partir de
1974, ya que, por no disponer de los datos necesarios, no hemos
incluf{do las importaciones de petréleo procedentes de algunos

pafses de la OPEP, que tanto incidirfan en una elevacién del men

cionado fndice. Asf pues:

B = 0,9486916

3.3 CALCULO DEL "VERDADERO"™ VALOR DE LAS IMPORTACIONES

Como hemos sefialado, este cflculo lo efectuamos
por dos vfas: aplicando directamente los valores ;m de cada afio
a la correspondiente cantidad importada, y aplicando el coefi-
ciente de regresién estimado, B . Ambos resultados se presen-

tan en el siguiente cuadro,y se les denomina estimacién método

12 y estimacién método 22.
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ESTIMACION DE LA SOBREFACTURACION DE MERCANCIAS EN CSPANA: 19621977
{(En millones de pesetas)

Importaciones
Datos de D.G.
de Aduanas

Importaciones
Estimadas por el
primer método

Importacioneé
Estimadas por el
sagundo método

Sobrefacturacién
por el
primer mé&todo

Sobrefacturacidn
por el
segundo método

1962
1963
1964
1965
1966
1967
1968
1969
1970
1971
1972
1973
1974
1975
1976
1977

94.169
117.272
135.528
181.127
215.443
211.827
246.546
296.305
332.300
374.415°
437.565
561.543
888.687
931.985

1.169.412
1.350.352

89.378
118.978
120.209
176.723
201.756
203.903
252.799
300.721

369.138
424.881
498.967
612.776
697.511
1.021.321
1.159.252

89.337
111,255
128.574
171.834
204.389
200.958

1233.896
281.102
315.250
355.204
415.114
532.731
843.089
884.166

1.109.411
1.281.067°

4.791
-1.706
15.319

4.404
13.687

7.924
-6.953
-4.416

5.277
12.684
62.576

275.911
234.474
148.091
191.100

4.832

6.017

6.954

9.293
11.054
10.869
12.650
15.203
17.050
19.211
22.451
28.812
45.598
47.819
60.001
69.285

=001~
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El cilculo &e las importaciones verdaderas (M),
habiéndose obtenido m = H]:/PmFHI , puede seguir, pues, las dos
vi{as indicadas. En el caso del método 12, las M, por definicién
como vimos, son iguales a mx;m, en el que m se calcula siguien
do la ecuacién anterior. Esta estimaciédn tiene el inconvenien-
te de que se basa en "la hipétesis de que m no se altera y, por
lo tanto, que la variacién del importe facturado se debe al pre
cio y no a la cantidad importada. Respecto a la validez de esta
hipétesis, es correcto argumentar; generalmente se acepta que
cuando se produce una alteracién de la cantidad es de naturale-
za temporal respecto a la alteracién del precio; puesto que aquf
no nos preocupa la variacibém en la cantidad importada, ello no
puede por menos que aumentar la magnitud sobrefacturada, por lo
que podemos concluir que (este método) presenta un sesgo hacia

abajo" (x).

Evidentemente, el método que nos parece mis correc
to es el 22, por cuanto nos da un intervalo de confianza, sus
resuyltados parecen mis ¥azonables y no arroja infrafacturacién
alguna en ningln afio, lo cual es un contrasentido claro. Dados
los datos estad{sticos en que se basa toda la estimacién, cree-
mos, sin embargo que queda demostrada la existencia de sobre-
facturacibn en Espafia a lo largo del perfodo 1962-1977, que ron-
da el 5,5% anual medio. Cantidad que ha originado un drenaje de
divigas del orden de 4.000 millones de dblares en el perfodo
1973-1977.

(x) C. Galdonfo, op. cit., phg. 1l.521.
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Infrafacturacién de exportaciones

La salida de divisas del paf{s por medios no estric
tamente legales también puede tener lugar a través de la minus-
valoracién de las exportaciones.

‘

Se ha intentado calcular la magnitud, si la hay, de

las mismas, para el perfodo 1962-1977, pero ha resultado imposi-

ble.

Con las importaciones se puede demostrar, siguiendo

a C.Galdonfo, que:

lan=zj'H-}ji"lan,

férmula que servfa de herramienta de cllculo én la medida en que
era vilido el supuesto de que podrfan utilizarse los {ndices de
precios de exportaciones de los paisés que vend{an mercancfas a
Espafia como "proxy" de los preclios de importacién para las com-
pras procedentes de los pafses a los que compra Espafia. En el ca

so de las exportaciones puede demostrarse, simetricamente, que:
lan=§j'x—}‘(-lan

sin embargo, aquf no parece lfcito hacer el supuesto, necesario
en este caso, por su parte, puesto que se desconoce un {ndice
de precios de exportaciones espafiolas a cada uno de sus socilos
comerciales, de que como "proxy'" de dicho fndice se utiliza el
fndice de preclos de importaciones de cada pafs que comercia
con Espafia. Es obvio que el peso del comercio exterior espafiol

en el mundial es mfnimo, y que las variaciones de los precios
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en uno y en otro no coinciden.

Por tanto, como primera aproximacidn, lamentable-
mente, s8lo ofrecemos evidencia empf{rica de sobrefacturacién de
importaciones, la que, precisamente, por la experiencia de otros
palses, es mfs importante cuantitativamente, en comparacidn con

la infrafacturacién de exportaciones.

Recordamos, finalmente, que se trata de una eviden-
cia empfrica referente a cualquier tipo de agente econémico que
opere desde el territorio nacional, y no s§lo referente a las

empresas transnacionales.
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CAPITULQ 1V

SEGUNDA APROXIMACION EN ESPARA: La utilizzcibdn del mecanisno de

los precios de transferencia por las E.T.: 1973.1977.

Entre la reciente literatura sobre las transacciones
intraempresa de las E.T. poca o ninguna atencién se ha prestado
hasta el momento a la cuantificacién del volumen de recursos ex-
trafdos o no ingresados en un pafs a través del mencionado meca-

nismo, a pesar de su creciente importancia.

La mayorfa de los trabajos se limitan a "teorizar"
sobre las causas de su comportamiento en la fijacién de los pre-
cios en sus intercambios internacionales. Los casos mis conoci-
dos de teorizacién son los que hemos recogido en el capftulo se-

gundo.

Dos son, en nuestro conocimiento,; s excepclones.

Contando con la colaboracién de la Administracién
colombiana, Vaitsos realizd en 1974 un estudio sobre los precios
de transferencia en ese pafs. Centrindose en los sectores virtual
mente mis asiduos a las correspondientes pricticas -electrénica,
farmacia y quimica- utiliz6 el que podemos denominar método "di-

recto" para la cuantificacién.

Su objetivo no consistfa tanto en medir el impacto
exacto plobal, en cada uno de esos sectores, de la utilizacién
del mecanismo citado; antes bien, consistfa exclusivamente en des
cubrir si, en el afio estudiado, las E,T. habfan practicado el me-

canismo, sin importar tanto su expresidn en divisas.
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El método directo consiste en comparar los precios
intracompafifa, tanto en importaciones como en exportaciones, con
los correspondientes precios de mercado; lo que en la terminolo-

gfa anglosajona se denomina intracompany prices o transfer prices

con el arm’s length price, respectivamente,

Una vez calculados ambos precios, la proporcién
transferida es igual al cociente entre la diferencia precio de
mercado/precio de transferencia y el precio de mercado; o sea,

siendo P.T. el precio de transferencia,

P.M. el precio de mercado,
el porcentaje de infra o sobrevaloracién de exportaciones o im-
portaciones, respectivamente ess

P.T. - P.M,
P.M.

Amén de la gigantesca labor que representa estimar
los precios de todos los productos de cada una de las filiales ex
tranjeras y compararlos con los correspondientes de mercaéo, obra
que s8lo es posible realizar, como es de suponer con ayuda de un
ejército de funcionarios péblicos, este método "directo" presenta
ademfs el inconveniente de que en el caso de muchos productos, y
en especial en los sectores seflalados ~farmacéutico, electrénico
y quimico en general- no existe un verdadero precio de mercado,
que sirva de patrén de referencia. Esto es lugar comin en los pro
ductos bAsicos del soctor quimico, por ejemplo, cuya produccibén
en muchas ocasiones s8lo es realizada por un productor, monopolis
ta. De esta forma, el camino para estimar el precio de mercado se
complica. En tales casos,se procede a calcular los costes de pro-
duccibn, que incluyan materias primas, investigacidn y desarrollo,

etc., mis una tasa 'razonable' de beneficlo. Huelga sefialar gue,
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llegados a este punto, la labor se multiplica afin mis, siendo
muy probable que la estimacién sea imposible, o, en el mejor de
los casos sumamente ambigua; piénsese en la discrecionalidad en
que se incurre en la imputacién de los gastos en investigacién
y desarrollo, en la fijacién de la tasa 'razonable" de beneficio,

etc.

Pero, alin con todo ello, Vaitsos llevd a buen tér-
mino el estudio ~siempre con la indispensable ayuda de funciona-

rios plblicos colombianos~.

Los resultados reflejan lo que serfa de espexrar se-
gln la teorfa. Los porcentajes mis elevados de sobrefacturaciédn
de importaciones se encuentran en el sector quimico, farmacéuti-

co y electrénico.

Con todo, las limitaciones de este método directo
son obvias, tanto por el ingente personal necesario, como por la

imposibilidad de calcular algunos precios de mercado.
4.1 EL METODO "INDIRECTO" DE CALCULO DE LOS PRECIOS DE TRANSFE-
RENCIA.

Por ello, resulta mis conveniente y factible utili

zar otro método, otra via.

Mfiller y Morgenstern, en el artf{cule Multinacional

Corporations and Balance of Payments Impact in LDC.: An Econome-

tric Analysis of Export Pricing Behaviour. Kyklos, noviembre de

1973, han elaborado un método, que podemos denominar "indirecto'.

Este es el siguiente.
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Basado en la econometrfa, y en concreto en el concep-
to de variable ficticia,"dummy", los autores, en su‘trabajo pione
ro, formulan una funcién de exportaciones para cada empresa(que

son las finicas que les ocupan) de la forma:
! EX = f (VE, PR, Sectores, NX, NM, NN, BX),

siendo EX: las exportaciones,

VE: las ventas o volumen facturado,

NX: variable ficticia que adquiere valor 1, si el por
centaje de capital extranjerb es superior al 907
del capital social; y de lo contrario, O,

NM: Variable ficticia que adquiere valer 1 si el por
centaje de capital extranjero es superior al 25%
pero inferior al 90% del capital social; vy, de lo
contrario, O,

NN: variable ficticia que adquiere valor 1 si el pors,
centajle es inferior al 25% del capital social; y,
0, de lo contrario,

Sectores: siguiendo la clasificacién uniforme sectorial,de-
finen siete variables ficticias, una para cada sec
tor, donde cada una de ellas adquiere valor 1 si
la empresa en cuestién pertenece a ese sector, y,
cero, de lo contrario, y

BX:es la variable ficticia que representa la existen
cia o inexistencia de comercio interempresa, es de
cir, con empresas del grupo o con las que se tie-
nen {ntimas relaciones comerciales; al igual que
con el resto de las varifables ficticias, adquiere
valor 1 cuando la empresa considerada practica el

comercio interempresa y O de lo contrario.

Respecto gl signo de las variables, postulan que:
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QEX

JVE
produciri otro de exportaciomes;

>0, indicando que ante un aumento de las ventas se

2EX
SR

tividad de una empresa, mayores serian sus exportaciones; y que

> 0, indicando asimismo que cuanto mayor sea la produc

BX habrd de tener signo negativo, en el caso en que haya

infrafacturacién de las exportaciones.

" La filosoffs subyacente a este método es que, ceteris
paribus, esa cantidad,con signo menos,, indicarf qué valor de me-
nos exportan por término medio las empresas que tengan relaciones
comerciales con otras del grupo multinacional, precisamente por mo
tivo de la aplicacién de "precios de cesidén" o de transferencila en

sus exportaciones.

Si se postula una funcién de la forma indicada, la va
riable ficticia correspondiente a las ventas intraempresa discrimi
narf entre las empresas que realizan ese tipo de ventas y las que

no lo hacen.

Por su parte, el signo indicar4 si hay infravalora-
cién (negative) si no la hay (variable no significativa) o si hay

sobrefacturacién (positivo).

Respecto al sentido del coeficiente de regresién co-
rrespondiente a dicha variable ficticia, indica el valor cue por
término medio exportan de menos ( o de m#s, si hubiera sobrefactu-
racién) las empresas que tengan rela?iones comerciales con el res-

to del grupo multinacional. Su naturaleza , en tanto variable fic-

(x) La productividad aqu{ es definida, a falta de datos, como
el cociente entre ventas y plantilla.
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ticia, es andloga a la de la ordenada en el origen, del término

independiente

(x).

La inffafacturac16n en las Exportaciones de Manufacturas,

RESULTADOS DE REGRESION

1969
Ventas Ventas SQD Kp Ky
10 Paf{ses de América Latina
Exportaciones]
a América La-~
tina eesococesf 0.0323 ~-0,135x10~, 588.8 113.8
(4.422)xxx | (2.719)xxx (2.720) xxx (0.529)
Ventas BX ¢ ¢ 2
EMPL onger™| N
10 Pa{ses América Latina
Exportacione
a América Lad -
tina seeseced .2.3415 «427.5 193.5 0.236 257
(0.725) (2.291) xx

(x) Al respecto puede consultarse Johnston, Lecciones de Econo

metrfa, 28 edicién, pégs.

Barcelona.

187 . a 197, Edt. Vicens Vives. -
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De éste se aesprenden varias conclusiones diifanas.
En primer lugar, queda demostrado sdlidamente que en las exnorta
ciones a América Latina a) el sipgno de la variable ficticia co-
rrespondiente a las ventas intraempresa es el légico y esperado;
b) que su coeficlente de regresién arroja una magnitud media de
infravaloracién razonable, que se traduce en una infrafacturacién
del 40%, la que, sin embargo, no tratindose de importaciones po-

dr{a ser demasiado elevada.

En cualquier caso, el método nos proporciona clara
evidencia de la existencia de los precios de transferencia -dis-
tintos a los de mercado- en las exportaciones de los paises subde

sarrollados.

Contra este método se han dirigido varias criticas,

de las que recogemos las dos que nos parecen mis importantes.

La primera, de caricter econométrico mis bien que
econbémico propiamente dicho, sefiala que, teniendo en cuenta que
a la variable nacionalidad extranjera (cuando adquiere valor 1)
corresponderdn altos valores de la variable compras internaciona-
les intraempresa, existirf una elevada multicolinealidad entre am
bas variables, invalidando asf los resultados de la regresién. Si
bien aparentemente esta crfitica puede parecer vilida, ya que, por
ejemplo, en el caso de América Latina estudiado por lMiller y Mor-
genstern, el nlmero de empresas extranjeras que tienen compras
intraempress suma el 72%, el coeficiente de correlacién entre am-

bas variables es sélo del 0,4,

Ure
(§‘&‘

La segunda critica, es que, en tanto variable ficti
cia, el coeficiente de regresiédn de BX podrfa recoger las dife-

rencias debidas al tipo de producto entre las empresas cue utili-

CHMASTESA
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zan el mecanismo de precios de transferencia y las que no lo ha-
cen. Ocurre, sin embargo, que en gran medida -alrededor del 75%

en este caso estudiado- esas diferencias de productos viene reco
gida por las variables correspondientes a la nacionalidad -NX,NH,
NL-. Sigue siendo vilida no obstante, la crf{tica de que el 25% res

tante es posible que lo recoja la variable BX.

En cualquier caso, Miller y Morgenstern, con su mé
todo econométrico "indirecto", demuestran aceptablemente no sélo
que en las exportaciones de las E.T. en Amética Latina dirigidas
a esa regidn, aquellas infravaloran sustancialmente sus exportacio
nes -hasta un 407% medio en 1971~ sino también que el mencionado

método puede Brrojar interesantes resultados.

Las deficlencias, y posibles soluciones ad hoc, que
en nuestra opinién presenta y permite este método, las exponemos

mfs adelante, al término de este capfitulo.

4.2 ESTIMACION PARA ESPANA DEL VOLUMEN DE DIVISAS IMPLICITO EN
LOS PRECIOS DE TRANSFERENCIA PARA IMPORTACIONES Y EXPORTACIO
NES: 1973-1977.

El método que hemos adoptado para evaluar el monto
de divisas que deja de ingresar la balanza de pagos espafiola como
resultado de las pricticas de fijacién de precios de transferencia
por las filiales extranjeras en sus intercambios comerciales con
el resto de las unidades del grupo multinacional, situadas en el

extranjero, parte del trabajo comentado por Mlller y Morgenstern.
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Tratindose también de un método "indirecto", se ha-

ce uso de la econometr{a.

Las muestras de empresas que hemos utilizado son las
mismas cuyas variables y comportamiento en operaciones con el ex

terior ya comentamos en el primer capf{tulo.

Para las exportaciones, hemos utilizado la muestra
mayor, de 238 empresas; de éstas 114 son "extranjeras" y 124 son
"nacionales". Aquf también entendemos por extranjeras aquellas
cuyo capital social es mayoritariamente extranjero (superior al
50%) y por nacionales las que su capital social es mayoritaria

mente nacional.

Esta muestra presenta, para las regresiones que rea-
lizaremos ,los mismos sesgos que ya expusimos. Sin embargo, como

quedari demostrado, ello no invalida los resultados para Espafia.

Con las importaciones nos hemos basado en la muestra
compuesta por 157 empresas, también divididas en ocho sectores in
dustriales. Este muestra presenta asimismo mayores sesgos que la
de 238 empresas, pero tampoco lleva a invalidar los resultados de

las regresiones.

Hemos escogido dos muestras diferentes ante la impo-
sibilidad de conseguir una mejor, de mis observaciones, para las
importaciones. Hublera sido deseable disponer de 238-157 datos

més sobre importaciones, pero no ha sido posible.
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4,2,1 La infravaloracifn de las exportaciones en Espaiia durante

1974 a 1977.

Siguiendo a Mlller y Morgenster, hemos optado por rea

lizar la cuantificacién a través de los pasos siguientes:
¢

A) Formulacién de ecuacidn de exportaciones;

B) Anilisis de regresién; pero afladiéndole:

€) Elaboracién de estos resultados, a fin de calcu-
lar la "sangrfa" de divisas por las empresas extranjeras de la

nuestra.,

A) Ecuacidn de exportaciones. Formulamos que, si-

guiendo con nuestra terminologfa:
EX = f(VE, PR, NX, NE, Rl a RS, BX),
siendo Rl a R8 los sectores definidos mis arriba; y
NE la varigble ficticia,que es igual a la unidad si la
observacidn corresponde a una empresa cuyo capital so-

cial es mayoritariamente espafiol,y cero, de lo coantrario.

El resto de las variables son las mismas que hemos
presentado en la exposicién del trabajo de Mlller y Morgenstern.
Recordamos, no obstante, que la variable -ficticia- BX representa
las compras o ventes realizadas por una empresa -filial- a otra

del grupo multinacional.

Las fuentes de datos son las mismas que sefialamos en

la descripcién de las muestras.

AlGn con las deficiencias que presenta la cifra de

ventas publicada por la revista Fomento, como hemos tenido ocasidn
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de comprobar, ya que en ocasiones las cifras declaradas son infla
das por las empresas y en ocasiones son minusvaloradas, dan una
idea bastante aproximada del volumen facturado por las empresas de

la muestra.

Cowo tampoco disponfamos de informacién sobre las em
presas que realizaban compras intraempresa, hemos optado, en el ca
so de las exportaciones, por clasificar positivamente a aquellas
cuyo capital extranjero era superior al 75% de su capital soclal.
Indudablemente, hubiers sido mejor, mis cient{fico, hacerla por me
dio de un cuestionario que se enviar{a a cada empresa. Independien
temente del némero de eventuales respuestas, que serfa, desde lue-
go, 1nferiorba la muestra, habrfa que descartar algunas por coheren
cia interna. Y de este modo, por ambas razones, la muestra quedarfa
muy reducida, haciéndola inservible para las estimaciones por sec-
tores industriales. Por lo demis, creemos que si bien no es todo
lo correcto que serfa de desear, el supuesto en que incurrimos es-
té dentro de los l{mites razonables. Por la experiencia de otros
paises -Colombia, y, en general, Latinoamérica- sabemos qﬁe son pre
cisamente las empresas de alto capital extranjero en su capital so
cial las que mayoritariamente hacen uso del mecanismo de precios

de transferencia.

Como se verf mis adelante, hemos realizado represio-
nes lineales miltiples (minimos cuadrados ordinarios) no sélo con
el inimo de encontrar el coeficiente de regresién de la variable
BX sino también el de la variable NX. La taz6n’sf doble. En primer
lugar, tratfndose de una variable ficticia, in discrimina, tal y
como si fuera un anilisis de varlanza, entre las empresas mayorita
riamente extranjeras y el resto, permitiendo asf{ obtener conclu-

siones acerca del comportamiento exportador diferencial de ambos

{
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grupos con mis ciencifiéidad que con los simples cuadros del pri
mer capftulo. Pero ademfs, en segundo lugar, por la diferencia
entre el mismo coeficlente de regresién de NX, siempre y cuando
el signo sea el esperado,y el de BX, podemos conocer el volumen
que por término medio exportan -de menos- las empresas extranje-
ras mayor;tartas respecto al resto. Los elementos que contribuyen

a esa diferencial, planteados como hipétesis, pueden ser:

1) Restricciones a la exportacién, impuestas por la

casa matriz a la filial espafiola, impidiéndole mediante clausulas
formalizadas o no, la exportacién a determinados mercados, que pue
dan restarles ventas ya sea a la propia casa matriz o a las otras
filiales. Esta posibilidad es bastante real (x). S1 esto fuera
cierto, las empresas extranjeras sujetas a estas limitaciones ex-
portarfan , en valor, una menor cantidad, ceteris paribus, que el

resto de la muestra.

2) Pricticas "dumping'' por parte de algunas empresas;

posibilidad que,por obvia, no es ficil probar, especialmente en
algunos sectores como siderfirgico, qufmico y construcciones mecéni

cas.

Este Gltimo elemento, desafortunadamente, sefialamos
que, en la medida en que las pricticas "dumping" son lugar co-
min sobre todo entre las nacionales, sesgard a la baja el coefi-

ciente de regresién de la variable BX. Es muy importante compren-

(x) Como prueba puede consultarse, si bien no es informacidn refe
rida espec{ficamente a Espafia "Las corporaciones multinaciona
les en la economfa mundial'. ONU.
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der esto Gltimo, ya que ;s central a todo el andlisls de represidn.
En efecto, en dltimo término puede considerarse que cualouier va
riable ficticia es una ordenada en el origen, que como tal término
independiente recoge la evolucidn diferencial entre las variables
con valor igual a la unidad y aquellas con valor cero. Pues bien,
si las empresas nacionales practican dumping, entonces su ordena
da en el origen tender4 a ser menor que si no lo hicieran; y as{

la infravaloracidn de las exportaciones por las empresas mayorita
rias extranjeras, en tanto diferencial, condensado en el término

independiente, se ver§ amortiguada.

Por ello, hubiese sido mis correcto construir tres va
riables ficticias para la nacionalidad, de modo que se viera con
mis claridad la infrafacturacién de las exportaciomes por las em-
presas extranjeras, fueran o no mayoritarias. En suma, pues, no
ha de olvidarse que en la realidad los coeficientes de infrafactg;

racién son superiores a los que hallemos.

Bn cualquier caso, sefialamos que no hemos creado
esas tres variables ficticlas ya que no disponfamos de 1la suficien
te informacién fidedigna sobre la nacionalidad, por participacién

en el capital soclal, de todas las empresas de la muestra.

Antes de comentar los resultados del anflisis de re

gresidn, cabe exponer otra matizacién de tipo "técnico".

En primer lugar, como se veri, no sélo hemos hecho
ajustes con minimos cuadrados ordinarios, para la funcién gene~
ral que hemos descrito. Con el fin de no obviar ninguna posibili-
dad, y que fuera la propia contrastacidn empfrica la que decidie-
‘ra, realizamos ajustes para funclones con y sin término indepen-

diente, y con y sin los sectores definidos.
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En segundoxlugar;‘siguiendo a Johnston (x), sefiala-
mos que no es lfcito utilizar cada una de las varlables ficticias
(una con valor 1/0 y otra con valores 0/1) cuando se especifica
término independiente. Y, en cualquier caso, por conveniencia en
la interpretacién de los resultados, hemos optado por sélo uti-

i
lizar una de cada una de las variables ficticias complementarias.

Por (ltimo, cuando se utilizan varias variables fic
ticias y término independiente, es obligado eliminar una variable
ficticia de cada grupo de ellas. Pues bien, en este caso, los coe~
ficientes de regresién de las variables que permanecen representan
los efectos diferenciales respecto a la variable omitida. As{, por
ejemplo, un coeficiente de regresidn negativo para NX sefiala que
respecto a NE las empresas mayoritarias extranjeras exportan esa

cantidad de menos.

En cuanto a los datos de productividad, los hemos de
finido como el cociente entre ventas facturadas y plantil%a, al
igual que Mlller y Morgenstern. 51 bien no es una téctica muy co-
rrecta, era la Gnica factible, en funcién de los datos disponibles.
Aunque, con Slichter (1950) y Schweitzer (1969), creemos que el su
puesto es vilido, le otorgamos una menor correccién que esos dos
autores. Miller y Morgenster pasan por alto que si bien ese proxy
es completamente vilido cuando se compara una muestra homogénea
-por ejemplo, empresas de la misme nacionalidad y misma rama in-
dustrial- no lo es tanto cuando de lo que se trata es de comparar

empresas extranjeras mayoritarias y empresas nacionales.

(x) Métodos de econometrfa, 22 edicién, Editorial Vicens Vives,
Barcelona, 1976, pags. 127 a 197.
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Podr{amos h;ber estimado la productividad como el
cociente entre ventas-importaciones)/plantilla,ya cue estas died
mas las conocemos; sin embarpo, sepuirfa sin recoger el resto de
los "inputs" de fabricacién nacional, al tiempo cue se introdu-
cfa un sesgo, ya que, importando proporcionalmente nmis cue las no-
cionales, las empresas extranjeras mayoritarias zrrojarfan un ne«
nor nivel de productividad, lo cual no necesariamente puede ser

cierto.

No obstante, creemos que en Gltimo término es v&li-
do el supuesto, mfixime si consideramos que su correspondiente coge
f£iciente de regresién no es el que nos interesa; aquél sélo nos
ocupa en la medida en que ayuda a que la mencionada cliusula ceteris

paribus sea més solida.

Por {(ltimo, como variable muy pertinente para espe- N
cificar me jor la funcibén de exportaciones, habrfa que haber incluf
do,de acuerdo con la ortodoxia microeconémica, una varisble normal
de precios relativos ~como cociente entre los precios de cada em-~
presa radicada en Espafia- -al por mayor- y una media ponderada
de las correspondientes extranjeras. Ocurre, desafortunadamente,
que si bien es posible la construccién del fndice medio ponderado
de los precios al por mayor industriales en el resto del mundo, no
disponemos de la informacién sobre los precios de cada una de las

empresas radicadas en Espafia.

Hubiera sido interesante realizar otro ajuste, tam-
bién por mfnimos cuadrados, pero no lineal sino cuadritico. Desa-
fortunadamente, el necesario programa de ordenador no ha estado a

nuestro alcance.
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Los resultados obtenidos, evidentemente con ayuda

de un ordenador, se presentan en los cuadros siguientes.

Todos los programas y elaboraciones en general las
hemos llevado a cabo en lenguaje APL (A Programme Languege) en
especial por su rapidez y potencia, en gran medida debido a la
intensiva utilizacién de matrices y capacidad de cdlculo, que tan

to evita la inexactitud en la que se incurre con el redondeo.



Cuadro n® 1

ECUACIONES DE REGRESION. ARO:

1974

Resultados globales (miles

de dblares)

V. Dependiente Variables explicativas
Exportaciones Constante Ventas Productividad | Macionalidad | Sector I {Sector II | Sector III | Sector IV
2;070 0,052 23,737 - 2.191 1.615 219 1.946 354
(1,167) (12,031) (1,628) (- 1.992) (0,795) (0,089) (0,962) (0,189)
ECUACION 1
Variables explicativas
Sector V [Sector VI| Sector VII | Sector VIII P. T. r2 D.W. P
26,43 5.620 3l.816 - -2.101 0,484 2,117 19,26
(0,013) (2,115) (1,89%) (-1.949)
V. Dependiente Variables explicativas
Exportaciones Consiantq Ventas Productividad | Nacionalidad| Sector I |Sector II | Sector III | Sector IV
- 0,053 29,97 -1.945 3.0132 1.789 3.609 1.817
{12,180) 2,208) (-1,800) (1,859) (0,875) (2,513) {1,308)
ECUACION 2
Variables explicativas
Sector V Sector VI Sector VII Sector VIII P. T. R2 D.W. F
1.421 7.135 5.135 - -1.851 0,598 2,099 30,77
(0,908) (3,075) (3,088} (-1,751)

* Nivel de significacién
** Nivel de significaci6n
Las cifras entre paréntesis representan el eatadistico t.

-1z1-
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Cuadro n*® 2

ECUACINONES DE REGRESION. ARO:

1974

Resultados globales {miles de dé6lares)

V. Dependiente

Variables explicativas

Exportaciones Constante Ventas Productividad { Macionalidad | Sector I |Sector II | Sector III | Sector IV
3.r07 ! 0,055 29,62 -1.761 ' - - - -
(3,031) (13,274) (2,218) {-1,633)
ECUACION 3
Yariables explicativas
Sector V |Sector VI| Sector VII | Sector VIII P. T. R2 D.W. 4
- - - - -2.211 0,461 2,048 49,858
(-2,044)
V. Dependiente Variables explicativas .
Exportaciones Constante Ventas Productividad | Nacionalidad| Sector I |Sector 1I| Sector 111} Sector IV
- 0,057 51,83 - 429 -~ - - -
(13,902) (4,563) (-0,428)
ECUACION 4
Variables explicativas
Sector V Sector VI Sector VII Sector VIII P. T. R2 D.W. F
- - - - -1.132 0,567 2,006 79,6
(-1,089)

* Nivel de significacibén
** Nivel de significacién

Las cifras entre paréntesis repraesentan el es

tadfstico t.

"

=eZ1-



Cuadre n® 3

ECUACIONES DE REGRESION. ANO:

1974

Resultados globales (miles de délares)

V. Dependiente Variables explicativas
Exportaciones Constante Ventas Productividad | Nacionalidad | Sector I (Sector II | Sector III | Sector IV
2.776 0,094 - 48,1 - - - - -
{1,723) (9,989) {(- 1,971)
ECUACION 5
Variables explicativas
Sector V Sector VI Sector VII Sector VIII P. T. Rr2 D.W. F
- - - - - 2.446 0,480 2,035 33,811
(- 1,620)
V. Dependiente . Variables explicativas
Exportaciones Constante Ventas Productividad { Nacionalidad| Sector I |Sector 11! Sector III | Sector IV
1.383 0,0512 21,116 - 2.830 1.803 248 1.93s 347
(0,79) (11,8) {1,445) (- 2,678) (0,883) (0,1} {0,99) {0,18)
ECUACION 6
Variables explicativas
Sector V [Sector VI| Sector VII | Sector VIII P. T. R2 D.W. F
73 5.860 3.848 - - 0,475 2,08 20,6
(0,04) ((2,19) (1,9}

* Nivel de significacisn
** Nivel de significacién
Las cifras entre paréntesis representan el estadfstico t.

=~€Z1-



Cuadro n*® 4

ECUACIONES OE REGRESION. ARO:

1974

Resultados globales (miles de dflares)

V. Dependiente Variables explicativas
Exportaciones Constante | Ventas |Productividad | Nacionalidad | Sector 1 |Sector II | Sector III | Sector IV
= 0,0517 25,7 - 2.606 2,774 1.338 3.093 1.365
(12,0) {1,914) (- 2,56) (1,7 (0,66) (2,19) (1,0)
ECUACION 7
Variables explicativas
Sector V |Sector VI Sector VII Sector VIII P: T. r2 D.W. F
1.040 6.894 4.763 - - 0,593 2,07 33,2
(0,67) (2,96) (2,87)
V. Dependiente Variables explicativas -
Exportaciones Constante Ventas Productividad | Nacionalidad! Sector I [Sector II| Sector III | Sector 1V
2.417 0,0539 27,3 - 2.435 .- - - -
(2,48) (13,03) (2,04) (-2,36)
ECUACION 8
variablaes explicativas
Sector V Sector VI Sector VII Sector VIII P. T. R2 D.W. F
- - - - - 0,451 2,01 64,2

* Nivel de significacibn
** Nivel de significacifn

Las cifras entre paréntesis representan el estadfstico t. .

e 24 O



Cuadro n® §

ECUACIONES DE REGRESION. ANO¢ 197$

Resultados globales (miles de dGlares)

V. Dependiente Variables explicativas
Exportaciones Constante Ventas Productividad { Nacionalidad | Sector I |Sector II | Sector I1I | Sector 1V
2.484 0,076 2,57 -~ 2.595 1.136 ~-448 2,233 - 564
(0,869) (10, 605) (0,135) {- 1,421) (0,33)) (~0,110) { (0,666) (~0,183)
ECUACION 1
Variables explicativas
Sector V |Sector VI| Sector VII | Sector VIII P. T. r2 D.W. P
1.157 7.505 4.833 - - 5135 -0,417 2,226 14,724
(0,352) (1,664) (1,449) {-0,298)
V. Dependiente Variables explicativas
Exportacioneﬁ Constante Ventas Productividad | Nacionalidad| Sector I |Sector 1I| Sector I1l | Sector 1V
- 0,076 7.06 - 2.354 2.969 1.529 4.278 1.223
{10,782) {0,387) (-1,305) (1,106) (0,452) (1,795) (0,520}
ECUACION 2
Variables explicativas
Sector V Sector VI Sector VII Sector VIII P. T. r2 D.W. F
2.905 9.275 6.621 - ~ 188 0,523 2,218 22,6
(1,120} (2,306) (2,524) (-0,108)

* Nivel de significacibn
** Nivel de significacibn
.Las cifras entre paréntesis representan el estadfstico t.

T4 et



Cuadro n° 6

ECUACIONES DE REGRESION. ANO: 1975

Resultados globales (miles

de dSlares)

V. Dependiente Variables explicativas
Exportaciones Constante | Ventas |Productividad | Nacionalidad | Sector I (Sector II | Sector III | Sector IV
3.598 0,081 8,1 - 2.299 - - - -
(2,208) (12,185) (0,456) (- 1,293)
ECUACION 3
Variables explicativas
Sector V Sector VI Sector VII Sector VIII "P. T. R2 D.W. P
- - - - - 665 0,400 2,182 38,9
(- 0,372)
V. Dependiente Variables explicativas i
Exportaciones Constante Ventas Productividad | Nacionalidad| Sector I |[Sector 11| Sector III! Sector IV
- 0,085 27,2 - 882 - - - -
(13,1) (1,739) (- 0,528)
ECUACION 4 -
Variables explicativas
Sector V Sector VI Sector VII Sector VIII P. T. R2 D.W. F
-~ - - - 769 0,500 2,164 58,5
{0,458)

‘'* Nivel de significacidn
** Nivel da significacibn ’
Las cifras entre par&ntasis representan el estadistico t.

921~



Cuadro n*® 7

ECUACIONES DE REGRESION. ARO:

1975

Resultados globales (miles de d&lares)

V. Dependiente Variables explicativas
Exportaciones Constante Ventas  |Productividad Nacionﬂ;idéd Sector I |Sector II | Sector III | Sector IV
-8le | 0,144 - 8,13 - ! - - - -
(-0,309) (9,711) (= 0,375)
ECUACION 5§
Variables explicativas
Sector V |Sector VI| Sector VII | Sector VIII P. T. R2 D.W. F
- - - - - 1.518 0,465 1,968 31,9
(- 0,533)
V. Dependiente Variables explicativas R
Exportaciones Constante Ventas Productividad | Nacionalidad| Sector I |[Sector 11| Sector III | Sector IV
2.295 - 0,075 2,15 - 2.752 1.186 - 436 2.2138 - 55,7
(0,82) (lO,’ﬁ) (0,114) (- 1,57) (0,349} (-0,107) {0,669} (- 0,18)
ECUACION 6 -
Variables explicativas
Sector V |Sector VI| Sector VII | Sector VIII P. T. R2 D.W. F
1.174 7.592 4.835 - - 0,417 2,2 16,3
(0,358) (1,69} (1,45)

* Nivel de sicnificacién
** Nivel de significacién
Las cifras entre paréntesis representan el estadistico t.

~Lzi-



Cuadro n° 8
ECUACIONES DE REGRESION. ARO: 1976
Resultados globales (miles de ddlares)
V. Dependiente Variables axplicativas
Exportaciones Constante Ventas Productividad | Nacionalidadd | Sector I |Sector iI Sector III | Sector 1V
1.492 0,108 it - 10,1 ~ 1.545 ° 1.181 442 3.627 - 539
(0,515} (15,842) (- 0,533) (- 0,833) (06,342) (0,107) (1,064) (-0,171)
ECUACION 1t -
Variables explicativas
Sector V Sector VI Sector VII Sector VIII P. T. R2 D.W. | 4
6.037 2.5133 1.646 ~1.276 0,582 2,029 28,7
(1,819) (0,554) (0,489) (-0,697)
V. Dependiente Variables explicativas .
Exportaciones Constante Ventas froductividad | Nacionalidad| Sector I |Sector II | Sector III | Sector 1V
- 0,109 -~ 7,18 - 1.382 2.254 1.603 4.857 545
(16,041) (~ 0,4) . (- 0,758) {(0,821) (0,466) (2,019) {0,23)
ECUACION 2 :
Variables explicativas
Sector V [Sector vI| Sector VII | Sector VIII P. T. R2 D.W. F
7.062 3.613 2.704 - ~ 1.088 0,653 2,024 38,9
(2,676) (0,893) (1,017) {- 0,608)

* Nivel de significacifn

** Nivel de significacidn
Las cifras entra paréntesis representan el estad{stico t.

821~



Cuadro n*® 9

ECUACIONES DE REGRESION. ANQO: 1976

Resultados globales (miles de d6lares)

Variables explicativas

V. Dependiente
Exportaciones Constante | Ventas Productividad | Na¢ionalidad | Sector I |Sector II | Sector III | Sector IV
3.614 ' | 0,110 - 9,58 - 2.175 - - - -
(2,182} (17,318) (- 0,552) (- 1,208)
ECUACION 3
Variables explicativas
Sector V |[Sector VI Sector VII Sector VIII P. T. r2 D.H. F-.
- - - - - 1.303 0,572 1,979 17,9
(- 0,718}
V. Dependiente ~ Variables explicativas -
Exportaciones Constante Ventas Productividad | Naclonalidad| Sector I |Sector Il | Sector LIl | Sector 1V
- 0,113 9,24 - 607 - - - -
(18,282) (0,619) (-0,365)
ECUACION 4
Variables explicativas
Sector V Sector VI Sector VII Sector VIII P. T. R2 D.W. F
- - - - 29 0,638 1,950 103,1
(0,018)

* Nivel de significacibn
** Nivel de significacién
Las cifras entre paréntesis representan el estadf{stico t.

“6Z1-



Cuadro n® 10

ECUACIONES DE REGRESION. ARO:

1976

Resultados globales (miles de dSlares)

V. Dependiente

Varjables explicativas

Exportacionas Constante | Ventas Productividad | Nacionalidad | Sector I |Sector II | Sector III | Sector IV
260 0,165 - - - - - -
(0,095) (11,347) (- 1,561)
ECUACION 5
Variables explicativas
Sector V |Sector VI| Sector VII | Sector VIII | p. T. R2 D.W. £
- - - - - 1.521 0,546 1,962 44,1
{- 0,555)
V. Dependiente Variables explicativas -
Exportaciones Constante Ventas Productividad | Nacionalidad! Sector 1 {Sector II| Sector III | Sector IV
3.214 0,109 - 10,8 - 2.568 - -~ - -
(2,06) (17,41) (- 0,626) (- 1,49)
ECUACION 6
Variables explicativas
Sector Vv Sector VI Sector VII Sector VIII P. T. r2 D.W. F
- - - - - 0,571 1,98 103,9

'* Nivel de s:gnificacibn
** Nivel de significacién
Las cifras entre paréntesis representan el estadfstico t..

=0g1~



Cuadro n® 11

ECUACIONES DE REGRESION. ARO:

1977

Resultados globales (miles de dSlares)

V. Dependiente Variables explicativas
Exportaciones Constante Ventas Productividad | Nacionalidad | Sector I |Sector i! Sector 1II | Sector IV
~ 384 0,136 - 13 - 633 1.279 1.647 3.932 - 2.210
(- 0,09) (14,875) (-0,866) (-0,231) (0,253) {(0,27) (0,786) {(-0,478)
ECUACION 1 . -
Variables explicativas
Sector V Sector VI Sector VII Sector VIII P. T. r2 D.W. 14
5.558 12.952 - 1737 - 238 0,574 2,16 27,7
(1,135) (1,881) (~0,148) (0,089)
V. Pependiente . Variables explicativas
Exportaciones Constante Ventas Productividad | Nacionalidad| Sector I [Sector II|{ Sector III| Sector IV
- 0,135 - 14,2 - 677" 976 1.313 3.610 - 2.484
(14,679) {- 0,91) (- 0,253) (0,257 (0,266) (1,02) (=0,71)
ECUACION 2
Variables explicativas
Sector V Sector VI Sector VII Sector VIII P. T. R2 D.W. F
5.277 12,666 - 1.025 - 178 0,634 2,16 35,8
(1,389) (2,07 | (-0,268) (0,069) i

* Nivel de significacibn
“* Nivel de significacién
Las cifras entre paréntesis representan el estadistico t.

8



Cuadro n* 12

ECUACICNES DE REGRESION. ARO: 1877

Resultados globales (miles de dblares)

V. Dependiente

Variables explicativas

Exportaciones Constcante Ventas Productividad | Nacionaliddd | Sector I [Sector I | Sector III | Sector IV
1.708 0,142 - 17,3 - 1.246 - - - -
(0,729) {16,97) (-1,107) (- 0,467)
ECUACION 3
Variables explicativas
Sector V |Sector VI| Sector VII | Sector VIII | P. T. r2 D.W. F
- - - - - 230 0,559 2,09 73,9
{- 0,086)
V. Dependiente - Variables explicativas -
Exportaciones Constante Ventas Productividad | Nacionalidad! Sector I |Sector II| Sector III; Sector IV
- 0,144 - 12,7 - 441 - - - -
(17,713) (-~ 0,890) (-0,182)
ECUACION 4
Variables explicativas
Sector V |Sector VI| Sector VII | Sector VIII P. T. R2 D.W. 4
- - - - 578 0,620 2,09 95,6
{0,239)

* Nivel de significacibn
** Nivel de stgnificacién
Las cifras entre paréntesis representan el estadfstico t.

4



Cuadro n® 13
ECUACIONES DE REGRESION. ARO: 1977
Resultados globales (miles de délares)
V. Dependiente Variables explicativas
Exportaciones Constante Ventas Productividad | Nacionalidad | Sector I |Sector II | Sector III | Sector IV
- 2.384 | 0,216 - 41,3 - B - - -
(- 0,558) [(12,997) (- 0,895)
ECUACION 5§
Variables explicativas
Sector V Sector VI Sector VII Sector VIII P. T. r2 D.W. F
- - - - -1.710 0,610 2,54 57,4
(- 0,395)
V. Dependiente Variables explicativas .
Exportaciones Constante Ventas Productividad | Nacionalidad| Sector I [Sector 1I| Sector III | Sector IV
1.623 0,142 - 17,28 - 1,315 - - - -
{0,76) (17,13) (-1,1}) (-~ 0,518)
ECUACION 6
Variables explicativas
Sector V Sector VI Sector VII Sectoxr VIII P. T. r? D.W. F
- - - - - n,559 2,09 98,9

* Nivel de significacién

‘** Nivel de significacién
Lag cifras entre paréntesis representan al estadistico t.

-Eel-
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B) Anflisis de regresién

RESULTADOS GLOBALES

A modo de introduccién, podemos afirmar claramente
que los ajustes realizados nos permiten respaldar la hipétesis
de la exidtencia de infrafacturacién de las exportaciones por las
empresas extranjeras mayoritarias (E.T. netas) en Espafia a lo laxr
go del perfodo de cuatro afios que va de 1974 a 1977. Si bien esto
no es cierto para todos estos afios -1977 es la excepcién- no pue
de negarse que esta préctica se ha dado y se d§ en Espafia. La re-
lativa pobreza estad{stica de que disponfamos no deja lugar a du-

das. Pero vayamos por partes, afio a afio y ecuacién por ecuacién.

Empecemos primeramente por las regresiones con las
que buscibamos el coeficiente de represién de la variable ficti-
cia BX, correspondiente a los precios de transferencia. Seguida-:

mente lo haremos con NX, o nacionalidad extranjera mayoritaria. -

Precios de transferencia

~

Con énimo-exhaustivo presentamos una panorfimica

completa del conjunto de las regresiones, en los cuadros 1 a 13;
que resumimos en el cuadro 13.1 y en el 13,2, cuadro este dltimo
en el que recogemos los resultados vdlidos -no sélo para los pre
cios de transferencia sino también para el efecto de la naciona-

lidad sobre las exportaciones.

Tratindose de un "andlisis de regresidn transver-

sal'" (cross section analysis) presentamos las resultados afio a

afio, para las exportaciones,de 1974 a 1977 -pues no pudimos dispo
ner de los datos de ventas y/o exportaciones para el conjunto de

la muestra de 238 empresas, es decir incluyendo 1973.



Cuadro i3.1

-135-

EXPLRYACIONES

Resultades mis relevantes de Precios cd¢ Transferencia (NX) vy de otras
minusvaloracionses (LX)

{en miles dc dolares)

tiGuer s
v, Dependicnte A f o BYX ay BX - o - R2 pol
corac &
-2.211 .
- 2,048 43,3 0,46, 3
Fxportaciones qlchales| 1374 (~2,044) -2.830 619 : ' ‘
L (22 678) 2,08 20,6 | 0,470 6
4 -
: ‘:165é§, -1.237 [ 1,97 9. | 0,465 s
Exportaciones globales| 1975 ‘ .
Cilsh 2,2 16,3 | 0,413 6
.
(:é'zgg) -1.292 | 2,03 28,7 | 0,580 1
Exportaciones globales |.1976 ’ ~2.568
- 1,49 1,98 103,9 0,571 3
.
(:3‘;;2) + 395 |2,58 57,64 | 9,61 s
Exportaciones globales | 1977 ' _1.315
(- 0,52) 2,09 98,9 1 0,5¢ 6
,
’ AR 2,054 | 10,03 | 0,55, 2
.
Exportaciones Sector I{ 1974 (:0 ;g:) 2,3 6.8 0,38¢ 3
-3.173
2,113 2,1 0,406 1
Exportacfones * 11| 1974 |7 2.41) 1ess 2 .
- 0,90 1.9 1 0,557 2
,
) 2% 2,2 15,0 [ 0,644 1
Eyportaciones " IIX| 1974 4 1.655
(1,090 2,2 15,0 0,64+ 1
. ,
B - 870 [ 1,33 15,2 | o, 121 1
Exportaciones *  1v| 1974 |7 33} 314
a4 1,39 23,0 | 0,633 3
.
. ' 5.120 +2.463 [ 1,94 8,7 0,563 2
Exportaciones = vl 1974 | (1S I,
- 1.9} 1,02 4 0,408 1
'
917 0,85 12,8 | 0,85 1
Exportaciones "  VI| 1974 T {0.2) ‘o8
(0. 79) a,8s 12,8 0,85 1
'
3.389 .1, 17,4 0,659 2
Exportaciones " VII| 1374 (0,6} 3,705
(- 0,99) 1,9 17,4 0,659 2
'
NEFRr 2,3 0,8 | o,18 1
Exportaciones * vI1I| 1574 |1~ O/
o223 2,3 0,8 | 0,18 1
(- 0,49) ‘ ’ 4

Lis cifras entre parfntesis representan los estadisticos

t.



Cuadro 13.2

INFRAFACTURACION DE EXPORTACIONES
por Precios de Transferencia (P.T.), nacionalidad (Nx) Yy "otros*®

(en miles de dblares y V)

e A& o Exportacién pT NX Otros | Nivel de significacifn | Importe Impggge
X media medio | media | media P.T. NX Otros PT NX por PT. |"otros”
e 1974 5.666 2.211| 2.830 619 | 22,1 33,3 9,9 >99 ~ 100 378.930 {135.502
i 1975 7.813 1.515) 2,752 [ 1.237 | 16,2 26,1 | 13,7 > 175 > 88 301.238|254.750
g 1976 8.942 1.276 | 2.568 | 1.292 | 12,5] 22,3 | 12,6 > 76 > 85 266.024 |268.152
2 1977 11.671 1.710| 1.315 - 12,8 10,4 - - - 355.545 -
e Sector I| 4.809 7.624 703 - 61,3 12,8 - | ~ 100 - 106.125 -
’;‘ Sector II| 1.891 3.1730 1695 . - 62,7| 47,3 - a2 99 > 83 20.156 -

' Sector III| 3.525 4.054) 1.655 - 53,5) 32,0 - >. 95 > 88 69.777 -
: Sector 1IV| 3.521 2,944 3.814 870 | 45,5| 48,0 | 19,8 | A 100 ~s 100 70.490( 30.674
59 Sector V| 4.122 ~5.120| 7.583 - 64,8 - > 92 > 95 - -
3 7} sector vI[ 20.225 - 977| 4.018 - 16,6 - - > 77 - -
;I\ 4| sector viI| 8.747 -2.389 3.705 - 29,8 - 1> 75 > 86 - -
t Sactorviry 4.068 2,481 1.223 - 37,9{ 23,1 - > 84 - 29,293 -

-El signo (-) tndica sobrevaloracién.

~9€T-
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En cuanto a los resultados plobales, la primera con

clusidn clara es que en los afios 1974, 1975 y 1976 se ha produ-
cido una infravaloracién de las exportaciones, por las empresas
extranjeras mayoritarias, por aguellas que realizan intercambios
comerciales internacionales con el resto del grupo multinacional.
Para el afio 1977, dltimo analizado, no hemos podido detectar nin-

gln tipo de infrafacturacién estadf{sticamente significativa.

El importe, en concepto de divisas no inpgresadas en
Espafia, en los tres primeros afios es de 378,9, 301,2 y 266,0 mi-
1lones de d8lares, lo que totaliza para ese perfodo la suma de

946,1 millones de d6lares.

Estas tres clfras se han hallado multiplicando la mi
nusvaloracién media de exportaciones por precios de transferen-
cias, por el nimero de empresas que realizaban compraventa intra-d
empresa. E1 promedio a que nos referimos es el coeficien~
te de regresién para la variable ficticia BX -cuyo signo, negati-

vo, ha resultado ser el esperado y correcto.

Los niveles de significacién son del 99, 75 y 76%,

respectivamente, para 1974, 1975 y 1976.

Para esos mismos tres afios de resultados significa-
tivos, se obtienen los siguilentes porcentajes de infravaloracién
de las exportaciones: 28,1, 16,2 y 12,5% también respectivamen-
te., Estos porcentajes se estiman con el cociente

P.T ,
E.M.4P.T

siendo P.T. la infravaloracién media por empresas y E.M. la ex-

portacién media por empresa.
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Dichos porcentajes son mis bien reducidos, a tenor
de los correspondientes a otros pafses, como Colombia, o Améri-
ca Latina ;recotdemos que el anfilisis de Miller y Morgenstern
arrojaba una cifra préxima al 40% para 1971-.

‘

Dos son las razones que, en nuestra opinidn, la ex-
plican. En primer lugar, la que sugerimos anteriormente: la for-
ma de haber distribuido las empresas por nacionalidad encubre los
contrastes entre las transnacionales extranjeras y las espafiolas,
ya que, con la divisién mayoritarias/minoritarias, parte de las
E.T. quedan, en nuestro anflisis, inclu{das dentro de las “espa-
fiolas”. En segundo lugar, la aparente reducida magnitud de los an
tedichos porcentajes podrfa deberse también al hecho de que 1la
clasificacifn empresas con compraventa intrafirma/resto de las em
presas es fija, en nuestro anflisis, para todos los afios. Tratdn-
dose de un perfodo muestral -1974 a 1977- caracterizado por dos
subperfodos claramente diferenciados, 1974 por un lado y el resto
por otro, en los que aquél comprende un afio de sano crecimiento
econémico mientras que los Gltimos son de abierta recesibn o crisis
econfémica, no es de extrafiar que en 1975, 1976 y 1977 el ndmero
de E.T. que utilizaron el mecanismo de precios de transferencia
como medio de extraer divisas del pafs haya aumentado sustancial-
mente. Esto, por lo demds, explicarfa también el descenso brusco
de los porcentajes de infrafacturacién a partir de 1975 en adelan

te.

El fracaso en demostrar la infrafacturacién de expor
taciones para el conjunto nacional en 1977 podrfa quizés deberse
a esto (iltimo. En efecto, se trata del afio mis alejado para el que
definimos la clasificacién de BX segéin las empresas. Y decimoas

_V'fracaso" porque nada, ni la teorfa ni la realidad econdmica espa-
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fiola de ese afio permiten vislumbrar la posibilidad de ese aconte
cimiento. Contrario a lo que serfa de esperar, no hay multicoli-
nealidad apreéiable entre la variable NX y la BX, que va del
0,41 en 1974 a 0,23 en 1977,

Menor volumen de exportaciones medio debido a naclonalidad del ca-

pital social de las empresas.

Nuestro andlisis de regresién para evaluar el efecto
de la nacionalidad de la empresa sobre el valor de las exportacio-
nes se ha realizado también por mfnimos cuadrados ordinarios, 1li-

neales, en un ajuste de datos transversales.

Como era de esperar,los resultados son bastante mis
significativos que los correspondientes a los precios de transfe-..

rencia y tienen el signo negativo esperado.

En efecto, los niveles de significacién son aprecia-
blemente mayores (de casi el 100%. para 1974 y del 88 y 85% para
1975 y 1976) . Aquf también para 1977 no hemos encontrado resulta-
dos significativos, sobre cuya explicacién remitimos a la ya apoxr

tada para los precios de  transferencia.

Los importes medios en divisas en términos de una me-
nor exportacién por parte de las E.T. mavoritarias son, para los
afios significativos, de 2,83, 2,75 y 2,57 millones de délares, res
pectivamente. Estas cantidades se traducen en unos importes de
512,4, 555,3 y 534 nmillones de dblares para esos mismos afios, lo

que totaliza en el trienio la suma de 1.602,2 millones de délares.
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Conceptualménte, se incluyen en esta variable NX to
dos los factores que contribuyen a que la exportacidn media de las
empresas extranjeras mayoritarias sea menor a la correspondiente
cifra "nacional". Seglin hemos visto, comprende: 12 Restricciones
al comercio de exportacidn por parte de las casas matrices; 29
Prdcticas "dumping'; 32 “otros", no especificados, y 42 La infra-
valoracién por precios de transferencia. Esto significa 18gicamen-
te, que el coeficiente de NX ha de ser mayor que el de BX -aunque
no necesariamente- como veremos en el caso de las exportaciones.
En efecto, ya que en la variable BX no sélo no estdn inclufdas to
das las empresas que aparecen en NX (en realidad sblo aproximada-
mente las 3/4 partes), sino que también estén comprendidas algunas

de NE *‘nacionales'.

De modo que las tres primeras précticas de arriba
-"restricciones al comercio de exportacién”, précticas "dumping"
y "otros"-, sin 1incluir por tanto los preclos de transferencia,
pueden hallarse por medio de la diferencia NX -~ PT. Los rgsulta-
dos se presentan asimismo en el cuadro 43. Estos arrojan una ci-
fra mixima en 1975, del orden del 13,7% y de 12,6% y 9,9% en 1976
y 1974 respectivamente. Que en términos totales en divisas para el
onjunto de la muestra de las E.T. mayoritarias representan 133,5
millones de d8lares en 1974; 254,8 en 1975, y 268,2 en 1976. Para

el trienio totaliza 656,5 millones de délares.

En suma, pues, podemos afirmar con la seguridad que
se sefiala, variable segin los afios, que a) por efecto del mecanis-

mo de infravaloracién de exportaciones la sangrfa de divisas fue

en el trienio 1974/76 de 946 millones de dblares USA; y
b) por efecto de la nacionalidad (que incluye las précticas ante-
.dichas) 1.602 millones de d8lares. Ambas sélo para las 238 en

presas de la muestra.
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RESULTADQOS SECTORIALES

El andlisis de regresién por sectores es anilogo al
realizado para el conjunto de la muestra. Se trata de mfnimos cua
drados oxdinarios, lineales, y de un anflisis de "datos transver

sales".

El conjunto de los resultados, vilidos y no vilidos
estad{sticamente, se reproducen en los cuadros 14 a 21. El resu-
men de los resultados mis significativos se muestran en los cua-

dros 21.1 y 21.2.

La clasificacién sectorial es la misma que hemos ve-
nido utilizando a lo largo de este trabajo. En ella avarecen dife
renclados los tres sectores que, por la teor{a y por la experien-
cia de otros pafses, son més propensos a hacer uso del mecanismo
ée precios de transferencla. Se trata de los sectores II, IV y
VII, que son los que hemos denominado I. Farmacéutica, Material

Eléctrico y Electrénica y Quimica.

Al igual que con las exportaciones globales, con los
sectoriales hemos realizado ajustes para calcular el coeficiente
de regresién de la variable BX (precios de transferencia) y de na

cionalidad (RX).

Asimismo, también hemos probado un sinfin de regre-
siones, en las que hemos seleccionado desde las mis completas
-por ejemplo, con el término independiente y las variables NX y
BX, inclufdas en la misma funcién- hast: las mis simples -las que,
por ejemplo, s8lo tenfan una variable explicativa tal como NX y sin
término independiente- en funcién de la significacién de los re-

sultados estad{sticos obtenidos.



Cuadro n® 14

ECUACIONES DE REGRESION. ARO:
Resultados sectoriales (miles de d6lares)

1974

SECTOR: I - I. Alimentaria.

V. Dependiente

Variables explicativas

Exportaciones Constante |Ventas |Productividad | Nacionalidad P.T. R D.W. F
6.997 0,036 19,7 -~ 1.321 - 8.097 0,525 2,139 8,6

ECUACION 1 (4,3200 - (2,026) (1,397) J 0,727y (-4,66)

V. Dependiente Variables explicativas

Exporxtaciones Constante [Ventas |Productividad |Nacionalidad P.T. r2 D.W. F

- 0,054 61,2 3.003 - 7.624 0,556 2,054 10,03

ECUATION 2 (2,516) (4,756) (1,589) (- 3,529)

V. Dependiente Variables explicativas

Exportaciones Constante |[Ventas |Productividad {Nacionalidad B.T. R2 D.¥. F
- 0,030 45,4 - 703 - 0,384 2,388 6,8

EC 3

UACION (1,27 (3,25) (- 0,386)

.Las c¢ifras entre paréntesis representan el estadistico t.

~Int-



Cuadro n° 15

ECUACICNES DE RESRESION. ARO:
Resultados sectoriales {miles de dflares)

1974

SECTOR: 1I - I. Parmacéutica
V. Dependiente Variables explicativas
Exportaciones Constante {Ventas |Productividad |Nacionalidad P.T. r2 D.W. F
2.748 0,071 © =~ 9,4 - 374 - 3.173,9 0,406 2,113 2,1
ECUACION 1 (0,774) ' |c1,349) | (-0,08) ' | (-0,149) (-2,41)
V. Dependiente variables explicativas
Exportaciones Constante |Ventas |Productividad | Nacionalidad P.T. rRZ D.W. F
- 0,082 72,5 - 1.695 - 2.888 0,557 1,868 4,1
ECUACION 2 (1,624) {(1,46) (-0,937) (- 2,32)
V. Dependiente Variables explicativas
Exportaciones Constante |{Ventas |Productividad |Nacionalidad P.T. R2 D.W. F
- 0,079 27,5 - 1.204 - 0,374 1,400 2,8
ECUACION 3 (1,364) (6,525) {- 6,545)

Las cifras entre paréntesis representan el estadistico t.

“gnl-



Cuadro n* 16
ECUACIONES DE REGRESION., ARO: 1974
Resultados sectoriales (miles de délares)
SECTORt II1 - Construcciones mecinicas
V. Dependiente Variables axplicativas
Exportaciones Conatante |Ventas |Productividad |Nacionalidad P.T. rR2 D.W. F
o 2.840 0,169 - 38 1.679 - - 4,641 0,510 2,23 8,3
ECU. . . . A
ACION 1 (1,386)° |(3,800) (- 0,638) (1,125) (- 3,316)
V. Dependiente ' Variables explicativas
Exportaciones Constante |Ventas |Productividad |Nacionalidad P.T. R D.W. 4
- 0,208 21,1 1.655 - 4.054 0,644 2,25 14,95
ECuAcION 2 {5,952) 10,479) (1,094)  |(- 2,997)
V. Dependiente Variables explicatfivas
Exportacicnes Constante |Ventas |Productividad | Nacionalidad P.T. R2 D.W. F
786 0,191 - 41,8 183 -~ 0,341 2,32 $.7
3
ECUACION (0,352) (3,806 {- 0,598) {0,113

Las cifras eatre paréntesis representan el estadistico t.

“9y1-
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Cuadro n* 17

ECUACIONES DE REGRESION. ARO:
Resultados sectoriales (miles de dllares)

1974

SECTOR: IV - Material eléctrico y electrfnica

V. Dependiente

Variables explicativas

Exportaciones Constante |Ventas |Productividad |Nacionalidad P.T. r2 D.W. F
3.910 0,049 - 2.687 - 2.687 - 2.944 0,721 1,33 25,2

- .

ECUACION 1 (4,115 |(8,891) (- 3,240) (- 3,240) ¢ (- 3.510)

V. Dependiente Variables explicativas

Exportaciones Constante |Ventas |Productividad |Nacionalidad P.T. r2 D.W. F
- 0,052 73 - 1.819 - 1.647 | 0,741 1,11 28,6

ECUACION 2 (8,094) (3,683) (- 1,917) (- 1,791)

V. Dependiente Varifables explicativas

Exportaciones Constante |Ventas |Productividad Naciondﬁ}dad P.T. R2 D.HW. r
2,657 0,046 17,9 - 3.814 - © 0,633 1,386 23,03

ECUACION 3 (2,664) [(7,481) (0,673) (= 4,403)

Las cifras entre paréntesls representan el estadfstico t.

“Snl-



Cuadro n® 18

ECUACIONES DE REGRESION, ARO:
Resultados sectoriales (miles de ddlares)

1974

SECTOR: V - Siderurgia y matalurgia no ferrea

V. Dependiente

Variables explicativas

Exportaciones Constante |[Ventas |[Productividad |Nacionalidad P.T. R D.W. F
2.383 0,022 42,6 - 7.583 4.685 0,408 2,019 4,5
ECUACION 1 0,721 © |(2,876) (0,676) ' (- 1,913) (1,336)
V. Dependiente variables explicativas
Exportaciones Constante [Ventas |Productividad |Nacionalidad P.T. R D.W. F
- 0,023 74,4 - 6.858 5.120 0,563 1,94 8,7
ECUACIO 2
CURCION (3,159) (1,663) (- 1,808) (1,496)
V. Dependiente Variables explicativas
Exportaciones Constante {Ventas |Productividad | Nacionalidad P.T. R2 D.W. F
- 0,025 109,2 - 4,498 - 0,527 2,078 10,4
3
ECUACION (3,507 (2,8 - 1,273

Las cifras entre paréntesis representan el estadistico t.

=91~



ECUACIONES DE REGRESION. ARO:
Resultados sectoriales (miles de dblares)

1974

Cuadro n® 19

SECTOR: VI - Vehiculos

V. Dependiente Variables explicativas
Exportaciones Constante |Ventas |Productividad [Nacionalidad P.T. r2 D.W. F
- 340,6 0,076 4,748 4.018 - 977 0,85 2,80 12,8
ECUACION 1 (- 0,049) " [(6,989) | (0,047 {0,787) {0,204
V. Dependiente Variables explic&tivas
Exportaciones Constante |Ventas |Productividad |Nacionalidad P.T. R2 D.W. F
- 0,076 0,93 3.874 882 0,91 2,80 26,4
Ecuncion 2 (8,327) | (0,015} (6,979 {0,213)
V. Dependiente Variables explicativas
Exportacicnes Constante |Ventas |Productividad ; Nacionalidad P.T. R2 D.W. F
N - 0,076 4,82 4,226 - 0,91 2,77 38,5
ECUACI
cuncIon (8,858) (0,086) (1,232}

-Las cifras entre paréntesis representan el estadfstico t.

~L91-



Cuadro n* 20
ECUACIONES DE REGRESION. ANO: 1974
Resultados sectoriales (miles de dSlares)
SECTOR: VII - Qufimica
V. Dependiente variables explicativas
Exportaciones Constante (Ventas |Productividad |Nacionalidad P.T. R2 D.W. F
2.275 0,085 17,6 - 4,718 1.613 . 0,554 1,87 10,9
ECUACION 1 (0,508) © |{5,646) | (0,436) (- 1,099) (0,375)
V. Deperndiente Variables explicativas
Cxportaciones Constante |Ventas |Productividad | Nacionalidad P.T. r2 D.W. F
0,087 26,4 - 3.705 2.389 0,659 1,858 17,4
ECUACION 2 (5,983) (0,732) (- 0,985) (0,600)
V. Dependiente Variables explicativas
Exportaciones Constante {Ventas |Productividad |Nacionalidad P.T. R2 D.W. F
N 2.871 6,086 18,4 ~-'4.313 - ©0,552 1,88 14,8
ECUACION (0,693) |(5,928) (0,462) - 1,051)

Las cifras entre paréntesis representan el estadistico t.

“grl-



Cuadro n°® 21
ECUACIONES DE REGRESION, ARO: 1974
Resultados sectoriales (miles de dblares)
SECTOR: VIII - Papel y Artes Gréificas
V. Dependiente Variables explicativas
Exportaciones Constante |[Ventas |Productividad |[Nacionalidad P.T. R2 D.W. F
3.546 0,03 31,4 - 1.223 - 2.481 0,18 2,3 0,8
ECUACION 1 ¢ 1,56 | (0,941 (0,612), (- 0,486) |(~ 0,96)
V. Dependiente Variables explicativas
Exportaciones Constante [Ventas |Productividad |Nacionalidad P.T. r2 D.W. P
TCUACION 2 s
V. Dependiente Variables explicativas
Exportaciones Constante |Ventas |Productividad | Nacionalidad P.T. R2 D.W. F
- 5,022 82,6 - 1.260 - 0,523 1,959 6,0
ECUACI
CION 3 (0,87) (2,024) (G,550)

Las cifras entre paréntesis representan el estadistico t.

671~



Cuadro 713

-150-

IMPOUTACIONCS

Resultados mds relevantes de izreocios de trancferencia (DM) y otras
minusvaloracioncs

(iIX)

(cn miles de d6lares)

3 . | Hdmero
V. Dependfente Ado BM ux B - NX D F L de
ecuaci6n
hen 2,2 | 47,9 | 0.48) .
Importaciones globales 1973 4 58
(6,032 2.4 62,5 0,446 5'
i 2,2 l206,4 | 0,801 3
Importaciones globales 1974 ’ +1.4880 . -
(1.87) 2,2 224,6 0,814 [
2;932) 1,9 }118,3 | 0,699 3
Importaciones globales 1975 ‘ 2.818 ‘
(0, 18) 2,0 45,7 0,737 s
%6522) . 2,1 | 42,0 | 0,742 1
Importaciones globales 1976 ’ 5.997
1 2,1 46,8 0,741 H]
(1,5)
. ?66:;‘ 2,0 | 17.2 | 0,54 1
Importaciones globales 1977 R 684 -
: 2,0 83,7 0,52 6
{1,9)
1.340 -
} (1,851 1,9 | 22;4 | 0,78 1
| Importaciones Sector 1 31974 132 :
i ; 0,17 1,9 22,4 0,78 1
! :i°;g, 1,0 9,3 | 0,81 1
Importaciones . Ix 1974 ’ 1.403
' (1,93 1,6 16,1 0,78 3
U 1.8 | 24,7 | 0,77 2
Importaciones * 111 1974 ’ - -
- fi7§§, 1.6 | 21,0 | 0,656 2
Importaciones v | 1974 ’ 2.552
1 1,7 30,3 0,64 3
(1,4)
?613? 1,7 {38s5,6 | 0,99 1
Importaciones . v 1974 ‘ 1177
. (0,95) 1,17 385,6 0,99 1
-(:olgz’ 2,0 40,1 0,96 2
Importaciones * VI | 1974 ‘ -3.069
(0.86) 2,1 | 64,8 | 0,96 3
Hist) 2.2 |107,7 | 0,93 1
Importaciones b5 ¢ § 1974 ’ 9.499
. (1,3} 2,2 107,7 0,93 1
:533? 1,9 3,3 | o,m 1
Importaciones * VIII 1974 4 3.097
i 2,0 1,9 0,39 3
(1,16)

Las cifras entre paréntesis represcntan 1los estadisticos ¢.



Cuadro 21.2

SOBREFACTURACION DE IMPORTACIONES
por Precios de Transferencia (PT), nacionalidad (NX) y "otros*
(en miles de .Q6lares y &)
Importacifn| pT NX otros Nivel de significacibn | Importe Imgggte

I AR o media medio | media |media P.T.] NX Otros ~PT N por PT. "X
M 1973 5.361 8.621 58 - 61,6 1,1 - > 99 - 518.473 9.258
P.

1974 10.860 5.537 11.880 - 33,8(14,8 - > 99 >97 576.296 |252.342

G
L 1975 13.346 3.994 | 2.818 - 23,0417,4 - > 77 > 76 481.924 |{364.586
[¢]

B 1976 14.456 2.528 | 5.997 | 3.469 14,9{29,3 14,4 > 74 >92 338.169 | 664,990
A
L 1977 12.766 2.687 | 7.584 | 4.897 17,4137,3 19,9 > 75 > 97 348.741 | 747.589

1.
Sector 1 1,205 1.340 132 - 52,71 9,9 - > 96 - 14.605 2.743
I
M PpBector II 1,971 2.040 | 1.483 - 50,9]30,9 - » 98 >96 11.035 6.699

1 p.

BSector IIX 2,397 1.794 - - 42,8 - - > 98 - 25.647 -
S T ¥

9 E Ppector Iv 6.181 2,786 | 2.552 - 31,1129,2 - > B2 > 86 69,202 64.974
o .

7 T Pector v 22.344 3.19513.777 582 9,3{10,8 1,5 > 76 > 83 33,247 38.610
o]

411'{: §ector vIi 21.605 - - - - - - - - - -
A ector VII 28.113 6.241 | B.495 | 2.254 18,2}123,2 5,0 > 82 >90 153.496 |195.666
L

_Sector VIII 4.536 8.350 | 3.097 - 64,8140,6 - > 99 >83 23.514 14.732

-16st”
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Cabe explicar, por d(ltimo, el por qué del afio 1974
como ejemplo para el andlisis sectorial: se ha escogido este afio
porque es aquél en que los niveles de significacién eran mis ele-

vados, no sélo en exportaciones sino también en importaciones.

No ha de olvidarse, por lo demis, que los niveles
de significacién de cada regresién sectorial serdn, por regla ge
neral, inferiores a los de la regresién global, ya que se trata
de muestras mis reducidas, en algunos casos, como en el sector

VIsde sblo 14 empresas.
.Veremos ahora los resultados seleccionados sector
por sector, en el mismo orden que mis arriba, primero el coefi-

ciente de regresidn de BX y después de NX.

Sector 1: Industria Alimentaria

Los resultados seleccionados para este sector som
altamente significativos, tanto en lo que respecta a los pre-

cios de transferencia como a los efectos de la nacionalidad.

2,6 y 0,7 millones de dblares son las minusvaloracio
nes medias en las exportaciones en concepto de precios de trans-
ferencia y nacionalidad extranjera mayoritaria. Estas cifras arro
jan unos porcentajes de minusvaloracibén (calculados exactamente
igual que para el conjunto de la muestra) del orden de 61,3 y
12,8 respectivamente, lo que se traduce en una sangrfa total de
divisas de alrededor de 106,1 millones de délares en ese afic 1974,
La significacién estad{stica es impecable: 0,991. No se puede de
cir lo mismo para el efecto ae la nacionalidad, por lo que dese-

chamos su coeficiente.
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El porcentaje de 61,37 parece demasiado elevado, por
lo que, si bien todos los correspondientes estad{sticos son correc
tos, en base al razonamiento econdmico no parece factible que en
la industria alimentaria se practique, dada su escasa compleiidad
en tecnologfa, una acusada polftica de infravaloracién de exporta-
ciones. No es probable que ese 61,37 sea imputable a la reducida
dimensién de la muestra ya que &sta es de 36 empresas. En suma.
no nos decidimos ni en pro ni en contra de la validez de este re
sultado, sobre todo porque no conocemos de la experiemcia de otros

paises en un sector tan poco estudiado como es alimentaciédn.

Los resultados referentes al efecto de la nacionali-
dad "extranjera" corroboran los célculos aritméticos, segiéin los
cuales la propensién marginal a exportar de éstas es inferior a la

de las ''nacionales": 5,9% contra 21,5%.

Sector II: Industria Farmacéutica

Afortunadamente en farmacia, sector preferidé por
las E.T. para sus précticas de infravaloracién -aunque mis bien
en la vertiente de las importaciones que en la de las exporta-

ciones~- hemos obtenido aceptables resultados numéricos.

El porcentaje de infravaloracién de las exportaciones
en concepto de precios de transferencia es el mis elevado de to-
dos los sectores; asciende al 62,7%, lo que significa una infra-
valoracién media por empresa de las exportaciones del orden de

3,2 nillones de dSlares en 1974.

Por su parte, la infravaloracién media por efecto de

la nacionalidad extranjera es de 1,7 millones de délares, que re-
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presenta un porcentaje de 47,3. Estos resultados corroboran tam-
bién las propensiones a importar del primer capftulo de 8,1 para

las "extranjeras" y 12,1% para las ''nacionales".

Surge aquf{ una aparente paradoja: El porcentaje de
minusvalo;ac16n por efecto dg la nacionalidad es superior al de
1a infravaloracién por precios de transferencia. A primera vista
ser{a de esperar que fuera lo contrario, es declr que LNX)%PT, ya
que NX parece que ha de incluir a PT. Sin embargo, no es as{ pues
recordamos que sflo 3/4 partes aproximadamente de las E.T. mayori

tarias utilizan el mecanismo de precios de transferencia y que

hay algunas "nacionales" que también lo hacen.

Por ello no son del todo exacto en todos los casos
los resultados que presentamos piginas atrids, seglin los cuales me
diante la diferencia NX-PT pod{amos estimar las minusvaloracione?i
otras que los precios de transferencia, tales como pricticas "dum
ping", impedimentos a las exportaciones de las filiales en Espafia,
etc. Por tal razén, matizamos aqui que aquello era una estimaciédn
aproximativa, que en Gltimo término no podfamos apoyar cientf{fica

mente en su totalidad, aunque, cierto es, tampoco se pueden pre-

sentar argumentos en contra.

El {mporte total en divisas no ingresadas por la in.
fravaloracién de exportaciones en concepto de precios de transfe-
rencia alcanzd en este sector 20,2 millones de dflares en 1974,
cifra relativamente inferior al resto de los sectores, que se de-
be a 1a menor dimensién de la muestra y en concreto de los voline-

nes exportados por la Industria Farmacéutica.
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Sector 1I1I: Construcciones Mecinicas

En este sector tamnbién hemos detectado, con un nivel
de significacidén superior al 95%, le presencla de las nricticas
couentadas en los precios de transferencia. 53,5% y &,1 millones
de d8lares son las cifras que arroja 1la regresién con 37 empresas
de muestra para la infrafacturacién de exportaciones en proporcidn
y por término medio por empresa, respectivamente, cifra &sta que
se traduce en una sangrfa de divisas del orden de 69,8 millones

de dllares en el afio analizado.

El efecto de la nacionalidad extranjera es, en por-
centaje, del 32, que entrafia una infravaloracién media por empre-
sa de 3,5 millones de délares -con un 88% de significacién-, ci-
fra que refuerza estad{sticamente la diferencia de propensiones
marginales entre las "extranjeras'" y las '"macionales', que es deil

12% aproximadamente.

Sector IV:; Material Eléctrico y Electrénica

El ajuste para esta rama también nos arroja resulta
dos significativos, superiores al 99,997 -siendo asf{ los mis sé-
l1idos de todos- tanto para los precios de transferencia como pa-

ra el efecto de la nacionalidad extranjera.

Para los primeros el porcentaje es del 45,5%, oue
entrafia una infravaloracién media de 2,9 millones de d8leres, lo
que totaliza una sangr{a en divisas para el conjunto del sector

del orden de 70,5 millones de délares.

Por teorfa y por la experiencia de otros pafses, es
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te sector deber{a presenéar uno de los porcentajes més elevados,
lo gue no ocurre en nuestro andlisis. La explicaciédn pars nues-
tro caso esti en que nosotros hemos inclufdo en este sector 1V

no sélo la electrénica, que es donde se detecta mis infravalora-
¢ibn de exportaciones por PT en el resto de los pafses, sino tam-
bién el dé material eléctrico.De este modo,es obvio que las corres

pondientes cifras se reducen.

En este caso, el efecto de la nacionalidad sobre las

exportaciones es mayor que el de PT.

El porcentaje de minusvaloracién por ese concepto es
del 48,07 que entraiia un'importe medio por empresa de 3,8 millones

de délares, es decir, pricticas "dumping”, obstfculos .

Esta estimacién porcentual corrobora asimismo los
cilculos numéricos de la propensién a exportar de las empresas
“extranjeras"” en comparacidn con las "nacionales”, que registran

el 3,5 y 12,47, respectivanmente.

Por lo tanto, en este caso podemos afirmar que en
concepto de "otros™ (prfcticas de prohibicién de exportar a las
filiales, o précticas "dumping") la minusvaloracién media ha si-
do de 0,9 millones de délares, o sea una sangr{a total de 30,7 mi

1lones de dflares.

Sector V: Siderurpia

No hemos obtenido ninguna evidencia significativa
en la infravaloraciédn de exportaciones por precios de transferen-

cia. Antes bien, en realidad hemos hallado que las empresas con
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compraventa intraempresaAinternacional facturaban, ceteris paribus
un mayor volumen de exportaciones, a un nivel de significacidn

del 92%., Esto quiere decir, por lo tanto, que el 757, de las E.T.
mayoritarias estaban sobrevalorando sus exportaciones, es decir,
ingresando en Espafia,ceteris naribus,més divisas que las "naciona

les".

Esto contrasta abiertamente con la evidencia que he-
mos descubierto del efecto de la nacionalidad sobre el valor de
las exportaciones, que arroja una menor exportacién ceteris pari-
bus, del orden del 64,8% -a un nivel de significacién superior
al 95%-. Estas estimaciones, reafirman la menor propensién s ex-
portar por parte de las empresas "extranjeras" (2,6%) en relacién
a las "nacionales" (6,5%) seglin los c8lculos del capf{tulo prime-

Tro.

Sector VI: Vehfculos

Por la misma composicién de la muestra correspondien
te a este sector, no eran de esperar grandes resultados. Dada la
composicibn del capital de la mayorf{a de las empresas de esta mues
tra, en realidad verdaderas E.T. aunque su capital social fuera
mayoritariamente nacional, no habfa motivos decisivos para clasi-
ficar a cada una de ellas como ''macional” aunque sf coﬁo Mextran

jera.

Con todo, los coeficientes de regresidn para el efec
to de la nacionalidad arrojan, ademis del sipno esperado, un por-
centaje de minusvaloracién del 16,6% -si bien con un nivel de
significacién sblo ligeramente superior al 77%. Estos resultados,

evidentemente no concluyentes, nos reafirman en las estimaciones

k4
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de las propensiones a exportar por parte de ambos tipos de empre-
sas, pricticamente idénticos, 10,5 y 10%, para las “extranieras"

y las '"nacionales", respectivamente.

Respecto a los precios de transferencia, los resul-

t
tados no presentan ninguna fiabilidad.

Sector VII: Quimica

Aunque éste es un sector en el que tradicional-
mente se exageran las pricticas de infravaloracién de exportacio
nes, no hemos hallado ninguna evidencia convincente al respecto

en lo que concierne a los precios de transferencia.

Antes bien, al igual que ocurri en el sector side-
rlrgico, se ha detectado una ligera sobrevaloracién de los mismoéi
aunque sin ninguna significacién estadfstica de relieve. Este re-
sultado sorprende mfs si se tiene en cuenta }a amplitud de la mues

tra, compuesta por un total de 40 eupresas.

No obstante, s{ hemos podido detectar que el efecto
de la nacionalidad sobre 1las exportaciones es negativo; entrafia
una menor exportacién, ceteris paribus, que las nacionales,del
29,8% -a un nivel de significacién superior al 86%. Recordamos
que en este porcentaje puede estar inclufda la infravaloracién
por precios de transferencia; sin embargo la evidencia no es con-
cluyente. E1 sefialado porcentaje de 29,8%, no obstante, nos rea-
firma estad{sticamente en la veracidad de los cilculos aritméti-
cos para las propensiones a importar;aquellas: repistran una pro
pensidn superior en las empresas ''nacionales" (9,9%) en compara-

_c16n con las "extranjeras" (8,3%).
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Sector VIII: Papel y Artes Grificas

A diferencia del resto de los sectores, en €ste no
se registra ningdn efecto negativo de la nacionalidad extranje-
ra sobre el valor de sus exportaciones. Conclusidn que realza los
resultados aritméticos de que la propensibén a exportar de empre-
sas "extranjeras" y "nacionales" fue pricticamente idéntico en
1974 -11,1 y 10,4%-, respectivamente. Pero si se ha comprobado
la existencia de un clara infravaloracién de exportaciones, por
precios de transferencia, gue entrafian un porcentaje del 37,9%

-a un nivel de significacifn superior al 84%-.

Dicho porcentaje implica una sangrfa de divisas
del orden de 29,3 millones de d6§lares en este afio estudiado de

1974,

No tenemos punto de referencia en otros pafses, pa
ra poder comparar el antedicho porcentaje. Normalmente este sec
tor no ha sido analizado pues adem&s de su relativamente escasa
dimensién -cifra de ventas o exportaciones- en realidad no es
muy apto, por la naturaleza muy uniformizada de sus productos,

para practicar el mecanismo de precios de transferencia.

4,2.2 La sobrefacturacién de las importaciones por las E.T. ma-

yoritarias en Espafias 1973-1977.

Al igual que con las exportaciones, para las impor-
taciones hemos realizado toda una serie de ajustes lineales,
por mfnimos cuadrados ordinarios, con el fin de detectar la exis
tencia, en este caso, de una sobrefacturacidn de las importacio-

nese.
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El método seguido es andlogo: En una primera etapn
A) formulamos la ecuacibn a la que se ajustarin los datos v la
justificamos. Posteriormente B), presentamos todos los resultados
del anilisis de regresién, tanto global como sectorialmente y,
una vez escogidas las ecuaciones més relevantes, procedemos a co-
mentarlas: De este modo ya podremos, en el capftulo 4.3 de este
cap{tulo ,comentar conjuntamente el comportamiento de las E.T. en

importaciones y exportaciones.

A) Ecuacién de importaciones. Con los escasos datos

de que disponfamos, hemos formulado una ecuacién de comportamien
to importador de las empresas de esta muestra reducida, de 157
observaciones, de la forma

IM = £ (VE, NX, NE, Rl a R8, BM), para el caso de las im
portaciones globales, y del tipo

IM = £ (VE, NX, NE, BM),
para el caso de las importaciones sector a sector, donde la varia
ble IM es el volumen importado por cada empresa y BM es otra va-
riable ficticia, de naturaleza anfloga a la BX en las exportacio-
nes. Adquiere valor 1 cuando una empresa realiza compras al resto
del grupo multinacional de forma habitual o a otro vendedor con
el que mantiene Intimas relaciones comerciales; de lo contrario,
esta variable adquiere valor cero. E1 resto de las variables son
idénticas a las de la ecuacién de exportaciones, por lo que aquf

no repetimos su significado.

Respecto a los signos de los coeficientes de repre
8ién, esperamos sean los mismos que en la ecuaciédn de exporte-
ciones; la excepcidn es BM, que para que podamos hablar de so-
brefactur~cién de importaciones habri de tener signo positivo.

Ello indica que, ceteris paribus, las empresas que realizan im-
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portaciones a un vendedor con el que estin {ntimamente relaciona-
das o al resto del prupo multinacional en concreto, estin sobre-
valorando mis sus importaciones, produciendo as{ una sangr{a de

divisas, que es superlor a la que existirfa si el precio de esas

importaciones hubiera sido el de mercado (arm’s leneth price).

Huelga sefialar que tampoco en este caso de las impor
taciones se trata de un anilisis de regresiédn temporal, sino de

"datos transversales".

En cuanto a estos Gltimos, las fuentes son, por su-
puesto, idénticas a las correspondientes de exportaciones. La dni
ca diferencia 1a constituyen los datos de la variable BM. Aunque
en principio se intent$ una regresiém en la que la serie de obser
vaciones de BM fuera la copia literal de BX, posteriormente lo mo
dificamos, y es as{ como presentamos los resultados. Se ha crea- '~
do nuevamente esa variable ya que no habfa evidencia concluyente
para suponer, por ejemplo, que si una empresa vende -exporta- al
resto del grupo multinacional, también ha de comprarie -iﬁportar-

a este (ltimo mayoritariamente.

La confeccién de BM, ante la no disposicién de infor
macién obtenida a través de cuestionarios directos enviados a
las empresas, ha sido igualmente discrecional que con BX. Para
asignar 1 § 0 a una empresa en esta variable BM consideribamos
su porcentaje de participacién extranjera mayoritaria. Cuanto ma-
yor fuera, mAs posible resultaba que, en el caso en que,analizan-
do los datos sobre su actividad en diversos directorios de empre-
sas se descubrieran fntimas relaciones comerciales o tecnolégi-
cas con el grupo multinacional o en concreto con la casa matriz,

se le asignara un 1; es decir se le clasificara como susceptible
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de inflar sus 1mportaciohes en comparacién con su supuesto pre-

cio de mercado.

De todos modos, en los casos dudosos hemos optado
por rastrear sus licencias de importacién con el fin de averiguar
la empresé facturadora extranjera. Si al menos una vez encontriba-
mos que as{ era, la considerfibamos evidencia concluyente -y sufi-

ciente- para asignar un 1 a la empresa en cuestidn.

También al fgual que hemos hecho con las exportacio
nes, hemos realizado diversas regresiones, con y sin término in-
dependiente; y algunas inclufan NX y BM.en la misma ecuacién, mien
tras que otras no., Todo ello con objeto de solucionar aquellos

que fueran mfis significativos estad{sticamente.

Recordamos, por tanto, que aquf también nuestro obje’
tivo no consiste exclusivamente en conocer el coeficiente de re-
gresién de la variable BM, para as{ estimer el porcentaje de so-
brefacturacidn de las importaciones; consiste asimismo en esti-
mar el coeficiente de RX, para conocer el efecto que tiene la na
cionalidad extranjera (mayoritaria) sobre el valor de las impor-
taciones. Esto, como stbproducto, nos permite demostrar més cien-
t{ficemente la mayor propensién importadora de ese tipo de empre-
sas, perfeccionando as{ las conclusiones correspondientes del pri

mer capftulo.

Como podri observarse en los cuadros en .que se resu
men los resultados de regresiédn, que se presentan mis adelante,
en ocasiones hemos escogido aquel coeficiente de represién de NX
que aparece en la misma ecuacién que BM, mientras que en otras

seleccionamos el que arroja una ecuscién en la que no esti incluf-
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da esta filtima variable ficticia. Todo ha dependido de la mayor
significacién estad{stica de los resultados y en algunos casos s

lo la lépgica de los mismos.

Ahora bien, con el coeficlente de NX no sélo busca-
mos asentar alin mi&s las conclusiones aritméticas alcanzadas sobre
la mayor propensién importadora de las E.T. mayoritarias en Espa-
fia; también queremos cuantificar la diferencia WX-BM. ;Qué signi-
ficado tiene en el caso de las importaciones?. La sobrevaloracién
de éstas puede deberse no s8lo a unos precios de transferencia su-

periores a los de mercado, sino también a:

-12 Obligacién explfcita por parte de la casa matriz
a la filial en Espafia para que adquiera productos del resto del
grupo multinacional. Esta es la otra cara de la moneda de la pro-
hibicibén explicita de realizar determinadas exportaciones a algu-

nos mercados.

Sobre esta posibilidad, los trabajos tedricos o em-
piricos son inexistentes en absoluto, en nuestro conocimiento.

No obstante, se sabe de su existencia en la préictica.

22 El1 tipo de producto que fabrique la filial en Espa
fia, que requiera unos inputs no producidos en este pafs, por lo

que necesarfamente han de importarse.

Para terminar, resaltamos el hecho de que, de acuer
do con las restricciones impuestas por la propia econometrfa
(véanse las observaciones del epfigrafe de las exportaciomes, en
donde se recogen los anflisis de Johnston (1976) sobre las regre-
siones lineales con grupos de variables ficticias y el propio pro

grama de ordenador con el que hemos trabajado)hemos eliminado una
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variable ficticia de cada uno de los prupos de éstos. De ese modo,
los coeficientes de regresifén de NX y BM en concreto han de inter-
pretarse como el resultado del efecto diferencial -de la nacionali
dad extraniera y de las compras intraempresa, respectivamente- res-
pecto a N% y no BM; es decir, indicarén cuinto importan de mis en va-
lor (si el signo del mismo es positivo) las empresas cuyo czpital so
cial es mayoritariamente extranjero en comparacién con las “nacio
nales", cuyo capital social es mayoritariamente nacional, al tiem

po que BM indicard cufnto importan de mis en valor las empresas

que adquieren productos importados del resto del grupo multinacio-

nal.

Hemos de resaltar aquf también el sesgo hacia absjo
que presentan nuestros resultados numéricos, como resultado de
la clasificacién de las empresas de la muestra segiin la nacionalj
dad de su capital social. En efecto, el hecho de que algunas ver;i
daderas E.T. estén inclufdas en esta muestra dentro del grupo de
las "nacionales", por el mero hecho de que su capital social no
era mayoritariamente extranjero, encubre las diferencias entre
el conjunto de las realmente multinacionales y las espaﬁolas (no

mltinacionales). Sin embargo, como ya comentamos, no disponfamos

de la informacién suficiente para hacerlo de otro modo.

El conjunto de los resultados de regresién se pre-

sentan en los cuadros 22 a 42 siguientes.

La serie de la variable BM, en este caso de las im-
portaciones, también es fija a lo largo del perfodo cubierto. Es
to significa que consideramos que a lo largo de 1973 a 1977 nin

- guna de las empresas que realizaban importaciones intraempresa o



Cuadro n® 22

ECUACIONES DE REGRESION, ARO: 1973

Resultados globales (miles de délares)

V. Dependiente Variables explicativas
Importaciones Constante Ventas Productividad { Nacionalidad { Sector I (Sector II | Sector III | Sector IV
~ 3.767 0,123 - - 3.670 - 1.165 - 347 79 989
(- 0,596) (9,47) {- 1,21) {-0,17) (- 0,04) (0,011) (n,15)
ECUACION 1
Variables explicativas
Sector V Sector VI Sector VII Sector VIII P. T. Rr2 D.W. F
- 907 - 10.90S £.932 - 10.105 0,472 2,4 13,1
(- 0,123) (-1,247) (1,025) (3,569)
V. Dependiente Variables explicativas
Imporiaciones Constante Ventas Productividad | Nacionalidad| Sector I |Sector II| Sector III | Sector 1V
- 0,123 - - 4,121 - 4,494 - 3.772 - 3.227 - 2317
(9,48) (- 1,40) (- 1,1 (- 0,71) (-~ 0,84) (- 0,65)
ECUACION 2
Variables explicativas
Sector V [Sector Vi| Sector VII | Sector VIII P. T. R2 D.W. F
- 4,243 - 14.081 3.707 - 9.8719 0,514 2,4 15,6
(- 0,89) (- 2,03 (0,915) (3,523)

* Nivel de significacidn
** Nivel de significacién
Las cifras entre parfntesis representan el estadlstico t.

=g91-



Cuadro n® 23
ECUACIONES DE REGRESION. ARO: 1973
Resultados globales (miles de ddlares)
V. Dependiente Variables explicativas
Importaciones Constante Ventas Productividad | Nacionalidad | Sector I |Sector II | Sector III | Sector IV
. - 3.264 0,12 - 2.925 - - - -
(- 1,239} (10,0} (- 0,987)
ECUACION 3
Variables explicativas
Sector V Sector VI Sector VII Sector VIII P. T. R2 D.W. F
= - - - 9.225 0,442 2,2 40,5
(3,524)
V. Dependiente Variables explicativas
Importaciones Constante Ventas Productividad | Nacionalidad| Sector I |Sector II| Sector III | Sector 1V
-~ 0,115 - - 5.161 - - - -
(10,13) (- 2,192)
ECUACION 4
variables explicativas
Sector V Sector VI Sector VII Sector VIII P. T. R2 D.W. F
- - - - 8.621 0,483 2,2 47,9
{3,294)

. * Nivel de significacién
** Nivel de sfgnificaci6én

Las cifras entre paréntesis representan el estadistico t.

=991~



Cuadro n® 24

ECUACIONES DE REGRESION. ARO: 1973

Resultados globales (miles de ddlares)

V. Dependiente Variables explicativas
Importaciones Constante Ventas Productividad | Nacionalidad | Sector I {Sector II | Sector IIl { Sector IV
- 0,124 - 58 - - - -
(10,816) (0,032)
ECUACION S
Variables explicativas
Sector V Sector VI Sector VII Sector VIII P. T. R2 D.W. F
- - - - - 0,446 2.4 62,5
V. Dependiente Variables explicativas
Importaciones Constante Ventas Productividad | Nacionalidad| Sector I ;Sector II| Sector III | Sector IV
210 0,123 - - 137 - - - -
(a,08) {9,94) = (- 0,046)
ECUACION 6 X
variables explicativas
Sector Vv Sector VI Sector VII Sector VIIX P. T. R2 D.W. F
- - - - - 0,397 2,1 50,8

* Nivel de significacién
** Nivel de significacibn
Laa cifras entre paréntesis representan el estadistico t.

=L91-



Cuadro n*® 25

ECUACIONES DE REGRESION. ARO:

1974

Resultados globales (miles de ddlares)

V. Dependiente

Variables explicativas

Importaciones Constante Ventas Productividad | Nacionalidad | Sector I |Sector II | Sactor III { Sector IV
- 6.938 0,194 - 597 - 1.328 2.295 2.921 964
(- 1,458) (24,4) (0,259) (- 0,254) | (0,387) (0,56) 0,19)
ECUACION 1 o
Variables explicativas
Sector V Sector VI Sector VII Sector VIII P. T. r2 D.W. F
4.612 -21.703 5.263 - 5.068 0,836 2,43 74,5
(0,833) (- 3,9 (1,03) (2,32)
V. Dependiente Variables explicativas
Importaciones Constante Ventas Productividad | Nacfonalidad| Sector I |Sector II | Sector III | Sector IV
- 0,193 - - 242 - 7.477 - 4.033 - 3.282 - 5.149
(24,3) (- 0,108) (=2,42) (--1,0) {- 1,11) (- 1,93)
ECUACION 2
Variables explicativas
Sector V |Sector VI| Sector VII | Sector VIII P. T. R2 D.W. P
- 1.549 -27.634 - 705 - 4.688 0,849 2,41 83,0
(-0,43) (~5,42) (~0,23) {2,15)

* Nivel de significacifn
** Nivel de signtficacifén
Las cifras entre paréntesis representan el estadfstico t.

=891~



Cuadro n® 26

ECUACIOMES DE REGRESION. AQO:

1974

Resultados globales (miles de dSlares)

V. Dependtente Variables explicativas
Importaciones Constante Ventas Productividad | Nacionalidad | S8ector I [Sector II | Sector III | Sector IV
- 5.411 0,186 - 189,6 - - - -
(- 2,58) (23,41) (0,08)
ECUACION 13 -
Variables explicativas
Sector V |Sector VI Sector VII Sector VIII P. T. r2 D.W., F
- - - - 5.537 0,801 2,19 206,4
(2,38)
V. Dependiente Variables explicativas
Importaciones Constante Ventas Productividad | Nacionalidad| Sector I |[Sector 1I| Sector III | Sector IV
- 0,181 - - 3.656 - - - -
(- 1,89)
ECUACION 4
Variables explicativas
Sector V Sector VI Sector VII Sector VIII P. T. r2 D.W, F
-~ - - - 3.519 0,812 2,21 222,8
(1,579}

* Nivel de significacibn
“* Nivel de significacién
Las cifras entre paréntesis representan el estadistico t.

691"



Cuadro n* 27

ECUACIONES DE REGRESTION. ARO: 1974
Resultados globales (miles de dSlares)
V. Dependiente Variables explicativas
Importaciones Conatante Ventas Productividad | Nacionalidad | S8ector I |Sector II | Sector III | Sector 1V
- 5.620 0,197 ~ 2.266 - 1.751 2.910 3.372 1,149
(- 1,17 (25,2) (1,018) (-.0,33) (0,48) (0,64) (0,22)
ECUACION 5
Variables explicativas
Sector V |Sector VI Sector VII Sector VIII P. T. R2 D.W. ) 4
S.181 F21.813 5.122 - - 0,83 2,47 79,8
{0,92) (-3,3) (0,99}
V. Dependiente Variables explicativas
Hlacionalidad | Mactonalidad
Importaciones Constante Ventas extraniera espafola Sector I |Sector II| Sector I1I | Sector 1V
- 0,19 - 1.856 - 3.736 - - - -
(24,2) (- 1,9 (- 1,87)
ECUACION 6
Variables explicativas
Sector V |Sector VI| Sector VII | Sector VIIX P. T. R2 D,.W. F
- - - - - 0,814 2,23 224,6

* Nivel de significacién
** Nivel de significacién
Las cifras entre paréntesis representan el estadfstico t.

~0L1-



Cuadro n® 28

ECUACIONES DE REGRESION. ARO:

1975

Resultados globales (miles de dflares)

V. Dependiente Variables explicativas
Importaciones Constante Ventas Productividad | Nacionalidad | Sector I [Sector II | Sector III | Sector IV
- 7.130 241 - 1.933 - 3.024 4.359 2.359 ~ 1.847
(- 0,9) 18,3 (0,5) (-~ 0,35) | (0,44) (0,28) (- 0,22)
ECUACION 1
Variables explicativas
Sector V Sector VI Sector VII Sector VIII P. T. rR2 D.H. b4
9.783 -31.947 1.895 - 2.682 0,737 2,05 41,1
(1,06) {~ 2,9} (0,22) {0,737)
V. Dependiente Variables explicativas
Importaciones Constante Ventas Productividad | Nacionalidad| Sector I se;cor II| Sector III | Sector IV
- 0,237 - - 6,3 ~ 8.348 - 1.458 - 3.145 - 7.080
(18,9) (- 0,02) (- 1,71) (=0,22) (- 0,67) (- 1,71)
ECUACION 2
Variables explicativas
Sector V |Sector VI|{ Sector VIT | Sector VIII P. T. R2 D.W. F
4.489 ~36.336 - - 5.434 2.079 0,757 2,05 46,0 .
(0,78} {(-4,37) (0,7 (0,58)

* Nivel de significacién
- *» Nivel de significacibn
Las cifras eantre paréntesis representan el estadlstico t.

YA



Cuadro n® 29

ECUACIONES DE REGRESION. ANO:

1975

Resultados globales (miles de dflares)

V. Dependiente Variables explicativas
Importaciones Constante Ventas Productividad | Nacionalidad | Sector I |[Sector II | Sector III | Sector IV
~ 6.024 0,225 - 75,9 - - - -
(- 1,78) (17,9) (0,02)
ECUACION 3 0
Variables explicativas
Sector V |Sector VI Sactor VII Sector VIII P. T. R2 D.W. r
- - - - 3.994 0,699 1,94 118,3
(1,06)
V. Dependiente Variables explicativas
Importaciones Constante Ventas Productividad | Nacionalidad| Sector I |Secter II| Sector III | Sector IV
- 0,219 - - 4.194 - - - -
(18,0) (- 1,36)
ECUACION 4
Variables explicativas
Sector V |Sector VI| Sector VII | Sector VIII P. T. r2 D.W. F
- - - - 1,779 0,718 1,36 130,7
{0,497)

* Nivel de significacién
** Nivel da significaciba
Las cifras entre paréntesis representan el estadfstico t.

-iLl=



Cuadro n* 30
ECUACIONES DE REGRESION. ARO: 1975
Resultados globales (miles de ddlares)
V. Dependiente Variables explicativas
Importaciones Constante Ventas Productividad | Nacionalidad | Sector I [Sector II | Sector III | Sector IV
- 6.423 0,243 - 2.818 - 3.266 4.670 2,574 - 1.782
(- 0,82) (19,0) (0,78) (-0,38) (6,48} (0,3) (- 0,216)
ECUACION 5
Variables explicativas
Sector V |Sector VI| Sector VII | Sector VIII P. T. R2 D.W. F
10.055 32.149 1.803 - - 0,737 2,04 45,7
(1,00) (- 2,93) (0,21)
V. Dependiente Variables explicativas
Importaciones Constante Ventas Productividad | Nacionalidad| Sector I [Sector II| Sector III | Sector IV
- 0,242 - 1.919 - 9.019 - 1.321 - 3.283 ~ 7.539
(19,1) (0,55) (-1,78) (<0,2) {- 0,69} - 1,74)
ECUACION €
Variables explicativas
Sector V |Sector V1| Sector VII | Sector VIII P. T. R2 D.W. F
4,214 -37.688 - 3.812 - - 0,757 2,04 51,4
(0,73) (~4,37) (-0,77)

. * Nifvel de significacién
** Nivel de significacién
Las cifras entre paréntesis representan el estadfstico t.

“eL1-



Cuadro n° 31
ECUACINNES DE REGRESION. ARO: 1976
Resultados globales (miles de db8lares)
V. Dependiente Variables explicativas
Importacionas Constante Ventas Productividad | Nacionalidad | Sector I [Sector II | Sector III | Sector IV
- 6.928 0,239 - 5.136 - 5.993 3.538 - - 3.827
(- 1,32) (18,4) (1,25) (-0,92) (- 0,65)
ECUACION 3
Variables explicativas
Sector V Sector VI Sector VII Sector VIII P. T. R2 D.W. F
9.470 - 36.351 - 344 - 7.815 2.528 0,742 2,13 42,0
(1,16) (- 3,69) (~0,05) (-0,86) (~0,65)
V. Dependiente Variables explicativas
Importacionas Constante Ventas Productividad | Nacionalidad| Sector I |Sector 1II| Sector III | Sector IV
ECUACION 2
Variables explicativas
Sector V Sector VI Sector VII Sector VIII P. T. R2 D.W. F

* Nivel de significacién
- *% Nivel de nijnifficacién
Las cifras entrae paréntesis representan al estadfstico t.

“7Lil=



CuadrQ p° 32

ECUACIONES DE REGRESION. ARO: 1976

Resultados globales (miles de ddlares)

V. Dependiente

Variables explicativas

Ventas Productividad | Nactonalidad | Sector I |[Sector II | Sector III | Sector IV

Importaciones Constante
- 14,124 0,242 - 5.997 1.618 11.682 8.051 4.083
(- 1,69) (19,1) (1,541) (0,176) (1,12) (0,88) (0,47)
ECUACION S
Variables explicativas
Sector V Sector VI Sector VII Sector VIII P. T. R2 D.W. F
16.581 -28.761 7.382 - - 0,741 2,13 46,8
(1,7 (- 2,46) (0,82)
V. Dependiente Variables explicativas
T
Importaciones Constante Ventas Productividad | Nacionalidad| Sector I |Sector II| Sector III | Sector IV
- 0,238 - 3.967 -10.970 - 1.459 - 4.789 - 8.517
(18,9} (1,07} (=2,01) (-0,21) (-0,94) (-1,84)
ECUACION 6
Variables explicativas
Sector V |Sector VI|{ Sector VII | Sector VIII P. T. R2 D.W. F
3.816 ~40.670 - 4.831 - - 0,759 2,11 51,8
(0,62) (-4,34) (=0,9) -

* Nivel de significacién
** Nivel de significacién
Las cifras entre paréntesis representan el estadfatico t.

=GtLI-



Cuadro n® 33

ECUACIONES DE REGRESION. ANO:

1977

Resultados globales (miles de d6lares)

V. Dependiente

Variables explicativas

Importaciones Constante | Ventas Productividad | Nacionalidad ( Sector I |[Sector II | Sector III | Sector IV
- 9.823 0,139 - 5.675 1.176 9.497 4.157 3.471
(-1,11) (10,5) (1,31) (0,122) (0,77) {0,43) (0,38)
ECUACION 1
Variables explicativas
Sector V Sector VI Sector VII Sactor VIII P. T, r2 D.W. F
- 1.723 4.647 12.819 - 2.687 0,54 2,07 17,2
(-0,17) (0,368) (1,36) (0,67)
V. Dependiente Variables explicativas
Importaciones Constante Ventas Productividad | Nacionalidad| Sector I [Sector I1I| Sector III | Sector IV
- 0,137 - 4.441 - 7.477 - 445 - 4,593 - 5.119
(10,4) (1,06) (- 1,3) (-0,06) (-0,84) (-1,02)
ECUACION 2
Variables explicativas
Sector V |[Sector VI Sector VII Sector VIII P. T. R2 D.W. F
- 10.380 - 3.339 4.472 - 2.168 0,592 2,06 21,4
(- 1,56) (-0,32) (0,78) (0,54)

. * Nivel de significacibn
** Nivel de significacién
Las cifras entre paréntesis representan el estadistico t.

~9L1-



Cuadro n® 34
ECUACIONES DE REGRESION. ARO: 1977
Resultados globales (miles de dSlares)
V. Dependiente Variables explicativas
Importaciones Constante Ventas Productividad | Nacionalidad | Sector I [Sector II | Sector III | Sector IV
- 9.138 0,14 - 6.572 952 8.834 4.397 3.561
{(-1,04} (10,9) {(1,61) (0,1) (0,81) (0,46) (0,4)
ECUACION §
Variables explicativas
Sector V Sector VI Sector VII1 Sector VIII P. T. rR2 D.W. F
- 1.397 1 4.355 12.739 - - 0,539 2,09 19,1
{=0,14) (0, 35) (1,35)
V. Dependiente Variables explicativas
Importaciones Constante Ventas Productividad [ Nacionalidad| Sector I [Sector II| Sector III | Sector IV
- 5.216 | 0,143 - 7.584 - - - -
(-1,51) (12,9) (1,914)
ECUACION 6
Variables explicativas
Sector V |Sector VI| Sector VII | Sactor VIII P. T. R2 D.W. F
- - - - - 0,52 2,01 83,7

* Nivel de significacifn

** Nivel de significacibn
Las cifras entre paréntesis representan el estadfstico t.

“LL-
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{intragrupo deja de hacerlo, y también que los que no lo hacfan
no pasan a formar parte del grupo de aquellos. 1974 es el aiio

en que hemos creado la serie de BM.

B) Andlisis de regresién

El per{odo analizado con esta muestra de 157 empre
sas es superior al anilisis de las exportaciones; va de 1973 a

1977 inclustive.

RESULTADOS GLOBALES

Con mayor o menor significacién estad{stica, los
resultados numéricos no dejan lugar a dudas. Salvo un afio y pa-
ra la variasble NX, se ha podido comprobar la existencia de una
elevada sobrefacturacién de las importaciones como resultado de
la aplicacién de precios de transferencia (PT) o una menor pro-

pensién importadora por efecto de la nacionalidad (NX).

En todo el perfodo analizado el porcentaje de sobre-
facturacién de las importaciones por precios de transferencia nun
ca ha sido inferior al 15%, alecanzando en el afio 1973 1a cota del
62% -con niveles de confianza superiores al 74 y 79%-, respecti-

vamente.

Desde 1974 a 1977, por su parte, se ha podido com-
probar asimismo estad{sticamente la mayor propensién importadora
de las empresas extranjeras mayoritarias, que en téruminos de ma-
yor valor importado, ceteris paribus, arroja unos porcentejes
que van desde el 15% en 1974 hasta el 37,3% en 1977. Con niveles
de confianza superiores al 97% en ambos casos. Es de resaltar en

"estos resultados su clara tendencia alcista en el tiempo:
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1974 Jieees 14,8
1975 veveee 17,4
1976 ceeees 29,3
1977 ceuees. 37,3

1973. En este afio, con un porcentaje de sobrefacturacidn del or-
den del 62% se contabiliza una sangrfa en términos de divisas que
suma 518,5 millones de ddlares, ante una sobrefacturacidn media

por empresa de 8,6 millones de dbélares.

Los resultados niémericos para NX no son sipgnifica-

tivos en este afio.

1974. Con una sobrefacturacién del 33,8% por precios de transfe-
rencla, las divisas extrafdas del pafs ascienden a 576,3 millo-
nes de dflares, como resultado de una sobrefacturacidn media por
empresa de 5,5 millones de délares. El importe total para la nues
tra se mantiene, pues,en ascenso, aunque como realizamos los
cllculos en délares corrientes haya descendido en términos cons-

tantes.

Por su parte, el efecto de la nacionalidad extran-
jera -que, como hemos repetido.., puede o no incluir a los precios
de transferencia, con un porcentaje de importaciones superior a
las "naciongles". ceteris paribus, arroja una mayor salida de di-

visas, c¢ifrada en 252,3 millones de délares,

Dado que PT)NX no podemos siquiera cifrar ni especu-

lar con el resto de los factores de sobrefacturaciém.

1975. 23 y 17,4%, con niveles de confianza superiores al 77 y 76%
respectivamente, son los correspondientes porcentajes de sobrefac

. turaciédn y mayor propensidn importadora en concepto de precios de
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transferencia y nacionalidad extranjera mayoritarta.

Estos porcentajes arrojan un mayor pago de importa-
ciones, cifrado en 481,9 millones de délares en el primer caso,
y de 364,6 en el segundo. Si bien en el primero la tendencia en va
lor dismiéuye respecto al afio anterior, en este Gltimo sigue su

tendencia ascendente.

1976. En este afio hay un brusco descenso del porcentaje de sobre-
facturacién, que pass del 23 al 14,9%, por efecto de los precios

de transferencia. Con una media de 2,5 millones de dolares, regis
tra este ejercicio una salida de divisas por ese concepto de unos

338,2 millones de délares.

En este caso, con una propensién mayor a importar
igual a 29,3%, por efecto de la nacionalidad extranjera, resulta
factible cifrar la mayor propensién a importar por efecto de la

obligacién impuesta a la filial de hacerlo as{.

1977. En este Gltimo afio las cifras son también una contrastacidn
irrefutable. 17,4 y 37,3% para precios de transferencia y efecto
de la nacionalidad, con niveles de confianza superiores al 75 y
97%, respectivamente, totalizan una pérdida mayor de divisas,

ceteris paribus, de 348,7 y 747,6 millones de délares.

En suma, pues, sobre este perfodo podemos afirmar
que: 12 en conjunto se ha registrado una importante sobrefactura-
cién media del orden del 22,3, si se exceptla 1973, afio a todas
luces andmalo, en concepto de precios de transferencia; y 22 que
resaita netamente la mayor salida por {mportaciones por efecto
de la nacionalidad extranjera, presentando cifras que, en una

perspectiva temporal, describen una trayectoria bastante nés ra-
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zonable, ascendente siempre, que los propios precios de transfe-
remcia. Como veremos en el canftulo sigpuiente, la realidad esna-
fiola en ese perfodo refuerza el razonamiento a favor de la rnencio

nada tendencia.

As{ pues, circunseribiéndonos a los precios de trans
ferencia, en el trienio 1974-1975-1976(para comparar con los Te-
ailtados significativos hallados para las exportaciones) la salida
adicional de divisas totalizé 1.396,4 wmillones de délares co-

rrientes y una media porcentual de sobrefacturacién cue ronda el

24%.

En conformidad con lo que sefialarfa la teorfa y la
experiencia Latinoamericana, este porcentaije y aquél importe pa-
ra las importaciones son superiores a los correspondientes 18,9% y

946 millones de dflares en el mismo perf{odo para las expottacionéé.

Para terminar, cabe resaltar asimismo la divergencia
_que hay entre la tendencia en el tiempo a una mayor propensién
importadora por las E.T. "mayoritarias", alejéndose de las 'ma-
cionales”,y la tendencia a una mayor propensién exportadora, acer-
cindose a aquellas. Esta tendencia, de gran relevancia, la anali-

zamos in extenso en el préximo capftulo.

RESULTADOS SECTORIALES

Sin &nimo de caer en la monotonf{a, comentanos acuf

brevemente los resultados de la regresién sector a sector.

Al igual que con las exportaciones, dicha regresién
sectorial la hemos llevado a cabo para 1974 considerando los al-
tamente resultados favorables para ese afio con el conjunto de 157

enmpresas de la muestra,



-182.

Del mismo mbdo, recordamos 12 que se sigue tratando,
légicamente, de un andlisis transversal de datos, de caricter
idéntico de un afio a otro; 22 que de las ecuaciones a ajustar he
mos elegido aquellas -con o sin término independiente, etc.- que
arrojaran los resultados mis favorables, y 32 que en este caso es

'
obvio que la forma tipo de las ecuaciones queda reiucida a:

IM = §£(VE,NX,BM), o bien
IM = f£(VE,NX),

segdn convenga.



Cuadro n* 35

ECUACIONES DE REGRESTION. ARO:
Resultados sectoriales (miles de d6lares)

1974

SECTOR: I - Industria alimentaria

V. Dependiente

Variables explicativas

Importaciones Constante {Ventas |Productividad [Nacionalidad P.T. r2 D.W. F
- 1.018 0,048 - 132 1.340 0,78 1,88 22,4
ECUACION 1 ’
(~1,62) (7,44) {0,17) (1,845)
V. Dependiente ' Variables explicativas
Importaciones Constante |Ventas |Productividad |Nacionalidad P.T. R2 D.W. F
- 0,044 - - 694 1.211 0,793 1,59 25,7
ECUACION 2 (7,01) (-1,15) {(1,614)
V. Dependiente Variables explicativas
Importaciones ‘ Constante {Ventas |Productividad |Nacionalidad P.T. R2 D.W, F
- 0,047 - - 97 - 0,767 1,76 34,5
EgUAcrou 3 7.26) (-0,198)

Las cifras entre paréntesis representan el estadistico t.

~£81-



Cuadro n°®_ 36
ECUACIONES DE REGRESION. ARO: 1974
Resultados sectoriales (miles de dllares) =
SECTOR: II - I. Farmacéutica .
V. Dependiente Variables explicativas
Importaciones Constante |Ventas {Productividad |Nacionalidad P.T. R2 D.W. F
ECUACION - 927 0,075 - 769 2.040 0,8 1,77 9,3
cION 1 -1,46) (3,0 | | . 1,0 (2,62)
V. Dependiente Variables explicativas
Importaciones Constante |Ventas |Productividad | Nacionalidad P.T. r2 D.W. F
ECUACIO - 0,054 - 531 1.693 a,86 1,66 16,5
A
N2 (2,48) (0,662) (2,14)
V. Dependiente Variables explicativas
Importaciones Constante |Ventas |Productividad. |Nacionalidad P.T. R2 D.W. 4
EC 3 - 0,074 - 1.483 - 0,782 1,6 16,1
UACION
° (3,175) (1,878)

Las cifras entre paréntesis representan el ant&dintico €.

~%81-



Cuadro n°® 37

ECUACIONES DE REGRESION. ARNO:
(miles de dblares)

Resultados sectoriales

1974

SECTOR: III - Construcciones mecinicas
V. Dependiente Variables explicativas
Importaciones Constante |Ventas ]Productividad |Nacionalidad P.T. rR2 D.W. F
- 2.469 0,222 - - 329 2.464 0,744 1,47 20,4
1
ECUCION (-3,02) {6,19) . (-0,45) {3,43)
V. Dependiente Variables explicativas
Importaciones Constante |Ventas |Productividad |Nacionalidad P.T. Rr2 D.W. F
- 0,156 - - 1.28% 1.794 0,771 1,79 24,7
Ecuncion 2 (5,46) {=3,67) (2,244)
V. Dependiente Variables explicativas
Importaciones Constante (Ventas |Productividad | Nacionalidad P.T. R2 D.W. F
- 0,181 - - 480 - 0,719 1,86 29,4
ECUACION 3 (-~ 0,65)

Las cifras entre

paréntesis representan el estadi{stico t.

=681~



Cuadro n® 38

ECUACIONES DE REGRESION. ARO:
Resultados sectoriales (miles de dblares)

1974

SECTOR: IV - Material eléctrico y electrdnica

V. Dependiente

Variables explicativas

Importaciones Constante |Ventas |Productividad |Nacionalidad P.T. R2 D.W, F
- 80 0,096 - 1.335 2.823 9,507 1,56 11,0

Ei

CUACION 1 - 0,03 |(5,56) . (0,49) (1,1)

V. Dependiente Variables explicativas

Importaciones Constante |Ventas |Productividad |[Nacionalidad P.T. Rr2 D.W. F
- 6,096 - 1.279 2,786 0,656 1,56 21,0

ECUACION 2 (5, 88) (0,618) (1,224)

V. Dependiente Variables explicativas

Importaciones Constante {Ventas |Productividad | Nacionalidad P.T. R2 D.W. P
- - . - 0,3

ECUACION 3 0,096 _ 2.552 0,64 1,711 30,

(5,84) (1,41)

Las cifras entre paréntesis representan al estadf{stico t.

~981-



Cuadro n® 39
ECUACIONES DE REGRESION. ARO: 1974
Resultados sectoriales (miles de dSlares)
SECTOR: V - Siderurgia y metalurqia no férrea
V. Dependiente Variables explicativas
Importaciones Constante {Ventas |Productividad |Nacionalidad P.T. r2 D.W. P
- 4.556 0,21 - 3.777 3.195 0,989 1,72 385,5
ECUACION 1
(-1,44) (30,25) . (0,954) (0,803)
V. Dependiente Variables explicativas
Importaciones Conatante |Ventas {Productividad | Nacionalidad P.T. Rr2 D.W. F
2 h 0,208 - 1.290 488 0,989 1,78 406,3
ECUACION
(29,5) (0,348) (0,134)
V. Dependiente Variables explicativas
Importaciones Constante |Ventas |Productividad | Nacionalidad P.T. R2 D.W. F
- 0,208 - 1.648 - 0,989 1,76 655,4
ECUACION 3
(36,1} (0,665)

Las clfram entre paréntesis representan el estadistico t.

-L81-



Guadro n° 490

ECUACIONES DE REGRESION. AROt 1974
Resultados sectoriales (miles de dSlares)

SECTOR: VI - Vehfculos

V. Dependiente

Variables explicativas

Nacionalidad

Importaciones Constante |Ventas |Productividad P.T. r? D.W. F
- N - 2,566 0,103 - 1.145 - 4,528 0,941 2,1 21,4
UACION
(- 0,31) (5,86) (0,136) (-0,61)

V. Dependiente Varfables explicativas
Importaciones Constante |Ventas |Productividad | Nacionalidad P:T. R2 D.W. F
ECUACION 2 - 0,099 - - 862 - 4.889 0,96 2,03 40,1
o N

(7,83) (-0,181) (-0,736)
V. Dependiente Variables explicativas
Importaciones Constante |[Ventas |Productividad |[Nacionalidad P.T. R D.W. r
ECUACION 3 - 0,093 - - 3.069 - 0,956 2,11 64,8

(11,22) (-0,86)

Las cifras entre paréntesis representan el estadistico t.

=881~



Cuadro n° 41

ECUACIONES DE REGRESION. ARO:
Resultados sectoriales (miles de dblares)

1974

SECTOR: VII - Quimica

V. Dependiente

Variables explicativas

Importaciones Constante |Ventas |Productividad |Nacionalidad P.T. R2 D.W. F
- 1B.457 0,292 - 8.495 6.241 0,926 2,24 17,7
ECUACION 1
(- 2,96) (15,72) . (1,301) (1,13)
V. Dependiente Variables explicativas
Importaciones Constante [Ventas |Productividad |Nacionalidad P.T. rR2 D.W. F
- 0,269 - - 6.589 3.597 0,917 2,05 100,4
E
CURCION 2 (14,1 (-1,42) (0,582)
V. Dependiente Variables explicativas
Importaciones Constante |Ventas |Productividad |Nacionalidad P.T. R2 D.W. F
- 0,274 - - 4.811 - 0,917 2,2 154,0
L 3
CUACION (16,9) -1,4)

' Las cifras entre paréntesis representan el estadfatico t.

=681~



Cuadro n* 42

ECUACIONES DE REGRESION. ARO:
Resultados sectoriales (miles de dOlares)

1974

SECTOR: VIII =

Papel y Artes Grificas

V. Dependiente

Variables explicativas

Nacionalidad

Importaciones Constante |Ventas |Productividad P.T. D.W. ) 4
3.315 -0,169 - ~ 4.097 8.350 0,711 1,85 3,3
ECUACION
! (0,74)  K-0,35) - 1,0) (3,128)
V. Dependiente Variables explicativas
Importaciones Constante |Ventas |Productividad | Nacionalidad P.T. R2 D.W. r
- - - 1. 8.593 0,815 2,29 7.4
ECURCION 2 0,014 497 ' ’ .
(0,586) (-0,715) (3,402)
V. Dependiente Variables explicativas
Importaciones Constante {Ventas |Productividad | Nacionalidad P.T. r2 D.W. r
ECUACION 3 - 0,0436 - 3.097 - 0,388 2,07 1,9
(1,22) (1,164)

Las cifras entre paréntesis representan el estadf{stico t.

=061~
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Sector I. I, Alimentaria

Como era de esperar con este sector, el porcentaie
de sobrefacturacibén por precios de transferencia es elevado: 52,7%
-a un nivel de confianza superior al 96%-, aquél, para el coniun-
to de las empresas de este sector se convierte en una salida adi-

cional de divisas de 14,6 millones de dflares.

Parad6jicamente, no hemos hallado resultados sipni-
ficativos para el efecto de la nacionalidad extranjera; y es pa-
radbjico, porque para ese aiio, aritméticamente detectamos una
propensién a importar doblemente superior entre las E.T. "extran
jeras" que entre las ''nacionales': 4,5% contra 2,2%. Esto nos in-
duce por tanto a predecir que tal error es achacable al elevadf{si-
mo coeficiente de Durbin-Watson de autocorrelacién de los residuos,
que asciende a wis de 2,4. Evidentemente, pues, el comportamiento
de las importaciones en este sector requiere de mis variables que
VE y NX -que son las explicativas de la ecuacidn que seleccionn-

mos para obtener el coeficiente de regresién de NX.

Sector II. Industria Farmacéutica

Diifanos resultados, con niveles de confianza supe-
riores al 95% (98 y 96), nos arrojan una cifra de sobrefactura-
cidn de importaciones, con las pricticas de vender por encima del
precio supuesto de mercado, que surma 11,0 millones de dblares pa-
ra el conjunto del sector, que entrafia una propensién de nada me-

nos del 50,9%.

El efecto de la nacfonalidad extranjera sobre el volu
men importado queda también claramente registrado,con un 31%,supe-

rior,recordamos,a las empresas''nacionales'". Este Gleimo resultado
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también corrobora los hallazpgos aritméticos del capftulo 1 sobre
la mayor propensién importadora de las E.T. "extranjeras" en re-
lacién con las empresas '"nacionales', en el sector farmacéutico:
14,8 y 5,9%, respectivamente.

L4
Sector III. Construcciones mecinicas

Sector del que no sonde esperar altos porcentajes de
sobrefacturacién, alcanza en 1974 el 42,8 -a un nivel de confian-
za superior al 98%-, cifra que se traduce en su salida adicional,
de divisas, ceteris paribus del orden de 25,6 millones de délares,

para un total de 25 empresas de la muestra.

El 42,8% parece quizfs exagerado a tenor de la expe-
riencia latinoamericana y de las menores posib;lidades para sobre-
valorar las importaciones de este sector, de tecnologfa relativa-f;
mente menos avanzada, en el que es diffcil encontrar monopolistas

en la fabricaciédn de um producto.

No hemos detectado ninguna evidencia empfrica sobre
el efecto de la.nacionalidad extranjera en las importaciones, evi-
dencia que contrasta con las estimaciones aritméticas presentadas
en el capftulo primero, segiin las cuales la propensién importadora
de las “extranjeras" es superior a las "nacionales" en un 15% mis,

con porcentajes de 15,2 y 13,5, respectivamente.

Sector IV. Material Eléctrico y Electrbnica

Una vez mis, el ajuste arrojc un alto coeficiente de
regresidn para BM que entrafia una sobrefacturacién igual al 31,1%;
cifra que se traduce en una sangrfa adicional de divisas, ceteris
paribus, de 69,2 millones de ddlares, para un nivel de confianza
superior al 82%.
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Se ha detectado una mayor '"propensién' importadora
por efecto de la nacionalidad extranjera del 29,2%, con su co-
rrespondiente salida adicional de divisas de 65 millones de dé-

lares.

Estos resultados refuerzan y amplian bastante los
cidlculos aritméticos para las propensiones a importar, aue sefia-
lan coeficientes de 14,1 y 12,8% para las "extranjeras" y '"nacio
nales'", respectivamente, ya que la diferencia porcentual de &stos

es s8lo de 15 aproximadamente.

Sector V., Siderurpia

En este caso, se registran porcentdjes de sobrefac-
turacién de importaciones por precios de transferencia del 9,3
y de 10,8 por efecto de la nacionalidad -a niveles de confianza

superiores al 76 y 83%-, respectivamente.

Como resultado de los primeros se produce una salida
de 33,2 millones de délares en 1974, y de le sepunda de 38,6 mi-

llones de d8lares.

Comparando el porcentaje del efecto de la nacionali-
dad "extranjera" con la propensién a la importacién de las empre-
sas "extranjeras" expuesta en el primer capf{tulo, se observa en
ésta una ﬁenor divergencia que en la primera, si bien en ambos

casos la tendencia a importar es superior en las "extranieras".

La estimacidn de sobrefacturacidn por precios de
transferencia parece razonable (9,3%), ya que este sector no es

muy propicio a dichas pricticas, sobre todo porque la mavor par-
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te de las importaciones de inputs son de materias primas, con

los cuales, no cabe sumentar los precios de importacidn, ya que

el suyo queda libre definido en los mercados internacionales.

Sector: VI. Vehfculos

[

Como era de esperar, habida cuenta de la composi-
cién de la muestra, que comentamos piginas atris, no hemos hella
do ningfin resultado significativo que evidencie la existencia de
un comportamiento espec{fico bien por parte de las empresas que
realizan importaciones intraempresa, bien por parte de las empre-

sas que hemos clasificado como extranjeras,

Este descubrimiento contrasta, no obstante, con la
mayor propensién a importar por parte de las empresas 'naciona-
les", registrado en la elaboreciédn aritmética de los cuadros, dogi
de aparecfa un porcentaje de 6,4 para las "extranjeras” y de 9,8

para estas {iltimas.

Sector VII. Industria Qufmica

Positivos son los resultados obtenidos para esta ra-
ma. Con niveles de confianza superiores al 82 y al 90%, se hallan
estimaciones de sobrefacturacién de importaciones por efecto de
los precios de transferencia del 18,2% y de 23,2 por efecto de la
nacionali{dad "extranjera". Cifras que suman salidas adicionales de

divisas de 153,5 y 195,7 millones de délares.

Dada la evidencia latinocamericana y las posibilida-
des que ofrece este sector para la prictica de "inflacién" de las

importaciones intraempresa el resultado es mis bien reducido.
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Contrastandé, por su parte, el 23,2% de importacio-
nes adicionales por efecto de la nacionalidad "extranjera''con la
diferencia de propensiones marginales a importar del primer capi
tulo, entre las "extranjeras"” y las '"nacionales™, cue es sblo de
un 5% aproximadamente, se deduce quizids que ésto (ltimo esti mis
bien sesgado hacia abajo, ya que no es de esperar gue sea tan pe

quefio,

Sector VIIIY Papel y Artes Gréficas

S1 bien el nivel de confianza -superior al 99 y al
83%- de los coeficientes de regresién es bastante aceptable, los
porcentajes tantas veces comentados -64,8 y 40,6%- parecen exa-
geradoss con sus correspondientes sangrfas de divisas de 23,5 y

14,7 millones de dblares.

En cualquier caso, no lo parecen tanto si se les
compara con las respectivas propensiones a importar, de 20,9 y

5,8 para las "extranjeras" y '"nacionales".

cmae X me==

A modo de resumen de esta exposicién sectorial,
puede afitmarsé que las estimaciones estadfsticas no dejan lu-
gar a dudas de la existencia de una constante prictica de sobre-
facturacién de importaciones, en especial en los sectores mis ha
bituales ~industria farmacéutica, con 50,9; material eléctrico y

electrénica, con 31,1%, y quimica, con 18,2%-.

Asimismo, en la mavorf{a de los dectores, y también
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en especial en los antedichos, se observa con claridad, una ma-
yor propensién importadora por parte de las empresas "extranje-
ras', corroborando casi en su totalidad los cflculos aritméticos

del primer cap{tulo.

cnmne X ceee

4.3 EL COMERCIO EXTERIOR DE LAS E.T. MAYORITARIAS A LA LUZ DE
SUS PRACTICAS EN LA FIJACION DE PRECIOS INTRAEMPRESA EN ESPA-
fa: 1973-1977

Nos ocupamos en este epigrafe de la "correccién" y
anilisis de algunas cifras de las cuentas internacionales de las
E.T., a tenor de los descubrimientos sobre sus "reales" vol(menes
de importacién y exportacibén una vez tenidos en considersciér los
efectos producidos por la fijacién de precios de transferencia
distintos a los de mercado, superiores en el caso de las importa
ciones, e inferiores en el de las exportaciones, realidad que aca

bamos de demostrar (x). -

(x) Hemos intentado la realizacién de otro anédlisis de regresién
anilogo al de mercancias con los royalties, pero los resulta
dos han sido totalmente mnegativos, por lo que ni siqufera
los recogemos. Es una listima, porque con ello hubiéramos pre
sentado evidencia empf{rica sobre la eventual sobrefacturacién
-en el caso de Espafia- de aquellos, aportando as{ estimaciones
de précticas de precios de transferencia en las cuentas iavisi
bles de la balanza de pagos y no sélo en la de mercancfas, co
mo se ha hecho hasta ahora, en nuestro conocimiento, Pero es
que, ademis, esa evidencia sobre royalties perfeccionarfa bas
tante el marco confeccionado con los precios de transferencia
para las mercanc{as (importaciones y exportaciones).
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Comentaremos, pues, en primer lupar la sangrfa de di
visas producida por las pricticas tfpicas de las E.T. de fljacién
de precios en comercio exterior,{esta vez considerando conijunta-
mente exportaciones e importaciones afio a afio plobalmente, auncue
también sectorialmente para 197&), para sucesivamente hacerlo con
las "reales'" propensiones a exportar, a importar, las reales repa-
triaciones de dividendos y, por dltimo, las "reales'" tasas de benge
ficios repatriados -todo ello en su comparacién con las oficiales
que hemos expuesto en los cuadros 12, 13 y, 25, del primer capi-

tulo.

4.3.1 Volumen total de divisas no ingresadas o extrafdas de Espa-

fia por efecto de las pricticas de los precios de transfe-

rencia de las E.T. mayoritarias.

En el cuadro 43 se recogen los resultados globales
y sectoriales para el conjunto de las transacciones comerciales

~exportaciones e importaciones-.

Como quiera que no hemos detectado evidencia fiable
sobre infravaloracién de exportaciomes por las E.T. mayoritarias
en 1973 y 1977, el andlisis global sblo se referird al perfodo

1974-1976, ambos inclusive.

Con una suma total de infrafacturacién de exporta-
ciones de 378,9 millones de délares en 1974 y de una sobrefactu-
racién de las importaciones por valor de 576,3 millones de déla-
res, el volumen total de divisas no ingresadas o extrafdas del

pais mediante el mecanismo de precios de transferencia en ese



Cuadrq_43

VOLUMEN TOTAL DE DIVISAS NO INGRESADAS (INFRACTURACION DE EXPORTACIONES
-P.T.EX) O EXTRAIDAS DEL PAIS POR PRECIOS DE TRANSFERENCIA (SOBREFACTURACION DE IM-
PORTACIONES -PTIM)
{En miles de dblares)

TOTAL
A A o PT.EX PT.IM TOTALS millones de ptas. PT. EX (%) PT.IM (%)
1973 - 518.473 518.473 30.206 - 61,6
G 1974 | 378.930 | 576.296 955.226 $5.097 28,1 33,8
5 1975 | 301.238 | 481.924 783.162 44.992 16,2 23,0
A 1976 | 266.024 | 388.169 654.193 43.798 12,5 14,9
v 1977 | 355.545 | 348.741 348.741 53.497 - 17,4
I 106.125 | 14.605 120.730 6.963 61,3 52,7
s b§1 20.156 | 11.035 31.191 1.799 62,7 50,9
c 111 69.777 | 25.647 95.424 5.504 53,5 42,8
5 v 70.490 | 69.202 139.692 8.057 45,5 31,1
b v - 33.247 33.247 1.917 - 9,3
A VI - - - - - -
vI1 - 153.496 153.496 8.853 - 18,2
vIII 29.293 | 23.514 52.807 3.045 37,9 64,8

~861-
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mismo afio asciende, para el conjunto de la muestra (x) a 955 mi-
llones de dflares. Esta cifra representa el 13,5% del déficit

comercial en ese afio para toda la econom{a espafiola.

En 1975, asimismo, el total de divisas no ingresadas
o extrafdas del pafs como resultado de la utilizacién del mccanis
mo de precios de transferencia fue de 783,2 millones de d8lares.
De &stos, 301,2 millones proceden de las ventas al exterior, mien

tras que 481,9 millones lo hacen de las importaciomes.

Comparando también aquel total com el déficit comer
cial en Espafia para el mismo afio se observs que representa apro-

ximadamente el 10,6% del mismo.

De no haberse dado estas pricticas t{picas de las
E.T., la balanza bésica, por su parte, habrf{a pasado de 1.68%,8
miilones de délares de déficit a sélo 901 millones de délares.

Durante 1976, por dltimo, contabilizamos una sali-
da o no entrada totales de divisas, por las causas comentadas,
del orden de 654,2 millones de délares -compuestas por 266,0 mi-
llones de délares en la vertiente exportaciones y 388,2 millones
en la de importaciones. Si bien en délares aquel total representa

un gcusado descenso respecto a 1975, medido en pesetas es un pric-

(x) Hemos de recordar, para evaluar correctamente estas cifras,
que la muestra para el cflculo de las exportaciones es de
238 empresas, mientras que la de importaciones ha sido de
tan s6lo 157 empresas. Con ello queremos decir que esa cifra,
hablando propiamente, serfa,a grosso modo, la referente a una
muestra cuvas observaciones estarfan entre 238 y 157 empresas.



=200~

tico estancamiento -45 miles de millones de pesetas en 1975- con

tra 43,8 miles de millones de pesetas.

Los 654,2 nillones de ddlares habrfan reducido el
déficit de la balanza comercial de 1976 a 6.673 millones de d6la-
res -de un saldo negativo de 7.327 millones de dblares; y a su
vez también el déficit de la balanza bisica de 2.281 3 1,627 mi-

llones de pesetas.

“Como conclusién de esta préctica continuada,las E.T. ma-

yoritarias de la muestra han provocado una sangrfa de divisas, sé-

lo por efecto de la utilizacién del mecanismo de precios de trans-

ferencia, infravalorando las exportaciones y sobrevalorando sus im-

portaciones del resto del mundo, que totaliza en el trienioc 1974-

1976 la elevada suma de 2.393 millones de délares aproximadamen-

te.
De esta suma, la mayor parte es debida a los sectores
habitualmente mis sospechosos: Material eléctrico y Electrénica,

e Industria Qufmica, seguidos por Alimentacién.

En todas las estimaciones numéricas del conjunto glg
bal de la muestra puede descubrirse, a tono con los dictimenes
de la teorfa y de acuerdo con le limitada experiencis Colombiana
y en general Latinoamericapa, que los porcentajes de infrafactura
cidn en las exportaciones son inferiores a los porcentajes de so-
brefacturacién en las importaciones. De aquf que estfs dltimas sean
en Espafia el medio preferido -por las E.T. para sus "transferencias"
internacionales "a-legsles” de divisas, corroborando as{ la evi-

dencia empfrica existente para otros pafses.
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Inferencia al conjunto de las empresas extranjeras en Espafia

S1 es interesante disponer de evidencia empfrica pa-
Ta una nuestra tal como la nuestra, tanto mis es para el coniun-

to de la economf{a espafiola.

En este sentido, suponiendo, como parece serlo, aque
nuestra muestra es representativa, serfa factible conocer la san
gria total de divisas para la economf{a espafiola toda, multiplican
do las infravaloraciones y sobrevaloraciones medias por el ndme-
ro de empresas extranjeras mayoritarias existentes en Espafia (%),
infiriendo as{ resultados para el conjunto de la poblacién a par

tir de la muestra,

Desafortunadamente, la informacidn necesaria de que
se dispone es bastante imprecisa. As{, se encuentran listados deA-
¢sas empresas gue no sblo varian entre s{ terriblemente, sino acu
sadamente de afio a afio,lo que es de extrafiar.No obstante, con alpu

nos supuestos este obsticulo podrfa evitarse.

Pero, en puridad y lo que es decisivo, para gue di-
cha inferencia fuera lfcita estad{sticamente, nuestra muestra de
238 6 157 empresas tendria que haberse confeccionado no sélo por
muestreo aleatorio, sino en concreto por muestreo aleatorio es-
tratificado -si considerisemos también la inferencia para los sec-

tores-. La confeccién de nuestras muestras, sin embargo, no ha si-

(x) Para ser precisos serfa el 75% de las empresas extranjeras
mayoritarias. Es 75% ya que suponemos que ese porcentaje en-
contrado en nuestra muestra para las empresas que realiza-
ban comercio intraempresa internacional es vilido (inferible)
también al conjunto nacional.
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do as{. Sobre la originai de 157 empresas, facilitada por el Mi-
nisterio de Comercio, desconocemos su vfa de formaciédn (x). Su-
perficialmente se detecta en la misma la presencia de grandes, pe-
quefias y medianas empresas, pero ello no es suficiente para consi-
derarla estrictamente aleatoria, Asimismo, la muestra ampliada de
238 empreéas que también hemos utilizado presenta, ante una even-
tual inferencia, dos carencias. En primer lugar, la herencia de la
primera, de la que recibe una muestra no estrictamente aleatoria
de 157 empresas. Y, en segundo lugar, otra falta de aleatoriedad
debida a que las 81 empresas complementarias no fueran tampoco se-
leccionadas al azar sino como buenamente se pod{a de los listados

de la revista Fomento de la Produccién, listados cuya ordenacién

incluye las empresas mfs exportadoras, con mayor volumen de ventas

del pafs, etc.

Por todas estas razones , y en concreto, porque cualdf'
quier inferencia sesgarfa acusadamente las estimaciones al alza,
no hemos, pues, emprendido el cllculo para la sangrfa de divisas

por precios de transferencia referida al conjunto nacional.

Los coeficientes de regresién de la variable nacionalidad extran-

Jera, sélida corroboracién de las propensiones comerciales estima-

das aritméticamente.

- PR

En el capftulo primero ya hemos demostrado y comenta
do, refiriéndonos a las propensiones a exportar e importar de las
empresas "extranjeras", la menor tendencia a exportar y mayor a

importar, ambas en valor, de las primeras, considerando el perfo-

(x) Lo que no pudimos averiguar, ya que ni las mismas fuentes de
dicho Ministerio conoc{an. ' ’
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do temporal en conjunto. Ya vimos que habfa un afio de excepcidn,
en las importaciones,que confirmaba la regla; y cgue desnuntaba
una clara tendencia al final de dicho perfodo a cue converpieran

las propensiones exportadoras de "nacionales" y "extranjeras',

DIFERENCIAS DE PROPENSIONES COMERCIALES ENTRE EMPRESAS "EX-
TRANJERAS" y "NACIONALES", MEDIDAS ARITMETICA (PROP) Y ESTA
DISTICAMENTE (NX) %)
1973 1974 1975 1976 1977
Prop.} NX |Prop.) NX |Prop,| NX |Prop. | NX |Prop., MNX

Exporta
[‘ciones. - - |=27,6|-33,3|{-21,4}-26,1|-21,8 22,3 -9,5 [-10,4

Importa
ciones. | ¢50 - |+ 1,0[314,8{- 9,0]417,4}% 6,6 29,3r35,1 $37,3

Signo (4) indica diferencia negativa: en el caso de las exporta-
ciones, menor propensién por empresas "extranjeras" y viceversa
con las importaciones.

Signo (-) indica diferencia positiva: en el caso de las importa-
ciones, mayor propensidn por empresas "extranjeras'.

En el cuadro adjunto corroboramos sintéticamente,
en base a los resultados estadfsticos del ¢omienzo de este capitu

lo, las afirmaciones vertidas en el primero.

En efecto, dicho cuadro, a excepciédn de un afio en
las importaciones, nos reafirma estadfscicamente en la creencia
en conjunto de una menor propensidn exportadora y de una mayor
propensién importadora por parte de las empresas "extranjeras' en

comparacidn con las "nacionales".

En el caso de las exportaciones los resultados es-
tad{sticos coinciden altamente con los aritméticos. En el caso de
las importaciones se observan algunes diferencias entre ambas. si

bien, excepto en 1975,no dejen lugzar a dudas de una mayor pro-



pensién importadora por parte de las empresas "extranleras',

Valga, pues, este cuadro como evidencia concluvente
y definitiva de estos comportamientos de las E.T. mayoritarias
en el terreno de las transacciones comerciales internacionales.

'

Hemos de detenernos en un matiz que nos parece esen
cial. Es clerto, como acabamos de presenciar, gque las propensio-
nes comerciales exteriores de las empresas "extranjeras'" de nues
tra muestra son desfavorables a la balanza de pagos espafiola. Es-

to era lo que nos interesaba demostrar.

Siendo asf{, no es necesario modificar tales propen-
siones teniendo en cuenta la distorsién que introduce la précti-
ca de la aplicacidn de precios de transferencia: interesa conocer
esas propensiones cualesquiera que sean sus factores explicativoé
y nada uds. Ahora bien, ;qué modificacién es necesaria introducir
en las propensiones si la preocupacién no és la salida (o no en-
trada) de divisas que entraila tal prictica sino mfs bien el cono-
cer, digamos '"realmente", el comportamiento exportador e importa-
dor de E.T. y empresas cspafiolas?. Este serfa, por ejemplo, un in
terrogante decisivo si nos interesara conocer la contribucibn

"real' del capital extranjero mayoritario en Espaiia.

Aunque como sefialamos, no es nuestro objetivo, esbo-
zamos siquiera brevemente el camino. Es simple, si siguiéramos
adoptando el dinero como patrén de medida (en nuestro caso, los
délares), para aproximarse mis a las verdaderas propensiones ex-
portadoras e importadoras, habfa que sumarle a las exportaciomes
y restarle a las importaciones de las empresas 'extranjeras" las

correspondientes cantidades en-dflares de divisas no ingresadas

=204~
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o extrafdas en concepto de precios de transferencia. Finalmente,
se divide esa cantidad por la cifra de ventas -lo que hemos uti-

lizado como punto de referencia-.

Evidentemente, las nuevas propensiones serfan supe-
riores en el caso de las exportaciones e inferiores en el de las
importaciones. A t{tulo de ejemplo, en 1974 la primera pasaria
(en su versién aritnmética) de 7,6% a 9,8%, muy cerca de la pro-
pensibén de las empresas "nacionales'". La segunda -importadora-
pasarfa, a su vez, de ser, em ese mismo afio, 15,2% a 13,8%, ya
inferior a la propensién importadora de las empresas '"nacionales”

o "espafiolas".

Es obvio que los anteriores términos “realmente" y
"real" suscitan un problema de inmensa envergadura, cual es la
veracidad del patrén de medida en los fendmenos econbmicos. En
este caso que nos ocupa, huelga insistir en que el dinero es un
pésimo patrén de medida. No entramos, sin embargo, a dirimir cuil

ser{a mejor en este ejemplo.

En cualquier caso, valga esta breve dispresién para
que en la polémica acerca de las diferencias de propensiones co-

merciales de E.T. y empresas espafiolas:

12 Se especifique qué es en concreto el tema de dis
cusidn: ;impacto sobre la balanzade pagos o contribucién "real”
a la insercién de la econonm{s espafiola en la divisidn intermacipo

nal del trabajo, por ejemplo?.

20 Si se define esta fltima como objetivo, modifi-
car, en las l{neas sefialadas en parrifos anteriores, las propen-
siones estimadas, considerando el efecto de las pricticas de pre-

cios de transferencia.
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4.4 REMESAS “REALES' DE BENEFICIOS

Para conocer las tasas ''reales'" de beneficios repa-
triados, elaboramos el cuadro 44, adjunto.

! La tasa "real" se obtiene a partir de la siguiente
modificacifn en la tasa "oficial'. Esta se ha calculado como el
cociente entre dividendos més intereses comerciales y otros pa-
gados al exterior, por un lado, y volumen de ventas, por el otro.
Para obtener la tasa ''real" se ha afiadido simplemente al numera-
dor del cociente los volGmenes no ingresados o extrafdos de divi-
sas g través de la aplicacidén de precios de transferencia en las

transacciones intrafirma.
Los resultados no dejan lugar a dudas. Considerando
dichos volGmenes, las tasas de beneficios repatriados experimentan

un brusqufsimo incremento.

Por lo que respecta al conjunto total de 1la ﬁuestta,

en los cinco afios, de 1973 a 1977, 1la diferencia tasas "oficia-
les"/tasas "reales" nunca fue inferior al 800% aproximadamente,
alcanzando brechas elevad{simas en 1974 y 1977, del 1.400 y 1,000%

aproximadamente.

Después de un simple anflisis superficial de la co-
lupna primera del cuadro comentado, en el que se detectan tasas
de beneficlos repatriados en la mayor{a de los casos inferiores

al !11%!, no eran de extrafiar estas profundas divergencias.

En cuanto a los resultados sectoriales,

son concomitantes, siendo los sectores Construcciones Me-



Cuadro 44

COMPARACION ENTRE TASAS DE BENEFICIOS REPATRIADOS
"OFICIALES" Y REALES (en %) DE EMPRESAS MAYORITARIAS EXTRANJERAS

Tasa de beneficio Tasa de beneficio. Indice
A A o repatriado repatriado dg
"oficial® real encubrimiento
1973 1,25 9,84 787
G 1974 0,96 13,94 1.452
g 1975 1,16 10,54 908
i 1976 0,97 8,56 882
t 1977 0,75 7,50 1.000
Sactor 1 1,60 15,25 953
s Sector 11 1,38 15,41 1.116
1 B Sector III 0,44 24,26 5.513
5 Sector IV 0,62 7,47 1.204
1; Sector v 0,67 12,47 1.861
? : Sector VI 0,54 - -
4 Sector  VII 1,23 8,50 691
Sector VIII 0,62 - -

-L0Z-
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cénicas y Siderurgia los que presentan mayores "{ndices de encu-

brimiento".

Este hallazgo dltimo no ha de inducir a confusiones,
pensando que Son estos sectores los que por ello més uso hacen del
mecanismo Ae precios de transferencia. Ya hemos visto que eran,
por el contrario, la Industria Farmacéutica, Material Eléctrico
y Electrénica y Quimico. La confusién puede surgir por el hecho
de que sectores tales como C. Mecdnicas, etc. sflo utilicen esta
via para extraer beneficios "a-legalmente' del pafs, a diferencia
de estos dltimos que utilizarfan otras vias, como por ejemplo, la
de unos roya}ties sobrevalorados. Desafortunadamente, a este Olti-
mo respecto nada podemos aportar, pues, como seflalamos, no habfa-
mos encontrado evidencia significativa alguna sobre el comporta-
miento de las E.T. mayoritarias en Espafia en el pago de royalties,

En suma, pues, el caso de Espaiia a todo lo largo del
perfodo 1975/1977 confirma la tesis "heterodoxa" en contra de la

argumentacién neoclfsica.

Resta ahora, para refutar por completo parte de :sta
Gltima argumentacién; y demostrar que durante el mismo perfod> co-
mo un todo las salidas por dividendos fueran superiores a las en-

"tradas en concepto de inversiomes.

Las estimaciones arrojan un saldec positivo altamen-
te favorable para la econom{a espaficla. Sin embargo, asf{ no qieda
corroborada la proposicidn neoclisica. El problema estd mal plantea
do. No hay que razonar mucho para comprender que la variable tele
vante no es este simple saldo, sino en el menos compleio de lss

casos, el saldo de la influencia total, de todas las actividales,



de las E.T. mayoritarias; esa influencia se recoge en sus cuentas
exteriores. Y, como va demostramos en el canftulo primero su in-
fluencia es altamente desfavorable sobre la balanza de papos espa-

fiola.

En el perfodo 1973 a 1977 su contribucidn a esta ¢l-
tina es acusadamente negativa: -2.136 millones de dflares. Ante
esto, podr{a argumentarse que con las empresas "espaiiolas" de la
muestra ocurre otro tanto, pues su contribucibn, también nepativa,
asciende en el mismo perfodo temporal a -1.774 millones de déla-
res; y que por tanto ambas contribuciones negétivas se deberf{an
al tipo y grado de desarrollo de la economfa espafiola. Qcurre, sin
embargo, que el efecto negativo de las E.1T. mayoritarias, en re-
lacibén a su cifra de ventas, es del 8,2%, mientras que el corres-
pondiente porcentaje de las ''macionales" es del 6,2; es decir el

de las primeras es superior en 132,3%! a estas dltimas.

Por ello pensamos, en este aspecto de la polémica
mencionada, que, considerando todas las operaciones de las E.T.,
sus entradas de divisas son inferiores a sus salidas, no sélo en
términos absolutos, sino también en comparacién con les empresas

"espafiolas".

Contraste entre los resultados de sobrefacturacién de importacio-

nes del capftulo, para el conjunto nacional y los del presente.

Otra forma de demostrar que las E.T. mayoritarias
sobrefacturan mis sus importaciones que las enmpresas ''nacionales"
consiste en comprobar que el correspondiente porcentaje es supe-

rior para aquellas que para el conjunto nacional.
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Recordemos; antes de continuar, que la estimacién
de este porcentaje lo hemos realizado en el capftulo III, P.ra
ello se ha seguido un método totalmente distinto, ajeno en lo abso
luto al anflisis de regresidn con variables ficticios que hemos
llevado a cabo en el presente cap{tulo. Precisamente esta dife-
rencia d; wétodos, si la comparacién de sus conclusiones arroja
resultados con cierto sentido entre sf{, reafirmari la validez de
ambos. No hemos de olvidar,por otra parte, que en el capftulo III
8810 pudimos hallar evidencia empfrica referida a la sobrefactu-

racifén de importaciones para el conjunto nacional.

SOBREFACTURACION NACIONAL GLOBAL(NAC) y SOBREFAC
TURACION POR E.T. MAYORITARIAS(®.T.) DE IMPORTA

CIONES 1¢3)
1973(1974|1975{1976[1977
1%T *wétodo 11,1 31,0 25,2 12,7 5,1
2¢ mérodo™ 5,2 5,2 5,2 5,2 5,2
E.T. 61,6 33,8 23,0 | 14,9 17,6
NAG,  .NAC,, 7,6 12,7 11,4 8,1 5,2

(x) En el segundo método el porcentaje es constante en el tiem
po, pues se trata por las proplias caracter{sticas del mis-
mo . del coeficiente de regresién de una serie de observa-
ciones temporales ~de 1962 a 1977-.

De este cuadro resalta claramente que tanto si con
sideramos como punto de comparacién para la sobrefacturacién na
cional global las estimaciones por el primer método, como por el
segundo o por su media geométrica -la que quizls sea mis correc-
ta a efectos comparativos- las E.T. msyoritarias presentan um
porcentaje de sobrefacturacién de importaciones bastante supe-

. rior al nacional global{realizado por todo tipo de agente eco>-
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nénico establecido en territorio espafiol).

Una vez mis cueda asf{ comprobada la mavor tendencia
de las E.T. radicadas en Espafia a sobrefacturar més sus importa-
ciones ~a través de la aplicacién de precios de transferenciz-
que el resto de otros "agentes" econémicos establecidos en Espa-
fia, lo que, por supuesto, incluye a las empresas industriales de

capital mayoritariamente nacional.

mmma X wme=
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CAPITULO V

CAUSAS DE LA "SANGRIA" DE DIVISAS POR EFECTO DE LA APLICACION DE

LOS PRECIOS DE TRANSFERENCIA

En el capftulo II expusimos las teorfas mis sipnifi
cativas sobre las causas que inducen a las E.T. a fijar precios
de transferencia, distintos a los de mercado, en sus tramsacclo-

nes comerciales y de invisibles internacionales.

Hemos sefialado que el fenémeno se acrecienta en im-
portancia dfa a dfa, especialmente desde principlos de esta déca
da. Asf, el porcentaje que representa el comercio intrafirma de
exportacién(cuyos productos son los que estén sujetos a la apli-
cacibn de precios de transferencia) respecto al total varfa, en
1os casos que se conocen, desde un 29% en Suecia, en 1975 hasta
un 59% en Canadf durante 1971; las cifras para Estados Unidos, en
1970 y Gran Bretafia, en 1973, son del 50 y 301,tespect1vaﬁente.
Como es habitual, para Egpafia no sélo no se conocen cifras para
importaciones intrafirma, sino tampoco para las exportaciomnes, pe
pero las suponemos elevadas.

El fenémeno no puede, por tanto, marginarse. La
cuantificacibn de sus efectos sobre la balanza de pagos espaiiola
ya la hemos realizado en el pasado capftulo. En éste procedemos
a intentar explicar sus causas afio a afio del perfodo abarcado, ba
sindonos en las teorfas del capf{tulo II. A tal efecto, dedicamos
el primer epfgrafe a exponer la manifestacién concreta que adquie
ren en Espafia las variables relevantes para la comprensién del
mismo. Posteriormente, en el segundo epfgrafe, scfialamos cufles
de esas variables han motivado a las E.T. a adoptar su polftica

de fijacibén de prccios intrafirma.
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5.1 MARCO ESPAfOL: 1973-1977

La fijacién de los precios de transferencia
por las E.T. viene condicionada por sus propios determinantes im
ternos y por el marco genergl econdmico espafiol, en especial el

'
de la polftica econdmica.

Esa polftica se desenvuelve en varios frentes, que

sintetizamos en:

12 Fiscal,

22 Arancelario,

32 De tipos de cambio, y
42 Polftico y sindical.

Los condicionantes internos empresariales de
la propia E.T. en Espafia no son, obviamente, motivo de estudio
para nosotros. No se dispone de informacién exhaustiva, ni muche
menos, por lo que manejar las anécdotas de todos conocidas cons-

tituirfa una mera especulacién.No obstante, consideramos que co-

mo puntos de referencia acerca de su comportamiento empresarial
son vilidos:

a) Que las filiales espafiolas de las E.T. contri-
buyen, al igual que las filiales del resto del mundo, a maximi-
zar los beneficios de después de Impuestos del grupo multinacio-

nal, plegéndose por consiguiente a las exigencias de éste (x);

b) Que tratfndose la fijacién de precfos de una pric

tica relativamente reciente, las E.T. todavfa no tienen los cono-

(x) Recordamos que esto es tanto mis cierto cuanto que aquf noso
tros consideramos filiales de multinacionales s8lo a aaquellas
empresas radicadas en Espafia cuyo capital social es mayorita
riamente extranjero.
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cimientos suficientes paia optimizarla; y

¢) Que gplobalmente las filiales extranjeras radica-
das en Espafia cumplen, al menos mejor que las nacionales, con sus

obligaciones fiscales.

5.1.1 La polftica fiscal en Espafia con lazs E.T.

Dentro de un marco tributario diferente del resto de
los principales pafses de la OCDE, en especial en lo que concier-
ne al mayor peso de la imposicién indirecta que la directa, las
empresas residentes en Espafia estin sujetas a un impuesto direc-
to de renta, del 32% (x). A las sociedades anénimas, en concreto,
se les cobra el 36%. En 1976, sin embargo, se impuso un recarpo
suplementario del 10% a aquella parte de los beneficios que exce-
diera el 8% del capital soclal-reservas inclufdas-. Si los benefi

clos declarados se reparten, se les carga un 12%, por dividendos.

Pero ademis del impuesto sobre la renta y sobre di-
videndos, las empresas estén sujetas al pago de toda una serie
de impuestos, deducibles del de la renta sobre socicdades. Se tra
ta de a) la contribucién territorial urbana, b) la contribucidn
territorial rfistica; c) el impuesto industrial; d) el impuesto
sobre la renta del capital, que incluye los dividendos, intereses,

royalties y todo tipo de devengos por asistencia tecnolbgica(xx).

(x) A tftulo comparativo, puede considerarse que el correspondien
te impuesto en esos pafses de la OCDE ronda el 50%.

(xx) Durante el ejercicio fiscal de 1977 se ha impuesto un recar
go adicional del 10% sobre los dividendos, royalties y demis,
que se ha considerado como gasto deducible.
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Existen algunas exenciones al impuesto sobre los beneficios pxa

evitar la doble imposicibn con otros pafses (x).

Si una empresa tiene una cifra anual de negociossu
perior a 50 millones de pesetas, caso en el que se encuentranto-
das las empresas que contemplamos han de tenerse en cuenta lo: si

guientes extremos:

12 Los gastos necesarios son deducibles en el mimo

afio fiscal en que fueran realizados.

22 De acuerdo con los coeficientes estipulados pr
las autoridades fiscales, se permite la deprectacién directa.En
algunos casos se gutoriza una depreciacién mis acelerada. Si :l-
gunos activos se adquieren y reciben en ciertas fechas, pueda fi

jarse los coeficientes de depreciacién que se desee.

32 Estf permitida la constitucidn de reservas 1% . :

bres de impuestos, siempre que se atengan a clertos requisits.

49 Las pérdidas en que se incurra pueden compesar-
se con la renta del mismo afio. En concreto, las pérdidas derva-
das de la actividad tfpica pueden distribuirse a lo largo delos
cinco afios siguientes; en ninglin caso podrén imputarse esas grdi

das a afios anteriores.

Los impuestos.sobre dividendos ~del 15%-; sobrein-

tereses -del 24%- (xx);y sobre royalties ~de 14% y 6%- en el aso

(%) Existen convenios para evitar la doble imposicidn con lo: prin
cipales pafses inversores en Espafia. Las excepciones missig-
nificativas son Estados Unidos y Luxemburgo. Este Gltimoes im
portante ya que en pequefio es lo que se ha venido en llaar un
"paraf{so fiscal™. Con Gran Bretafia, empezb a surtir efeco el
convenio con fecha 12 de enero de 1976.

(xx) Excepto sobre las cuentas en moneda extranjera, sobre ls cue
el tipo es nulo.
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de que se trate de una actividad considerada importante para el
desarrollo econémico, son deducibles en origen a efectos del im-

puesto general sobre la renta de sociedades.

Como consecuencia de la crisis econdmica iniciads en
el mundo occidental a finales de 1973, las autoridades fiscales
espafiolas han impuesto lf{mites a la repatriacién de dividendos a
través de topes al reparto de dividendos. GContenidas las dispo-
siciones en los x Art{culos 11 del Decreto-ley 12/1973,

x 1 del Decreto-ley 2/1975, v

x 6 del Decreto-ley 8/1976,
se congelaba la repatriacién de beneficios en la forma siguiente,
para?

1974: No podfa sexr superior a la media de los repa-
triados en los afios 1972 y 1973 (en casos en que no hublera habi-
do beneficios en esos afios o que la sociedad en cuestidn fuera de’

‘nueva constitucidn, no pod{a superar el 5% del capital fiscal).

1975 y 1976: Mismos topes, aunque la media mencio-
nada se referfa a 1973-1974 y 1974-1975, respectivamente. Se in -
clufan, adem#s, las retribuciones a los Consejeros y el porcenta-

je pasaba a ser del 6, del capital social desembolsado.

1977: Idénticos topes que en afios anteriores, pero

referidos a la media 1975-1976.

Existe, por (iltimo, una serie de impuestos indirec-
tos -que sustituyen al familiar IVA de la OCDE- que va del 2,7

al 0,4%.

Fiscalizacién de transacciones internacionales intrafirma.

La fiscalizacién de este tipo de transacciones estd
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pricticanente en sus albﬁres en Espafia. E1 control de los mismos
corre realmente a cargo de las autoridades aduaneras y cambiarias
-Direccién General de Aduanas y Ministerio de Comercio (Direccidn
General de Transacciones Exteriores)y del Banco de Espafia (cuan-
do se trata de ptéstamos intraempresa)- pero sélo en lo que respec
ta a sus r;spectivas competencias. En ningGn modo, en lo que res-

pecta a su fiscalizacién propiamente dicha.

Existe una serie de disposiciones fiscales , que no
obstante no tener un carfcter prictico, se llegan a aplicar en

ocasiones a discrecién.Vedmoslo detenidamente.

El texto legal bésico del que disponen las autorida-
des para fiscalizar indirectamente las transacciones intraempresa
se encuentra en primer lugar en el Artfculo 52 de la Ley General
Tributaria. Segln este artfculo, las autoridades espsfiolas pueden
revisar las declaraciones de la renta y otros impuestos si los
precios implfcitos en los mismos no coinciden con los de ﬁmerca-

do'',

Existen otras regulaciones, bien que pocas, que son:

Referentes a la imposicién directa. Las cantidades cargadas por

las casas matrices a sus filiales (x) en Espafia 86lo constituyen
un gasto deducible para ésta si las condiciones de la transaccién
puede considerarse '"normal". Dada la generalidad de esta disposi-
cién, puede concluirse que es aplicable a todo tipo de gasto. En

cuanto a los impuestos a cuenta, la Ley de Rentas del Capital

(x) Cuando la participacién es 1gual o superior al 25% del capi-
tal se considera que hay relacién filial/casa matriz.
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(aplicable a intereses, Hividendos, etc.) dispone que en los ca-
sos de préstamos Intracompafifa gratuitos, se supondrf, a efectos
deducibles, que el tipo de interés pagadero es del 4%. En el cn-
so de los dividendos, de algunas disposiciones legales podrfa de

ducirse un concepto similar al de ''dividendo constructivo".

.

-Referentes a la imposicién indirecta. Las disposiciones aplica-

bles a la imposicién indirecta espafiola, contenidas bésicamente
en el Impuesto sobre Trifico de Empresas, en el Impuesto sobre el
Lujo y en el Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales, hacen
algunas alusiones a la cuestién del "precio de mercado" en rela-

. cién a los preclios en transacciones sujetos a las diversas figu-
ras de imposicién indirecta. Respecto al Impuesto sobre el Tri-
fico de Empresas existe una disposicién por la cual el valor de
una transaccidn puede ser modificado por las autoridades cuando,
debido al tipo de relacién existente entre las partes, el ptecio‘>
convenido sea claramente inferior al de mercado. Ademfs, los des-
cuentos entre contribuyentes relacionados, por debajo de los pre-
cios normales, de lista, sblo serfn deducibles si son habituales
en la actividad econdmica y zona geogrifica en cuestiém. En el
Impuesto sobre el Lujo existen disposiciones similares. Las dis
posiciones del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales con-

tienen normas exhaustivas, segfin las cuales las autoridades es-

tin capacitadas para ajustar los precios de las transacciones a

los de mercado.

Estos son los instrumentos legales de que dispo-
nen las autoridades fiscales para controlar las transacciones

intraempresa. }Cuil es la realidad;.

En la mayorfa de las ocasiones, las autoridades fis

cales espafiolas no controlan minuciosamente esas transacciones,
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en lo que concierne al Impuesto sobre la renta de sociedades . En

el terreno de la imposicién indirecta, sin embargo, este control

€8 severo.

La postura de las autoridades en este campo, es en

[
las transacciones de:

A) Mercanc{as . Las autoridades ajustan habitualmente
los precios de transferencia cuando son claramente inferiores a

los de mercado.

B) Servicios. La prlctica indica que cuando las
autoridades cambiarias autorizan un pago de la filial a la casa ma
triz, las autoridades fiscales lo reconocen inmediatamente. Dada
la gran cantidad de trémites que se requieren, las filiales ex-
tranjeras no solicitan el permiso para realizar ese pago en la

prictica.

C) Intangibles. Aqu{ son aplicables las observaciones

de B). Cuando la empresa que tiene una licencia es una filial ex~

tranjera, es prlcticamente imposible obtener la autorizacién de

pago. S1 se logra, las autoridades fiscales no presentan obsticu-

los.

D) Tangibles. Por control de cambios, es précticamen
te imposible obtener autorizacién para los correspondientes pa-
gos. No obstante, si se logra, las autoridades fiscales lo reco-

nocene.

Resumen: En suma, pues, de las variables que nos interesan concluf

mos que en Espafias

- El Impuesto sobre beneficios es del 36% y sobre di-
videndos del 15%, lo que contrasta con una media aproximada de

50 y 30%, respectivamente, en los principales pafses inversores
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en Espafia. Existen otra serie de impuestos menores, que acuf no

son demasiado relevantes.

- Durante 1974 a 1977 ha habido una congelacibn de
los dividendos -que se traducf{a en otra de los beneficios repa-

triados- por la cual no podfan aumentar de un afio a otro.

- Las transacclones intraempresa no son influfdas
por la fiscalizacién directa en la pricticaj lo contrario ocurre

con la imposicién indirecta, donde:

Las autoridades ajustan los precios de transfe-
rencia de bienes a los de '"mercado" si las discrepancias entre
ambos son notorias, y aprueban las decisiones de las autoridades
cambiarias sobre los precios en servicios, tangibles e intengi-
bles. En la préctica, insistimos, el ajuste de los precios sélo

lo hacen si la diferencia es exagerada.

5.1.2 Polftica cambiaria

Distinguimos en este terreno: A) Polftica de paridad
de la peseta, y B) Control cambiario de transacciones intraempre-

sa internacionales.

A) Polftica de paridad de la peseta/délar: A lo lar
go del perfodo analizado, la moneda nacional ha experimentado las

sigulentes variaciones de acuerdo con el c-~lendario:

1973 Revaluacibn: 9,35%
1974 Devaluacién: 2,44%
1975 Revaluacibn: 3,82%
1976 Devaluacién: 16,55%
1977 Devaluacién: 13,54%

Estas son las variaciones medias interanuales. Sin
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embargo, para nuestro objetivo, las modificaciones mis relevantes
son las introducidas por las autoridades con bruscas devaluacio-

nes (o revaluaciones). Este calendario es:

1973 Devaluacibn: 7,5, en febrero
1974 -
[
1975 -
1976 Devaluacién: 134 entre febrero y mayo.

1977 Devaluacidn: 14% en julio, 5% en agosto.

B) Gontrol de cambios en transacciomes internacio-
nales intraempresa. Para cualquier tipo de transaccibn internacio

nal se requiere de la previas autorizacién de la Administracién.

El Ministerio de Comercio y el Banco de Espafia son

los organismos encargados del control de cambios.

Al primero compete todo tipo de transacciones, de mer
cancfas, servicios, tangibles e intangibles. Al segundo competen
los endeudamientos internacionales -con ayuda del primero- tratén-

dose de empresas filiales extranjeras.

Por regla general, se autoriza tedo tipo de comercio
de bienes intraempresa, con las limitaciones en los precios que
antes comentamos. No se autorizan, sin embargo, para las filia.
les, el pago de cualquier servicio que contribuya a los gastos
generales de la casa matriz, aunque puedan teneficiar directa o
indirectamente a la casa matriz. As{ tampoco,en la prictica,el
pago de serviclos a la casa matriz o a otra empresa del grupo en
el extranjero. Existen, no obstante, casos significativos en que

E.T. han logrado la concesién del correspondiente permiso.
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Por regla general, el Ministerio de Comercio no
autoriza la constitucién de un capital social con bienes de ecui

po importades.

El control y vigilancia en los préstamos intrzem-

presa es severo por parte del Banco de Espafia.

Sefialemos, por Gltimo, que la Ley de delitos mone-
tarios seiiala que cualquier elevacién injustificada en el precio
de las importaciones, o cualquier reduccibén en el de las exporta
ciones constituye un delito, por el cual se imponen severas mul-

tas.

Se han dado casos, mis bien raros, de que el Minis-
terio de Comercio deniega licencias de importacién por el hecho
de que los precios fijados en ellas no son "bona fide". N, se dis:

pone de informacién por sectores industriales.

5.1.3 Polftica arancelaria

La vigilancia de las autoridades aduaneras sobre los
precios y cantidades exportadas e importadas es estrecha, cual-
quiera que sea la nacionalidad de la empresa en cuestién., No obs-
tante, el control de los precios de determinados productos fija-
dos en transacciones interempresa internacionales es mayormente
superficial. En especial si se trata de importaciones sobrevalora
das, las autoridades aduaneras no se inclinan especialmente a ajus
tar el precio hacia abajo. La razén es obvia, de esc modo los in-

gresos por aduanas son mayores.

Con todo, no se dan muchos casos, exceptuan-

do los notabilfsimos, en que dichas autoridades hayan modificado
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precios, sobre todo de exportacidn. Por lo demis, su capacidad
técnica para controlar correctamente los precios de transferen

cia es minina.

Variable relevante para nuestro anflisis es tam-
biénf el monto de los tipos arancelarios. E1l cuadro adjunto los

resume por sectores.

COMPARACION DE NIVELES ARANCELARIOS
(Aranceles nominales medios como pox
centajes)
~ Espaiia v C.E.E. %

Extractivas., 2,8 0,8 250
Alimentacién. 20,2 17,1 18
Bebidas y Tabaco. 7,9 1 27,7 -71
Textiles y Confeccibn. 22,0 8,7 152
Cuero y Calzado. 13,1 6,6 98
Madera y Muebles. 13,9 6,4 117
Papel y Derivados. 13,7 9,1 50
Productos Quimicos. 17,3 9,7 78
Qui{mica b&sica. 14,9 10,3 45
Metilicas b4sicas. 11,5 6,4 80
Productos metflicos. : 19,6 7,8 150
Maquinaria no eléctrica. 14,7 6,1 141
Miquina eléctrica. 21,6 7,9 173
Material de transporte. 24,3 10,0 143
Fabriles diversas. 17,6 5,8 203

Fuente: Ministerio de Industria.
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Afn con todas las deficiencias (x) de elaboracién
de estas cifras, resalta claramente que, a pgrosso modo , los sec
tores con mayor protecciém nominal son: Vehfculos, Material
Eléctrico y Electrénica, Alimentacidn, Construcciones Mecinicas

y Quimica.

PROTECCION EFECTIVA POR GRANDES SECTORES

SECTORES z
1 Agricultura, silvicultura v pesca 8,2
11 Alimentos manufacturados. . R 849
111 Bebidas y tabaco........ . e —115
IV Minas y energla......... .. - 2.2
A\ Materiales de construccién. . 285
VI A Productos intermedios I (a). 37
VI B Productos intermedios II. 388
VI  Productos intermedios I-II.... 48,7
VII Bienes de consumo no duradero. 32.82
VIII Bienes de consumo duradero. .. .. 78.4
IX Miquinara.................. .. 3n.8
X  FEquipo de trapsportes. . 45
I-X  Todas las industrias. .. . .. 26.2
1-IV  Productos prirsarios............. .. 14.6
II-ITI-V-X  Manufacturas. ... ... iinnannenon .. 45
VI-X  Manvufacturas menos comida, bebida, tabaco y mate-
riales de construceidn. ........... ... Ll 442

(a) Los productos intermedios I son aquellos con un menor grado de elsboracldj

(x) No hemos podido disponer de un cuadro andlogo, pero en el
que la comparacidn fuera con los principales pafses de la
OCDE. De modo que, teniendo en cuenta que aproximadamente
el 457 del comercio espaiiol es con la CEE, la comparacién
arancelaria sélo refleja la mitad de la panorémica.
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5.1.4 Consideraciones polfticas v sindicales

La evolucibn poiftica y sindical espafiola a lo lar
go del quinquenio analizado ha sido rica en acontecimientos que,
sin duda alguna, pueden haber influfdo sobre el comportamiento

de las E.T. en Espafia.

Dentro de un marco general de animadversién hacia
las E.T, radicadas en la penfnsula en el terreno doctrinario,
tanto por parte de los sindicatos como de los partidos de izquiex
da, la postura en la préctica hacla ellas durante 1973, 1974 y
1975 era més bien de bienvenida, con reservas, en la medida en
que creaban una grar cantidad de puestos de trabajo. Durante ese
mismo perfodo la acogida de la Administracién era pricticamente

total.

Con la transicién del régimen polftico anterior al
actual, en los primeros meses de 1976, con la crisis en su apo-
geo y las E,T. despidiendo trabajadores proporcionalmentelmés
que las empresas nacionales, las reservas de aquéllaes a invertir
en el pafs se acentfian, especialmente con la gran ola de "huel-
gas salvajes' de principios de ese afio, en el que destaca una 1%

gera fobis hacia las E.T.

Controladas dichas huelgas por los sindicatos y ha
biendo emprendido latzquierda un verdadero camino de concilia-
c¢ién nacional, que en la prictica se traducfa en la adopcidn de
posturas convergentes con el Gobierno, el clima resultante era
especialmente favorable a la inversidn extranjera. A partir de
mediados de 1976 incluso las declaraciones formales en pro de la

misma se multiplican entre los partidos mayoritarios de izquierda.
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La ténica entre el Gobierno sigue siendo de absoluta acopida y

en ningdn momento su actuacidn deja lugar a la menor sospecha de
que variari la polftica sumamente liberal con el capital extran
jero. E incluso en 1977 se emprende una polftica aln mis favore-

cedora del mismo.

Por (ltimo, a diferencia de lo que ocurre en otros
pafses, no conociéndose pliblicamente los volfimenes de beneficios
conseguidos por las E.T. nunca se ha generalizado entre amplias
capas y sectores de la pobla¢ién la idea de que aquéllos son ele-

vad{simos.

5.2 FACTORES QUE HAN DETERMINADO EL COMPORTAMIENTO DE LAS E.T.
EN EL TERRENO DE LOS PRECIOS DE TRANSFERENCIA: ALGUNOS ELE-
MENTOS .

Procedemos ahora a intentar explicar la evolucién
de los precios de transferencia en 1973-1977 dentro del marco
general que acabamos de describir. No seri un tratamiento exhaus
tivo, pues no es el objetivo principal de este trabajo. Preten-
demos, por el contrario, simplemente verificar la validez de
las teorfas que hemos expuesto, mis bien simples, segfn las cua

les aquella evolucién es explicable con unas cuantas variables.
5.2.1 De orden fiscal

Como quiera que los tipos impositivos sobre el be-
neficio y los dividendos son apreciablemente inferiores en Espa
fia -34 y 15% respectivamente-que en los principales pafses que
exportan capital a este pafs -con una media de 50 y 30% respec-

tivamente~ no es de esperar que por el rotivo "diferencias acu-
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sadas de tipos sobre bemeficios, inferiores en otros pafses" las
filiales extranjeras establecidas en Espafia se vieran movidas a
utilizar el mecanismo de los precios de transferencia. Podrf{a
ocurrir lo contrario, en el caso de filiales cuya casa matriz
tuviera su sede social en algln parafso fiscal. Pero, desafortu
nadamente,'no poseemos la suficiente informacidn al respecto so-

bre nuestra muestra para poder responder a ese extremo,

Ahora bien, en el orden fiscal sf{ podemos afirmar
que la imposicidén de obstéculos a la repatriacién dn divi-
dendos, a través de la congelacién al reparto de dividendos de
las sociedades, a partir de 1974 inclusive, hasta 1977 inclusive,
deberfa a tenor de las teorfas expuestas, ceteris paribus, ha-
ber forzado al alza los porcentajes de sobrefacturacién de impor
taciones y a la baja los de infrafacturacién de exportaciomes.
La forma mis correcta de comprobar esta afirmacién hubiera con-
sistido en realigzar un anflisis de regresién entre ambas series
temporales -que, para ser exactos, serfa en realidad un anélisis
de varianza ya que la serie de congelacién de dividendos s?ria
una variable ficticia. No obstante, ello no es posib}e dado que
cuando menos necesitarfamos unas quince observaciones y sélo

disponemos de cinco.

En cualquier caso, en el cuadro adjunto puede apre
ciarse un elevado porcentaje de infrafacturacién de exportacio-
nes y de sobrefacturacién de importaciones en el primer afio de
congelacién de dividendos, 1974, cifra ésta que, no obstante,

es la mitad de 1973, cuando no hubo congelacién alguna.



=229~

EXPORTACIONES | IMPORTACIONES |;Congelacién | Congelacién
Afio | % de infra- % de sobre- de dividen-| en términos
facturacibdn facturacidn dos? reales % (:x)
1973 - 61,6 NO -
1974 28,1 33,8 s1 15,7
1975 16,2 23,0 SI 16,9
1976 12,5 14,9 S1 17,6
1977 - 17,4 SI 24,5

El aumento del porcentaje de sobrefacturacién de im
portaciones de 1976 a 1977, pasando de 14,9 a 17,4 se corres=-
ponde muy bien con el aumento de la congelacién en términos rea-

les entre esos afios, de 17,6 a 24,5%.

En suma, si bien es clerto que cuantitativamente no
se corresponden exactamente la evolucién de las dos primeras se- ﬁ
ries y la de la columma cuarta, puede afirmarse gue el cuadro

respalda la teorfa por dos razones:

12) A incrementos positivos del porcentaje de con-
gelacibén corresponden siempre incrementos positivos en la infra-

facturacién y sobrefacturacién, y

28) Que la variable congelacién sblo es una de las

explicativas de éstas (ltimas, por lo que cuartitativamente no

(x) Como quiera que la congelacién consistfa en la prohibicién de

repartir dividendos -en términos monetarios- superiores a la
media de los obtenidos en el afio n-1 y en el afio n-2, ello
equivalfa, dadas las altas tasas de inflacién de esos afios,
a imponer 1{mites que en términos reales se traducfan no en
el mantenimiento de los porcentajes de repatriacién sino en
el recorte o disminucién de los mismos. De ahf gue esta co-
lumna la consideremos mis explicativa que la anterior.
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ha de dar cuenta exacta "de la evolucién de las mismas.

En el resumen de este capftulo trataremos conjunta-
mente la influencia de todos los explicativos sobre los precios
de transferencia.

i

5.2.2 De orden cambiario

Hacemos extensivas a este subepfgrafe las puntuali-

zaciones del anflisis de regresién y varianza del 5.2.1,

Otra de las variables explicativas de la evolucién
de los porcentajes de los precfos de transferencis son las re-

currentes devaluaciones bruscas de la moneda nacional.

EXPORTACIONES IMPORTACIONES | Devaluacién (-) o re-

afio % de infra- % de sobre- valuacién de la pese-
facturacién facturacién ta (en % interanual)

1973 - 61,6 + 7,5
1974 28,1 33,8 -
1975 16,2 23,0 -
1976 12,5 14,9 - 13,2
1977 - 17.4 - 14,1

La escasa evidencia emp{rica que arroja este cua-
dro no proporciona ningdn apoyo sélido a la tesis tebrica de gue
con devaluaciones los precios de transferencia han de aumentar

(importaciones) o disminuir (exportaciones). Es mis, ante la.re-
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valuacién de 1973, la sobrefacturaciédn de importaciones fue enor-
ne (x). Sin embargo, en la devaluacién de 1977, de un 14,19 el
porcentaje de sobrefacturaciédn de importaciones aumentd sipnifi-

cativamente, pasando al 17,47, de un 14,9% en 1976,

Repetimos, una vez mis, la afirmacién de que, excep-
tuando 1973, el signo de las variaciones en los porcentajes aso~
ciados a los precios de transferencia es el que predice la teo-
rfa., Y que la variable "modificaciones de la paridad de la pese-
ta" es sblo uno de los explicativos. En Gltimo término su validez
como tal sélo podri conocerse cuando se introduzca simult4neamen-

te con el resto de las mismas,

5.2.3 De orden arancelario

La teorfa en que nos basamos argumenta simplemente
qﬁe si el tipo sobre beneficios en Espafia es supmerior al corres-
pondiente en la OCDE -para resumir- y ladiferencia entre ambos
es superior al tipo arancelario en Espafia, la E.T. transfe&iré
fondos fuera del pafs inflando las importaciones de la filial.

Razonaniento anflogo se aplica a las exportaciones.

Ahora bien, todo el razonamiento se basa en que el
tipo impositivo en Espafia es superior al de la OCDE. Como ocu-
rre que no es as{, el entramado tedrico es inapl'icable. No obs-
tante, lo que si se puede decir respecto a los aranceles es cue

cuanto menores sean los aranceles nominales sobre las materias

(x) Esta es otra de las razones cue nos llevan a desconfiar de la
significaciédn de ese 61,06%.
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primas o los productos semiterminados, mis motivos (x) habri pa-
ra que una E.T. utilice los precios de transferencia. En efecto,
medida aunque burdamente, esa reducida proteccidén arancelaria por
la proteccién efectiva, se observa que los sectores en que €sta
dltima es mis alta son los que registran porcentajes de sobrefac-
turacién d; importaciones mis elevadas. El cuadro adjunto es su-

ficientemente elocuente, por lo que no lo comentamos (xx).

SECTORES * :: ::;Z:::E:‘;:::w" Tipo efectivo

Sector 1 52,7 . 84,9

Sector 11 50,9 32,6

Sector 1I1 42,8 52,9

Sector v 31,1 57,2

Sector v 9,3 41,3 4
Sector VII 18,2 37,2

Sector VIII 64,8 39,3

Hay una aceptable correlacién entre ambas variables

como puede observarse.

(x) Por''motivos" entendemos aquf, seglin el razonemiento expues-
to de S. Lall, menores restricciones al uso de los precios
de transferencia.

(xx) Recordamos, simplemente, que alrededor de las 3/4 parres
de las importaciones de las filiales extranjeras estén cong
tituidas por materias primas y productos semiterminados.
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5.2.4 De orden nol(ticoA)Lsindical

Dada la evolucién del movimiento sindical espafiol
en el perfodo analizado, en especial en su postura frente al ca
pital extranjero, no era de esperar que, excepcibén hecha en 1976,
influyera sobre la fijacién de los precios de transferencia por
las E.T. radicadas en el pafs. En cualquier caso nuestras cifras
no testimonian ningdn aumento de la infravaloracién de exporta-

ciones ni de la sobrefacturacién de importaciones en 1976,

De aquf que nos atrevamos a concluir que las varia-
bles polfticas y sindicales no han tenido ninguna influencia apre
ciable sobre la evolucién del mecanismo de precios de transferen-

cia en el perfodo 1973.1977.

5.2.5 Conclusién

Hasta aquf hemos analizado separadamente la influen-
cia de cada variable explicativa -devaluaciones, congelacién de
beneficios, etc.- sobre la evolucidn de los precios de transfe-
rencia en los cinco afios de la muestra. En este epigrafe intenta

remos, para sacabar, analizar su influencia conjunta.

Huelga insistir en que la forma mis correcta para ello
consistirfa en realizar un andlisis de regresién miltiple con esas

series temporales (x). No obstante, es imposible, ya que sélo dis

(x) Ya no serf{a por tanto un anilisis de '"datos transversales" como
el expuesto en el capftule anterior. A partir de los resulca-
dos de este (ltimo, que son para cala afio, construinmos las se
ries temporales.

{
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poneros de cinco observaciones -de 1973 a 1977-. Para que fuera
factible necesitarfamos informacién estad{stica y llevar a cabo
anflisis de "datos transversales'" para por lo menos cinco o

diez afios més. Dado que sbélo nos han sido facilitados muestras,
por el Ministerio de Comercio para cinco afios miximo, habremos

de limitardos pues, a comentar la influencia conjunta de nuestras

variables explicativas de un modo mis bien intuitivo.

De entre todas éstas, hemos de distinguir aquéllas
que determinan la utilizacién del mecanismo de precios de trans-
ferencia y aquéllas que permiten que se lleve a cabo, que consti-

tuyen el marco permisivo.

Yotivos determinantes

Para el perfodo al que nos referimos, dividiremos
éstos en:
12) Estructurales: son aquellos que se mantuvieron

a todo lo largo del mismo.

La existencia de '"joint ventures' incluso entre las

empresas de la muestra que hemos calificado de E.T. lleva a cue
con objeto de repartir menos dividendos a los accionistas locales
sobrefacturen sus importaciones o infrafacturen sus exportacio-
nes, Si bien esto no lo podemos demostrar con ayuda de evidencia

emp{rica, es una hipétesis bastante plausible.

La prohibicién por parte de las autoridades cambig
rias espafiolas a las filiales extranjeras de realizar pagos para

sufrapar los pastos generales en que incurre la casa matriz, asf

como la prohibicién también de que papuen cualauier tino de ro-

valties por tecnologfa o asistencia tecnoldgica a la casa matriz




-235-

han influfdo indudablemeﬁte sobre los precios intraempresa prascti
cados pox aquélla, Si fuera cierta la teorfa de los precios de
transferencia propugnada por C. Vaitsos, cuyo eje bisico es la
creeencia de que aquéllos son practicados porque hay cue sufra-
gar los déficits de la casa matriz, que son una constante, enton
ces, en el caso espafiol encontrar{a una confirmacién emp{rica.
Sin embargo, no se dispone de informacién suficiente sobre las
cuentas de las casas matrices para zanjar la cuestién definitiva
mente. Pero en cualquier caso no cabe duda que con o sin pérdi-
das en la casa matriz, las prohibiciones antedichas mueven a las
filiales extrar jeras a realizar esos pagos via precios de transfe
rencia. Sefialemos, no obstante, que cabe que parte de los papos
no sblo tienen lugar por esa via. En efecto, si ® observa el cua
dro de estructura de los royalties, se comprobari un fendmeno

muy curioso., De 1973 a 1975 alrededor del 80% de los pagos por
froyalties“, correspondfan a patentes, disefios y marcas, mientrasJ
que a tecnologfa sélo el 20% restante. De donde se deduce clara-
mente que dichos pagos por patentes, etc. estin inflados artifi-
cialmente con objeto ‘de por ah{ pagar al menos parte de los ro-

yalties por tecnologfa.

En 1976 y 1977 se constata, empero, una inversién
de esa estructura. Ahora la mayor parte de los pagos por royal-
ties esti constituida por tecnolog{a y asistencia tecnolébpica,
Como quiera que las prohibiciones mencionadas sepufan vigentes
en esos afios, no encontramos explicacidn a2lguna para lo ocurri-
do en 1976 y 1977, Quiz4s algo pudiera explicar el hecho de cue
de 1975 a 1976 la propensiémn a pagar royalties (medida en porcen
taje de las ventas) en las filiales extranjeras se nmultiplicé per

cuatro, al igual que el cociente royalties sobre dividendos.
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29) Coyunturales: Son aquellos que, evidentemente,

variarin a lo largo del perfodo estudiado.

La devaluacibn de 1977 ha motivado claramente un :re
cinliento de los porcentajes de sobrefacturaciédn de importacionzs
e 1n£tafaéturac16n de exportaciones en ese migmo afio, respecto a
1976, en un 16% -pasando los de importaciones de 14,9 a 17,4,

Sin embargo, nuestros datos no arrojan ninguna evidencia en ese
sentido sobre la influencia de la devaluacién de 1976 en los pre-

cios de transferencia.

Una elevacibn de la tasa de beneficios repatriades
en 1977 podrfa explicar parcialmente la disminucién de los por-
centajes en precios de transferencia en 1976, pero ocurre que

aquéila disminuyé, pasando del 1,16% en 1975 a 0,97% en ese afo.

La congelacién del volumen de beneficios repatriidos

en 1974, 1975, 1976 y 1977 s{ ha sido, sin embargo, un po;ente
factor que ha movido a las fillales extranjeras a hacer uso coms-
tante del mecanismo de precios de transferencia en esos mismos
afios. Sefialamos que la magnitud del tope venfa en realidad dicta~
da por 1a tasa de inflacibn del afio. Para 1977 creemos haber de
mostrado claramente que la elevacidn de dicha tasa, de 1976 a 1977
pasando de 17,6 a 24,5% se ve secundada por una elevacién del poxr
centaje de sobrefacturacibén de importaciones -de 14,9 a 17,4%..

Si bien en los tres aiios anteriores el paralelismo no es tan-:ran-
de, queda también demostrado que a tasas de elevacién de precios
(positivos) corresponden porcentajes de sobrefacturacién de in-
portaciones e incluso de infrafacturacidn de exportaciones posi-
tivos. La evolucién en 1973 proporciona, con todo, evidencia em-

pirica en contra. Recordamos, no obstante, la poca fiabilidad que
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concedemos al porcentaje de sobrefacturacidn para 1973, adn sien-

do estad{sticamente significativo.

Marco permisivo

La reducida magnitud de los aranceles nominales sobre

los productos b4sicos o intermedios en los sectores mis proclives
a usar los precios de transferencia al objeto de extraer fondos
del pafs -Quimico, Farmacéutico, Material Eléctrico y Electrénica-
abona sin duda alguna el terreno para que las filiales extranjeras
"inflen" sus importaciones del resto del grupo. De ese modo los
costes en que incurren al practicar esa polftica son obviamente me

nores.

La ausencia de una lepislaciédn fiscal y arancelaria

estricta y con diifanos criterios permite en gran medida que las

E.T. en Egpafia practiquen una polftica de precios distintos a

los de mercado en sus transacciones comerciales internacionales in
traempresa. Recordamos que la legislacibén espafiola al respécto,
ademis de reducida, se presta a todo tipo de juegos por parte de

las E.T.

cmen X wem-
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RESUMEN Y CONCLUSIONES

La informacién estad{stica que hemos manejado,
referente a las operaciones exteriores de las empresas transna
cionales a'lo largo del perfodo 1974-1977 en Espafia, nos ha -
servido de base para estimar las repercusiones de dichas empre

sas sobre la balanza de pagos espafiola.

Las conclusiones a las que hemos llegado, bien por
procedimientos simplemente aritméticos bien por otros economé-
tricos, nos permiten aportar algunas respuestas inequfvocas

a dos grupos de polémicas.

En primer lugar, ya desde hace varias décadas se
ha venido repitiendo con cierta frecuencia la controversia acer °*
ca del efecto de las actividades del capital extranjero sobre
el desarrollo de un pafs. Los planteamientos han sido més bien
simplistas. En un principio se comparaban exclusivamente ias
entradas. de divisas por inversién -directa- con_lés salidas en
concepto de repatriacién de benef!cigs. Como es de esperar, las
conclusiones eran inmediatas,y mostraban una aportacién positi-
va al desarrollo econbmico del pafs receptor de la inversibn.
Con independencia de que la contribucién del capital extranjero
al desarrollo de une economfa requiere de un anflisis mks exhaus
tivo, que no se limite a sopesar sus efectos recogidos en la ba-
lanza de pagos,el que -hemos denominado "impacto directo" sobre
la balanza de pagos .siguiendo a P. Streeten y S. Lall, que no
sélo recoge el saldo inversién directa-repatriacibn de dividen-
dos y de inversiones sino el conjunto de las operaciones exte-

rfores- nos proporclona una visién mis completa -o menos incom-
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pleta, si se quiere- que la que arroja la visién simplista.

Esa panorfimica nos indica que la contribucién di-
recta de las empresas extranjeras al crecimiento econéiiico es-
pafiol a lo largo del perfodo estudiado ha sido negativa tanto en
términos absolutos como en su comparacidn con las empresas nacio
nales. En términos absolutos, el saldo neto de sus operaciones
exteriores fue de -2.136 millones de d6lares corrientes. Esta ci
fra equivale, por ejemplo, al 130% del déficit de balanza bisica
del trienfo 1974~1976. En términos relativos, por su parte, di-
cho déficit, que equivale al 8,2% de su cifra de facturacién en
el quinquenio analizado, es claramente superior al correspondien

te 6,2%, también de déficit, para las empresas nacionales.

Observando los resultados afio a afio, no se constata
una tendencia clara en la evolucién del déficit, medido en porcen
tajes (véase el cuadro n? 11 del capftulo I). Sin embargo, si
bien entre 1973 y 1976 se mantiene relativamente estable el de
las empresas extranjeras, alrededor de nueve puntos, en 1977 re
gistra un brusco descenso -existente también en términos zbsolu-
tos, descendiendo en un 35% aproximadamente con respecto al afio
anterior. Las variaciones experimentadas por el déficit de las em
presas espafiolas son, por ‘el contrario, bastante acusadas, llegan
do a alcanzar un mAximo de 10,9 puntos en 1975. Ahora bien, a
diferencia de las extranjeras muestran una diffana tendencia a

descender a partir de 1976.

Esta divergencia en el tiempo se ha debido fundamen
talmente a una fuerte disminuciédn de la propensibn importadora

y a un ligero aumento de la propensién exportadora en las empresas
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nacionales, pasando de un 18,0 a 13,4 en la primera y de 13,1
a 14,8 en la ;egunda. Pero también al constante aumento de la
propensién importadora extranjera -que pasé de 16,4 a 18,1% en
el trienio comentado- frente al incremento en su propensién ex-
portadora ~elevindose de 10,3 a 13,4%-. La influencia de los ro

yalties sobre esta evolucibn, por (ltimo, ha sido despreciable.

Analizando sectorialmente los resultados, para el

conjunto del quinquenio, las divergencias son mis significativas,

En efecto, mientras que en la I. Alimentaria y en
Papel y Artes GrAficas el saldo de las operaciones exteriores
espafiolas es positivo, el de las extranjeras es fuertemente ne-
gativo. En los sectores en que la contribucién de las empresas ex
tranjeras es positiva -Construcciones Mecénicas y Vehfculos- 1a )
nacional es superior, en buenos porcentajes: .55 y 60% gespectivgl.‘
mente, La mejora experimentada por el porcentaje del saldo de les
operaciones exteriores de extranjeras en su conjuntosen el.afio
1977,se ha debido a la brusca reduccién del déficit en el sector
Vehfculos, a su vez resultado de la elevacifn de su propensién
exportadora, frente a una pequefia reduceidn de la correspondien-
te importadora. La industria quimica posefda por extranjeras,
también en 1977, muestra una clara reduccibn en su déficit, pa-
sando a ser la mitad del aflo anterior; la causa se encuentra en

una disminuciédn de su propensién importadora.

Las operaciones exteriores de las empresas naciona
les, por su parte, dan perfecta cuenta en 1977 de una mejora en
los sectores de Construcciones Mechnicas, Siderurgia y Veh{culo:,

como resultado de una menor utilizacién de inputs importados fr:n
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te al ligero aumento de la propensién exportadora en el primero
y segundo y al claro incremento de la inclinaciédn exportadora en

el Gltimo.

En cualquier caso, las cifras de exportacién son
inequivocas en el sentido en que apuntan claramente a la mayor pro
pensién importadora y a pagar royalties de éstas, en comparacién

con las extranjeras.

Todas estas conclusiones, que no dejan lugar a du-
das acerca del efecto relativamente negativo del capital extran-
Jjero sobre la balanza de pagos espafiola nos muestran con toda cla
ridad que, en especial en 1977, la variable m{s,dinémica han sido
las exportaciones, en concreto la propensidn exportadora. Pero no
la de cualquier sector, sino precisamente la de aquéllos cuya pro
duccibn corresponde cada dfa mis a Espaiia en la divisién interna-w
cional del trabajo. En efecto, Construcciones Mecénicas, Siderur
gla y Vehfculos -especialmente turismos- presentan el mayor di-
namismo exportador. Ahora bien, en términos de nacionalidad de
origen de la empresa exportadora de estos sectores, el capital na
cional ha sido mis exportador -relativamente- hasta 1976, A par-
tir del siguiente afio, el capital extranjero se equipara con
aquél en los sectores de Construcciones Mecénicas y Siderurgia,

superindolo netamente en Vehfculos.

Como hemos insistido mis arriba, 1977 representa un
umbral, que establece el lf{mite no sblo entre el comportamiento
anterior y posterior a esa fecha de las empresas nacionales, so-
bre todo en lo que concierne a las exportaciones, sino también

entre las empresas extranjeras.
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La causa de esta variacibn, que no es mis que una
manifestacién de la cambiante divisién internacional del traba-
jo, por la cual le corresponde ahora a la economfa espafiola la
produccién para el mercado mundial de las correspondientes mer-
canc{as, s¢ encuentra en la necesidad que se le presenta a las
econom{as que antes producfan dichas mercanc{as de emprender la
fabricacién de otras que incorporen una mayor innovacién tecno-
l6gica. Prueba evidente es la disminucién del porcentaje que re-
presenta la produccién de los sectores menos avanzados tecnolé-
gicamente en los pafses mfs industrializados de 1a CEE respecto

a la produccibn industrial total,

Huelga sefialar que el aumento relativo de las expor
taciones de empresas extranjeras es la traducciém del cambio
que estf teniendo lugar, segin el cual aquellas empiezan a abas~
tecer prioritariamente el mercado exterior, relegando a un segun

do plano el nacional.

Sin embargo, ésta no es la Ginica causa. A esta nue-
va evolucién ha contribuido significativamente la politica de
abierto fomento de las exportaciones, tan promocionada por la Ad-

ministracién espafiola.

Amén de estas Gltimas consideraciones para el caso
espafiol, durante el perfodo 1973-1977, en conjunto, resalta cla-
ramente que: a) en lo que se refiere al saldo de su contribucién
en cuanto a inyeccidn o detraccién de fondos segfin se recoge en
la balanza de pagos, la contribucidn del capital extranjero al
crecimiento de la economfa ha sido negativa tanto en términes

absolutos como en relacién a las empresas nacionales;
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b) A partir del Gltimo afio esta evolucidn tiende,

si no a invertirse, por lo menos a amortiguarse. La causa resi-
de en la sélida elevacién de la propensidn exportadora del capi-
tal extranjero, sobre todo en los sectores Construcciones Mecéni-
cas, Siderurgis y, en especial Vehfculos, fenbmeno cuya explica-
cién ha de buscarse en el '"renacimiento'" del papel de la economfa
espafiola dentro de la economfa mundial, aunque también, en menor
grado, en la polftica persistente de fomento de las exportaciones

de la Administracién espaiiola.

Con lo dicho hasta aqu{ podrfa quedar zanjada la po
1émica tebrica -con demostracidn para el caso de la economfa es-
pafiola- acerca de la contribuciédn de la empresa multinacional al
crecimiento del pals receptor de la inversién. Y también, como
subproducto, la otra "minipolémics" sobre el mayor o menor dina-

mismo de aquélla en sus ventas al exterior.

Sabemos por los capftulos II y IV, sin embargo, que
esas clfras de comercio exterior, inclufdos los pagos en concep-
to de royalties, no son los "reales'", entendiendo por ello que co
mo resultado de la aplicacién de precios de transferencia por
las empresas transnacionales sus facturas de comercio exterior
-con el resto del grupo, que es con quien aplican esos precios dis
crecionales- son o bien inflados (scbrefacturados), en las impor-

taciones, o bien mermados (infrafacturacién) en lasexportaciones.

De tal modo que, corregidas las cifras "oficiales"
con las estimaciones de drenaje de divisas en inportaciones y de
no entrada de las mismas en exportaciones, resulta, obviamente,

que:
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a) Los saldos totales -negativos- de las operaciones
exteriores de las empresas transnacionales no se modifican, pues,
simplemente, esas divisas '"ya han salido'. Por lo demis, serfa
especular el intentar averiguar qué saldo total se habrfa inven
tado de no'haber sido por los precios de transferencia.

b) La propensién exportadora "real", medida en tér
winos monetarios, serf{a superior a la "oficial" gue hemos calcula
do para el capital extranjero, pues a la cifra de exportaciones
habrfa que afladir la no entrada de divisas por sobrefacturacién.
Y que la propensién importadora "real" serfas inferior, también
wedida en términos monetarios a la "oficial”: a la cifra de im
portaciones se le restarfan las divisas que salen del pafs.por
sobrefacturacidn. Siendo asf, se hallarfan unas p;opensiones mis

cercanas a las del capital nacional.

(Pero qué€ sentido tendrfa realizar estas modifica-
ciones?. Huelga seflalar que si{ el problema consiste en averiguar
la contribucién del capital extranjero a la balanza de pagos es
pafiola esti de mfs llevarlas a caboe. La salida de divisas se ha
producido y ha significado una pérdida irremediable de divisas.
En este caso, sin embargo, es de hacer notar que esa salida de
divisas ha llegado a generar indirectamente una reduccién del
ritmo de crecimiento de la economfa espafiola. En efecto, tratén-
dqse de un pafs que requiere imperiosamente moneda extranjera,
al menos en el pef{odo estudiado, para poder importar bienes de
équipo, la escasez de la misma, provocada en parte por el pro-~

pio capital extranjero significa un freno.

Y si el problema consiste en comparar la capacidad
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exportadora de empresas éxtran]eras y nacionales ;qué estarfa-

nos afirmando al sefialar que las primeras exportan mis de lo que
muestran las cifras "oficiales"?. Llegarfamos as{ a la paradoja

de preguntarnos el significado del término exportar en esa frase.
Si por exportar se entiende una medida de la capacidad para con-
seguir indirectamente bienes(el pafs)a cambio de otros hienes, en
tonces no tiene sentido realizar las modificaciones:en una economfa
mercantil-monetaria la capacidad para adquirir otros bienes -impor
tados- depende de la financiacibén que se genere con las ventas
-exportacidn-. En otras palabras, hablandn de las exportaciones,
si se vende barato, por infrafacturacién, se podrén adquirir me~
nos bienes importados. Si asf se concibe la capacidad exportado-
ra, entonces el capital extranjero, afin modificadas sus cifras de
exportacibn, no "exporta'" mis de lo que muestran las cifras ofi-
ciales. De las importaciones cabe hacer un razonamiento anflogo,
aunque obviamente inverso. Y si, por el contrario, errbneamente

se considerara que exportacidn es la capacidad para exportar bie
nes en términos ffsicos yqué conclusiones seguras podrf{amos de-

ducir?.

Sin duda alguna, subyacente a todo este razonamien-
to anterior resalta con claridad: 1) El problema de la medicién
de la "riqueza material” en la ciencia econdmica (es innegable
que en la problemitica que comentamos los precios son un pésimo
patrén de medida de aquélla), sobre el que no entraremos; y 2)
que las précticas de infra y sobrefacturacibén representan una
via de extraccifn de riqueza de una economf{a, con independencia
del modo en que se mida el fenbmeno. A la cuantificacibn de esa

prictica en Espafia consagramos el capftulo 1IV.
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Pero estas estimaciones aritméticas sobre balanza
de pagos y propensiones al comercio exterior, en términos com~
parativos empresas extranjeras/empresas nacionales, deberfan tam
bién arrojar alguna luz, de modo definitivo, sobre la polé-
mica mfs global acerca de la influencia del capital extranjero
en la 1ns;rc16n de la economfa espafiola en la divisién interna-

cional del trabajo.

En este sentido, pensamos que nuestros cflculos so-
bre contribucién total a la balanza de pagos, y, en especial, a
la exportacién de bienes industriales por las empresas transna-
cionales, avalan una vez mis la creencia, que hemos sostenido

en otros ligares de que:

1) La presencia del capital extranjero en la eco-
nom{a espafiola, de forma masiva desde mediados de. la década pa-'.
sada, no ha modificado la oferta de divisas a disposicién de
aquélla., Es més, en la medida en quesu contribucién a la balanza
de pagos ha sido mfs negativa que la de las nacionales, no ha
permitido eliminar el problema que ha representado la escasez de
divisas en el "modelo de desarrollo” de la economfa espafiola.
Pero la presencia de las mismas transnacionales, con su menor
propensién exportadora, resultante de su mayor preocupacién por
e}l abastecimiento del mercado interior, y con el tipo de expor-
taciones que ha realizado, que incorporaban una tecnologfa que
no superagba fundamentalmente la incorporada en las exportaciones
nacionales, incluso antes de la entrada masiva de las empresas
transnacionales, tampoco ha roto con la antigua posicidén que a
la economfa espafiola le correspondfa en la divisién internacio-

-nal del trabajo. Aquella ha venido definida por el tipo de tecno-
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logfa importada que utilizaba de modo generalizado en buena par-
te de sus sectores de exportacién. Y en la medida en que, siguicn
do a Merhav: a) El hecho de que el capital extranjero se haya vol
cado al mercado interior, no ha permitido, dada la reducida dinen
sién del mismo, cobtener todas las econonf{as de escala que se de-
ducirfan de 1a utilizacibén de técnicas intensivas de capital aptas
para mercados mis amplios, y ha impedido alcanzar buenos niveles
de competitividad en los mercados mundiales. Esto es, no ha roto
con el patrén -y tipo- de exportaciones que ya desde antes de la
implantacién extranjera era la norma; y que, siguiendo a 0. Braun,
b) En aquellos mercados en que los productos espaficles podfan ha
ber resultado competitivos, a pesar de la restriccifn anterior,

en aquellos se han impuesto elevados aranceles, que han limitado
las exportaclones espafiolas; de este modo, tampoco se ha roto con
el tipo de insercidn de la economfa espafiola en la divisién inter
nacional del trahajo, divisidn que, a falta de una exportacién
industrial masiva, que le hubiera procurado las obligadas divisas
para realizar las importaciones de bilenes de equipo, ha engendra-
do una emigracién masiva de ano de obra al exterior y una exage-

rada especlalizacibn en la exportacibn de servicios.

2) Es sblo tras el comienzo de la actual crisis eco-
némica -alrededor de 1975 en Espafia- aunque con cierto retraso,
cuando las empresas transnacionales han empezado a romper el
viejo esquema de insercién de la cconomfa espafiola en la econo-
m{a mundial. En efecto, nuestros resultados aritméticos, corro-
borados por una adicional comprobacién estadfstica -en el capi-
tulo IV~ son fiel reflejo de que, con toda nitidez, a partir de
1977, aquellas empresas han comenzado a volcarse hacia el merca-

do exterior. Pero no sblo aquellas que se establecfan por vez
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primera en la Penfinsula, como es obvio en el caso de algunas em-
presas del sector del automdvil, sino también algunas de las que
ya se encontraban desde antes. Bs necesario sefialar, no obstante,
que a esto ha contribuido la polftica de balanza de pagos del Es-
tado espafiol, y, coyunturalmente, la debilidad de la demanda in-

terna, en estos afios de crisis,

Esa preocupacifn creciente por el mercado exterior
en las empresas extranjeras, aunque también en las nacionales, vie
ne claramente reflejada por la brusca variacién alcista de la pro-
pensibn exportadora em 1976 y 1977; que recordamos fue del 8 y del
21%, respecto al correspondiente afio anterfor. Como se recordari,
el sector Vehfculos, con elevaciones de 8 y 153%1 y con un peso
considerable en las exportaclones industriales; ha sido el princi

pal contribuyente, Hecho que afios después -1978 y 1979- promete

afianzarse, con masivas inversiones extranjeras en el sector, des

tinadas en gran parte  al abastecimiento de mercados extranjeros.

En suma, nuestros mismos hallazgos estadi{sticos dan
buena muestra no sélo de la po contribucién del capital extranje-
ro a la ruptura de la inserciédn de la economia espafiola en la
econom{a mundial hasta 19761977, sino que en la medida en que
nuestro perfodo analizado abarca este Gltimo afio, también son
prueba inequivoca de que 1976-1977 representa una fecha clave,
que define el final de un tipo de insercién y el principio de
un perfodo en que la economf{a espafiola se convertir en un expor
tador nato de productos industriales, con las consecuencias apun
tadas. Sefialamos, para terminar,que la creciente y por primera
vez significativa inversibn espafiola en el extranjero, en espe-
cial en aquellos pafses a los que mis se dirigen sus exportacio-

nes, se produce a partir de las mismas fechas -1976/1977- en que
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comienzan de forma masiva las exportaciones industriales. Esto
corrobora la validez de todas aquellas teorfas gque postulan que,
al comienzo, la inversién en el extranjero, principalmente en
establecimientos comerciales para la dist:ibucién de las expor-
taciones en los pafses de destino final, es el fiel reflejo de

una nueva fase de exportaciones masivas.

Ahora bien, ante la modificacién comentada en la di
visién internacional del trabajo, la propensién importadora de
las empresas extranjeras ha pasado, por su parte, a ser afin mayor
que antes, que las nacionales., De sh{ no deducimos, sin embargo,
que ello significarf bien una rémora para el desarrollo de la
nueva insercién que hemos mencionado, o bien, como se ha llegado
a comentar, una "excesiva especializacién' de la economfa espafio-
la, a la que hay que hacer frente con una determinada polftica
econémica. Para ninguna economfa desarrollada significa un obstfcu
lo el que importe més de la mitad de sus inputs} y, respecto a
la"excesiva especializacifin” eso ya es una cuestiédn normativa en
la que no entramos, aunque, desde luego, puede tener su importan

cia.

En segundo lugar, con los resultados empfricos que
exponemos se da una respuesta clara, aunque no definitiva, por
lo que a precisién de las cifras se refiere, a la otra polémica

a la que aludfamos m&s arriba.

Las estimaciones econométricas que hemos realizado
sobre el comportamiento exportador e importador de las enpresas
transnacionales, en el capftulo 1V, nos sefialan que a lo largo

del perfodo analizado las empresas transnacignales han aplicado
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unos precios de transferencia en sus operaciones comerciales den
tro del grupo multinacional que divergen, mfs o menos ampliamen-

te segln los afios, de los preclos de "mercado".

. En el perfodo cubierto, séloc en el Gltimo afio, 1977,
no se detectan signos de infrafacturacién de exportaciones, a un
nivel de confianza aceptable. En el resto de los afios, los porcen
tajes, relativamente bajos -28,1, 16,2 y 12,5% para 1974, 1975 y
1976, respectivamente- dan muestra de una pérdida de ingresos por
divisas del orden de mil millones de délares en un trienio. Esos
porcentajes son significativamente menores que el que Miller y
Morgenstern hallaron para las exportaciones latinoamericanas al

mismo continente en 1971, de alrededor del 40%.

Haciendo abstraccién de los posibles errores intro- ..

ducidos por la composicién de la misma muestra, es de esperar

que la reducida dimensién de aquéllas ée derive de: a) La parti-
cular distribuciédn de las empresas en la wisma entre extranjeras
y nacionales, segfin el criterio de mayorfa o minoria de capital
social suscrito. Obviamente, existirfn empresas ~transnacionales~
que infrafacturen sus exportaciones, que nosotros HKayamos clasi-
ficado como nacionales. El resultado de este proceder consiste
en la reduccifn del coeficiente de regresién de 1a variable ficti
cig “ventas intraempresa", en la medida en que aquél es tanto ma
yor cuanto mis lo sea la diferencia entre empresas que infrafac-
turan y las que no lo hacen. Y b) del hecho de que la serie de
valores de esa misma variable ficticia se ha conservado fija en
cada uno de los afios subsigufentes a 1974 -que es para el que

se calcularon~-. Esto es probable que haya generado porcentajes

bajos en 1975 y 1976 (y quizis también 1977) puesto que desecha
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1la eventual infrafacturacién de aquellas empresas que en los

tres filtimos afios se suman a las que realizan tales précticas.

Por sectores, las estimaciones de infrafacturacién
para 1974 arrojan resultados harto variables, que no responden
fielmente en su totalidad a la evidencia disponible -poca- o a

la teorf{a sobre dichos sectores.

En efecto, si blen los sectores Industria Farmacéu-
tica, Construcciones Mecidnicas y Material Eléctrico presentan
altos coeficientes de infrafacturacién de exportaciones -con 62,7
53,5 y 45,5~ hay otros, como Siderurgia que no deberfan de arrojar
porcentajes elevados (64,8), ya que es una industria en la que ta
les précticas son diffciles de realizar mientras que también otros,

como el Quifmico, no dan muestras de infrafacturacién.

En cuanto a la sobrefacturacién de importacionmes,
los porcentajes estimados, que presentan siempre el signo espera
do -positivo- son significativos para todos los afios del quinque-~
nio a excepcibén de 1973: si bien son bajos en términos interna-
cionales, yendo del 33,8 al 14,9%- sobre todo teniendo en cuenta
la escasa vigilancia arancelaria en Espafia en materia de precios
de transferencla y que la mayor parte de las correspondientes im
portaciones, de productos intermedios o bienes de equipo, estén
sujetas a muy bajos aranceles -lo que se refleja en elevados {ndi-
ces de proteccibn efectiva, ante bajos aranceles nominales para
los productos finales- que abaratan la prfctica de sobrefactura-

cibn de importaciomes.

No obstante, la salida de divisas que acarrea tal

préctica ha totalizado 2.261 millones de délares en el quinoue-
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nio 1973-1977, que representa el 200% de las entradas netas por

inversién extranjera directa en el perfodo 1976-1978,

No cabe, por tanto, duda alguna que ello tiende a
reducir la gapacidad de importaciones necesarias para el desarro
llo, al tiempo que significa un fuerte drenaje de riqueza al ex-
terior. Este es uno de los factores que inciden en el saldo nega-

tivo de las operaciones exteriores de las empresas extranjeras.

Los resultados por sectores, significativos para to
dos ellos, en especial para la Industria Farmacéutica, Construccio
nes Mecédnicas y Papel, con porcentajes de sobrefacturacién de
50,9, 42,8 y 64,8, respectivamente -no lo son para un sector sos-
pechoso de practicar intensivamente la sobrefacturacién: Material
Eléctrico y Electréuicas en comparacién con los demfs sectores se-.
fialados, s8lo arroja un porcentaje del 31,1%, si‘bien‘de por sf

es suficientemente elevado.

Recordamos, una vez m4&s, que a pesar de la signifi-

cacién estadf{stica de las cifras precisas de los precios de trans-

ferencia, no nos aferramos a ellas totalmente, Simplemente las

presentamos por cuanto arroian una clara evidencia de su existen-

cia con independencia de sus valores exactos obtenidos, y que,

por_ sectores, uignificau una evidencia que se suma a la de otros

pafses y responde a las correspondientes teorfas.

En resumen, la "sangr{a" de divisas que han genera-
do las empresas extranjeras de la muestra (que no es el total ‘pa-
ra la nacidn, recordamos) en 1974-1977 totaliza unos 2.499 millg'

nes de délares con coeficientes globales medios de sobrefactura-
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cibn de 23% y de infrafacturacién de 197 (en 1974-1976).

El resto de las estimaciones del capftulo IV repre-
senta una comprobacibn estadfstica, por medio de regresiones 11i-
neales (una de cuyas variables -ficticla- es la nacionalidad de
origen de la empresa en cuestidn) de los resultados aritméticos
hallados acerca de las propensiones exportadoras e importadoras
en el primer capftulo. La comparacibén de estimaciones arroja los
resultados esperados, que se recogen en los epigrafes "Resultados
Globales" y "Resultados Sectoriales" del mismo capftulo cuarto.
Como bien sefialamos en éste, no en todos los sectores los resul
tados aritméticos coinciden con los estadfsticos. Sin embargo,
para todos los afios, excepto el primero, los resultados globales,

para el conjunto de las empresas son idénticos.

Sefialamos, por otro lado, que en l{neas generales
héy una coincidencia también entre aquellos sectores en que las
pricticas de transferencia son mis usuales y aquellos que,en otro
lado, hemos encontrado que presentan {ndices de comercio intra-
sectorial internacional elevados. Esto es de esperar pues en los
sectores en que existen &stos es donde el comercio intrafirma es
mis elevado. No hemos realizado un anflisis mis detallado sobre
el particular, pero pensamos que podrfa ser una buena l{nea de
ampliacibn en el estudio tanto del comercio intrasectorial inter-

nacional como de los precios de transferencia.

S{ se concibe, entonces, que las pricticas que nos
ocupan son reales, algunas de las cifras de las operaciones exte

riores de las empresas extranjeras se ven modificadas.
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Los resultados mis significativos son los que se
recogen en el cuadro n2 44 del capftulo 1V. Ah{ puede observar
se que si a las cifras "oficiales'" de repatriacién de dividen-
dos ~donde, recordamos, inclufmos también los pagos por intere-
ses comerfiales y otros- sumamos los voldmenes de sobre e infra-
facturacién para cada ailo, se obtienen unas tasas reales que por
término medio son un1800% ! superiores. Los afios en que dicho en
cubrimiento ha sido mayor son 1974 y 1977, siendo superior
al 1.000%. Asf, se alcanzan tasas reales de beneficios repatria-
dos que varfan entre 13,94% en el primero de los afios y 7,5% en
1977. La tendencia que describen en el tiempo es fiel reflejo de
las menores tasas de rentabilidad registradas para la econom{a

espafiola en su conjunto.

Asf como las propensiones exportadoras halladas
aritméticamente las verificamos estadf{sticamente, asf{ también
el porcentaje de sobrefacturacibdn para las empresas extranjeras
hallado econometricamente 1o contrastamos con los porcentajes
de sobrefacturacién de importaciones para el conjunto nacional
(ya que para la infrafacturacibn de exportaciones no nos fue fac

tible).

Como puede observarse en el Gltimo cuadro del capf
tulo IV, los porcentajes correspondientes para las importaciones
de las empresas extranjeras son, en todos los afios superiores a
los del conjunto nacional (61,6; 33,8; 23,0; 14,9; 17,4 para las
primeras, contra 7,63 12,7; 11,4; 8,1 y 5,2). Este hecho corrobo
ra en el peor de los casos, la mayor tendencia a aplicar precios
de transferencia por parte de las empfesas transnacionales. No

obstante, la evolucidn temporal de las dos series no coincide,
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En cuanto a la contrastacién de las teorf{as de
C. Vaitsos y S. Lall a la luz de la evidencia empfrica espafiola
que aportamos, para terminar, creemos que ha guedado demostrado

ques

1) En el terreno de la polfrica fiscal, la existen-
cia de un tipo impositivo inferior en Espaiia al del resto de la
OCDE, pafses con los que mantienen casi todas sus relaciones eco-
némicas las empresas extranjeras establecidas en Espafia, la teo-
rfa de S, Lall -y de otros- segin la cual ello serfa un incentivo
para no repatriar fondos a través del mecanismo de los precios de
transferencla, no se ve corroborada por los datos sobre Espafia.
La congelacibn de dividendos entre 1974 y 1977, a los niveles de
afios anteriores, s{ ha sido, sin embargo, un motivo que ha promo-

vido la utilizacién de dicho mecanismo;

2) En el terreno de la polftica cambiaria no parece

a primera vista, que, en general para todo el perfodo, ante brus
cas devaluaciones de la peseta -de 7,5% en 19733 de 13,0 en 1976
y de 14,0% en 1977-, las empresas extranjeras hayan respondido
incrementando su "evasién" de fondos por las vfas tantas veces
comentadas. Decimos "a primera vista" ya que para dar una respues
ta mis seria a ese problema serfa necesario disponer de una setie
~temporal- wis larga, que nos permitiera realizar un anflisis
econométrico en el que, por ejemplo, utilizframos desfases tempo-
rales, pues es obvio que la mencionada respuesta no serfa instan-
tfnea a las variaciones del tipo de cambio, o bien incluso datos

mensuales;

3) En cuanto a la polftica arancelaria, la existen-
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cia de altos aranceles n;minales a los productos finales, pero
sobre todo de muy bajos aranceles nominales a los inputs indus-
triales, ha constitufdo, sin duda, una condicién claramente perni-
siva para la sobre e Infrafacturaciédn de las empresas extranjeras
establecidas en Espafia. Al igual que en el punto anterier, para

t
dar una respuesta definitiva de la influencis de las yvariaciones

de los tipos nominales sobre los inputs sefialados serf{a necesario

disponer de una serie més larga.

La falta de una estricta vigilancia aduanera, pro-
ducto de una legislacién prfcticamente inexistente en Espafia sobre
los precios de transferencia, constituye otra de las condiciones

permisivas para una fijacién discrecional de &stos.

Por Gltimo, consideramos como uno de los factores
que mis han causado la utilizacién del mencionado mecanismo a la
prohibicién, por parte del Ministerio de Comercio, de que las fi
liales establecidas en Espafia sufraguen los gastos generales de
la casa matriz, asf como de realizar pagos al exterior en muchos
casos en concepto de patentes, disefios y marcas. Este hecho, ceg—
tral a la teorfa de C. Vaitsos, corrobora, pues, la misma en el

caso espafiol.

Para terminar, es de destacar que la existencia de
numerosos joint ventures, de empresas con capital extranjero,
es el filtimo de los motivos que hemos detectado como incitante
a que las empresas extranjeras modifiquen sus precios en el co-
mercio exterior, con respecto a los del mercado. Esto se debe

a que, de ese modo, se reparten menos beneficios a los accionig
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tas espafioles, beneficios que, a través del mecanismo comenta-

do, se suman a los de la casa matriz o a los de las otras filia
les mayoritarias en el extranjero. Este hecho corrobora asimismo
uno de los puntos centrales de la aportacién tanto de C. Vaitsos

como de S, Lall.
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