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Precios de transferencia y evasión fiscal global: historia, teoría y metodologías de estimación / Martín Burgos

Resumenla manipulación de precios de transferencia es una práctica utilizada por empresasmultinacionales para evadir impuestos mediante la sobreestimación de costos o su-bestimación de precios, trasladando ganancias a paraísos fiscales. en este trabajo ex-ploramos el contexto histórico del surgimiento de las guaridas fiscales hasta suexpansión global. se revisarán teorías económicas que abordan el tema que van desdeenfoques neoclásicos hasta marxistas. también detallamos metodologías para estimaresta manipulación, como comparaciones de datos comerciales bilaterales y análisis deprecios anormales. concluimos destacando la necesidad de mayor transparencia y re-gulación para combatir estas prácticas, que afectan la recaudación fiscal y la equidadeconómica global.
Palabras clave: Guaridas fiscales – empresas multinacionales – precios de transferencia –comercio internacional – Metodología de estimación
Abstract
Transfer Pricing and Global Tax Evasion: History, Theory, and Estimation Methodologiesthe manipulation of transfer prices is a practice used by multinational corporationsto evade taxes by overstating costs or understating prices, thereby shifting profits totax havens. this paper explores the historical context surrounding the emergence offiscal havens and their subsequent global expansion. it reviews economic theories ad-dressing the issue, ranging from neoclassical to Marxist approaches. the study alsooutlines methodologies for estimating such manipulation, including bilateral trade datacomparisons and abnormal price analysis. We conclude by emphasizing the need forgreater transparency and regulation to curb these practices, which undermine tax co-llection and global economic equity
Keywords:  tax havens – Multinational corporations – transfer pricing – international trade –estimation methodology 
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Introducciónl a manipulación de los precios de transferencia es una distorsión deprecios y/o de costos con el fin de evadir impuestos. el mecanismoutilizado es la sobreestimación de costos o la subestimación de precios,de forma de trasladar las ganancias desde el país (o región) donde se localiza laproducción hacia un país (o región) con bajos niveles de impuestos, catalogadoscomo guaridas fiscales. esto implica en gran medida la transnacionalización de laempresa que genera transacciones entre sus filiales, minimizando las gananciasen un país (bajando precios o inflando costos) y maximizando en otro (Grondona,2014).Respecto de las principales consecuencias de los mecanismos de manipulaciónde precios de transferencia aparece, en primer lugar, la pérdida de ingresos porparte del estado, ya que estamos ante una forma de evasión fiscal que puedeafectar la recaudación del impuesto a las ganancias, pero también los derechosaduaneros y otros impuestos locales. en segundo lugar, se produce una pérdida dedivisas por falta de liquidación del valor de las exportaciones realmente realizadas.este capítulo se propone realizar un repaso de la literatura y las metodologíasutilizadas centrándose en la parte comercial, y no en sus partes financieras quetambién son relevantes. de esa forma, nos proponemos abordar el contextohistórico del surgimiento de las guaridas fiscales y de los precios de transferenciaen la primera parte, mientras que en la segunda parte nos centraremos en el lugarque tienen los precios de transferencia en la teoría económica. por último,realizaremos una reseña de las metodologías existentes para el cálculo de lamanipulación de los precios de transferencia.
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Contexto históricolas empresas son el pilar del desarrollo capitalista desde sus inicios y susformas fueron cambiando a lo largo de los siglos, según iban cambiando losregímenes de acumulación. pasaron de la fábrica de alfileres descrita por adamsmith a la gran industria que Marx anuncia como el preludio de la concentraciónde capital, y en el siglo XX de la fábrica verticalmente integrada de Ford y laposterior empresa transnacional hasta llegar a las cadenas globales de valor. cadauna de esas etapas de la producción industrial es acompañada por un estado queinicialmente tiene funciones acotadas y que, luego de la primera Guerra Mundial,y mucho más con el keynesianismo, asume un rol protagónico en el sistemaeconómico.ese crecimiento estatal tuvo como corolario un incremento de los impuestosque recayeron en parte sobre las empresas, que desde sus inicios trataron deesquivar su responsabilidad fiscal. pero con la primera Guerra Mundial, elincremento de impuestos puso un país como suiza en una situación particular, yaque, siendo neutral, su nivel de endeudamiento y de impuestos era bajo encomparación con el resto del continente. de esa forma, las fortunas europeas sefueron dirigiendo hacia ese lugar que, además, tenía una legislación que asegurabael secreto bancario (Zucman, 2015). Fue cambiando la modalidad de resguardarlas fortunas, pasando de los títulos inmobiliarios como la tenencia de la tierra alos títulos financieros en papel que se guardaban en los bancos. es entoncescuando suiza conoció su apogeo como plaza offshore, aprovechando su secretobancario, gracias al cual no se sabía la nacionalidad del dueño de los activosdepositados en su sistema financiero. en esos años empezaron a aprobarse leyes que apuntaban a uno de losprincipales métodos utilizado por las empresas para evadir impuestos: los preciosde transferencia. entre ellas se destacan la creación de la sección 45 del códigoimpositivo en estados unidos de 1928 y el informe de Mitchell carroll, Taxation of
foreign and national enterprises, de 1933 ante la sociedad de las naciones y en elque se plantea el principio de plena competencia (arm’s length) (pellefigue, 2012).en la posguerra, el concepto de arm’s length fue tomado como criterio principalpara reordenar el comercio internacional, porque permitía ser flexible y simple
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para no obstaculizar los movimientos de capitales. en esos años empiezan acrecer las inversiones externas, y la transnacionalización de las empresas generóun creciente comercio internacional que, en los hechos, era intraempresa. esacreación de comercio de parte de las corporaciones, debido a la multiplicación defiliales, no es solo producto de su presencia comercial en los distintos países, sinode su cada vez más creciente presencia productiva. asimismo, también lasinversiones se empezaban a expandir desde el centro hacia la periferia, comoparte de una estrategia de las grandes empresas del norte para saltar las barrerasproteccionistas de los países del sur y aprovechar los modelos de sustitución deimportaciones. la crisis de los años setenta tendrá varias dimensiones, entre las que destacamosla dimensión financiera y la productiva. la crisis financiera de 1971, consecuenciade la devaluación del dólar y del abandono de los acuerdos de Bretton Woods departe de estados unidos, abrió una nueva etapa en el capitalismo y en las grandesempresas. la fuerte volatilidad en los tipos de cambio hizo que las empresasmultinacionales utilicen cada vez más instrumentos financieros para cubrirse delriesgo cambiario, dándole un impulso fantástico a las bolsas del mundo (Boyer,2013). la segunda dimensión de esa crisis es productiva, ya que el agotamiento delfordismo y la caída de las ganancias llevó a reconfigurar las empresas. lasinversiones productivas en los países en desarrollo empezaron a transformarse, aloperar el sistema de maquilas en la cual se insertaron numerosos países periféricosde asia occidental y de américa latina (Grunwald y Flamm, 1991). el inicio delproceso de las cadenas globales de valor, la complejidad geográfica del sistemaproductivo en búsqueda de menor costos salariales y la desregulación financierapermitieron también dar vía libre al capitalismo offshore, multiplicando las guaridasfiscales. en efecto, a partir de los años ochenta aparecen otras guaridas financierascomo Hong Kong, singapur, Jersey, luxemburgo, islas caimán o Bahamas, sitiosdonde tienen filiales los propios bancos suizos. como lo señala Zucman, con eladvenimiento de los Fondos comunes de inversión, que son gravados en suiza,para los bancos fue más cómodo ubicar los activos en países donde no se gravan
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los dividendos, como luxemburgo o las islas caimán. en consecuencia, los fondossiguen siendo administrados por los bancos suizos, pero colocados en instrumentosfinancieros de otros países (Zucman, 2015).los nuevos emplazamientos se vinculan a la cercanía con los flujos de inversión,como es el caso de Hong Kong por el cual transitó el 60% de las inversiones deestados unidos que terminó en las zonas económicas especiales de china (Mioche,1998). de la misma manera, las islas del caribe tenían la posibilidad de contar conel mismo huso horario que Wall street, facilidades para llegar en avión, hoteles delujo y escasa población para mayor tranquilidad de los visitantes. la creación delmercado de eurodólares en londres en 1957 hizo mucho para que surgieran esasplazas offshore, al permitir contratos en dólares entre no residentes, es decir quepodía hacerse desde cualquier lugar, incluso desde las guaridas fiscales.desde hace unos años, existe una discusión acerca del arm’s length comoesquema de precios de transferencia adoptados a nivel internacional a través de laorganización para la cooperación y el desarrollo económicos (ocde). esto sedebe a varios factores, en primer lugar porque la crisis financiera de 2008 pusobajo sospecha las guaridas fiscales y las ganancias no declaradas de las empresasmultinacionales, en gran parte realizadas sobre la base de la manipulación de losprecios de transferencia. las riquezas inconmensurables conviviendo con salariosreduciéndose en estados unidos y europa dejaron en evidencia la necesidad deuna mayor equidad en el pago de impuestos, en particular de parte de las empresastransnacionales.con la crisis, la academia empezó a interesarse en la cuestión, generandovarios trabajos importantes vinculados con los paraísos fiscales, los flujos financierosilícitos y más directamente sobre los precios de transferencia (pellefigue, 2012;Zucman, 2015; seabrooke y Wigan, 2015; cristea y nguyen, 2016). con anterioridad,varios activistas y onG se habían centrado en la temática y trataron de lograr unametodología adecuada para estimar el monto de dinero involucrado (christianaid, 2009; Kar y Freitas, 2012). según estimaciones recientes, seis mil millones dedólares estaban guardados offshore en 2010, representando el 8% del patrimoniofinanciero global, mientras que ese patrimonio offshore creció a doce billones de
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dólares en 2022, llegando a representar el 12% del total (alstadsæter et al.,2024). por otra parte, varios países de la periferia llevaron adelante una críticaorientada a la falta de representatividad de la ocde para negociar aspectos de lafiscalidad internacional. si bien esto se podía justificar cuando las empresastransnacionales realizaban gran parte de sus inversiones en europa y estadosunidos, hoy esto no se puede sostener. las empresas multinacionales representanmás del 30% del comercio mundial, es decir que más de un tercio del comercio esintraempresa (unctad, 2013; Verma, 2023). si lo ponemos en datos, de losveintitrés billones de dólares de comercio en el año 2023, por lo menos sietebillones se deben a las empresas transnacionales. la principal crítica se asocia a la falta de equidad en la distribución de losderechos a tributar, apuntando particularmente a la metodología arm’s length. enefecto, la flexibilidad que esa metodología le permite a las empresas para elcálculo de sus precios de transferencia facilita su manipulación y la reorientaciónde las ganancias hacia las guaridas fiscales. los países de la periferia donde serealiza la producción industrial aducen en la actualidad que no se retribuyen lasventajas de costos y de localización que ofrecen a las multinacionales si se utilizael criterio de la ocde. por lo tanto, no existe un consenso sobre una metodologíamás adecuada para los precios de transferencia que se oriente hacia una mayorequidad en la distribución de los impuestos y no afecte el comercio internacional(pellefigue, 2012).de forma que hoy el consenso que existía sobre los precios de transferenciadurante el siglo XX ha entrado en debate. a pesar de la reacción de la ocde que en2013 lanzó su proyecto sobre los Beps (base erosion and profit shifting, erosión dela base imponible y traslado de beneficios) y el proyecto de un impuesto mínimoglobal anunciado por el ex presidente de estados unidos Biden, la cuestión sigueabierta y la posibilidad de una fragmentación tributaria existe. 
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Teoría económica y precios de transferenciaen esta parte es necesario dividir el análisis entre teoría neoclásica y teoríasheterodoxas. la teoría neoclásica tiene herramientas analíticas para centrarsesobre la eficiencia productiva. los estudios sobre los precios de transferenciadesde un enfoque marshalliano van a poner su atención sobre los efectos productivosde una división de la empresa en filiales y las consecuencias de una manipulaciónde esos precios de transferencia sobre la eficiencia productiva.en ese marco se inscriben los trabajos iniciales de Hirshleifer que suponen unadivisión interna en filiales: una unidad de producción y otra de comercialización,en la cual la filial productora se encuentra en plena competencia con otrasempresas, y de ahí radica el concepto de arm’s length utilizada por la ocde. comolo vemos en el gráfico, si la empresa productora le transfiere a la empresacomercializadora su nivel de eficiencia (igualando costo marginal e ingresomarginal), la empresa comercializadora debería lograr una ganancia utilizando elmismo razonamiento y computando costos adicionales por distribución1 (Hirshleifer,1956; Boyer, 2007). con esa estructura teórica se puede comprobar que si se manipulan los preciosde transferencia, su impacto sobre las cantidades y los precios finales hace caerlas ganancias. de esto se puede concluir que la manipulación de los precios detransferencia no es beneficiosa para las empresas transnacionales, algo que esmuy discutible y se aleja de la práctica de las empresas multinacionales. esta conclusión se debe a los supuestos que utiliza la teoría neoclásica, entrelos cuales se destaca la plena competencia. esos supuestos terminan simplificandoel análisis de la empresa que es considerada homogénea, como una “caja negra”que maximiza su utilidad. la propia existencia de filiales no tiene sentido económicoen estos enfoques, porque no hay ningún tipo de ventaja en tenerlas y su lógica esautónoma, esto es, funcionan como si fueran otras empresas.2
1 los beneficios se calculan como la diferencia entre el costo medio y el precio, multiplicado por la cantidadvendida.
2 como lo han notado varios autores, el concepto de “precio” utilizado en el intercambio intrafirma resultaabsurdo, ya que es una transacción que se realiza dentro de una empresa planificada (copithorne, 1976),lo que ha llevado a distintos autores a discutir el sentido mismo del concepto de precios intrafirma (Gron-dona, 2014).
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si se complejiza el modelo para casos de diferenciación de productos o ventajaspor localización, sigue rigiendo las conclusiones del modelo básico, aunque lasganancias aumentan porque se reducen los costos medios (Boyer, 2007). laventaja de locación permite reducir costos y por lo tanto aumentar las ganancias.el precio de transferencia arm’s length trasladará esa ganancia extra hacia la filialcomercializadora, cuando debería quedar en la filial productora. eso es lo queaducen los países en desarrollo para justificar una metodología distinta paracalcular los precios de transferencia y, en última instancia, el pago de los impuestosen una u otra filial. como lo vemos, la teoría y la práctica de los precios de transferencia no nacencomo un sistema para eludir el pago de impuestos, sino que es una consecuenciade la necesidad de calcular los costos de transacción entre empresas de los gruposeconómicos. luego, la búsqueda de mayor ganancia implica también minimizar lacarga fiscal, sobre la base de los esquemas legales existentes. esa doble problemáticade los precios de transferencia (organizacional y fiscal) puede llegar a potenciarse

Gráfico 1.
Precios de transferencia

Fuente: elaboración propia sobre la base de Hirshleifer (1956) y Boyer (2007)
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o contradecirse, por lo que la manipulación de los precios de transferencia nogarantiza resultados eficientes (pellefigue, 2012).ese modelo básico fue complejizándose y otros autores fueron agregando laoptimización lineal, levantando algunos supuestos y tratando de llevarlo a unamayor utilidad para su aplicación, pero los resultados fueron limitados, debidosobre todo al propio marco teórico, que se enfoca en el mercado y tiene dificultadespara dar cuenta de la propia existencia de la firma (idem). con los aportes iniciales de Ronald coase, la teoría de la firma y elneoinstitucionalismo pudieron dar cuenta de las dinámicas de la empresa que lallevan a tomar ciertas decisiones. desde el enfoque de Williamson, los costos detransacción hacen que la internalización de un proveedor o de un cliente en suestructura sea más eficiente para una empresa que utilizar el mercado. los costosde transacción pueden ser varios, como la falta de información, de negociación ode fiscalización del cumplimiento de los acuerdos (Williamson, 1985). estosmodelos suponen que la descentralización de la decisión hacia los mercados es lasolución más eficiente y se preguntan por la existencia de la firma en esascircunstancias, y más aún si esta tiene múltiples filiales. de estas concepciones se derivan los modelos que tratan de limitar losproblemas principales o los agentes que supone la existencia de un director defilial que tiene sus propios objetivos. en el modelo de Ronen y McKinney (1970),por ejemplo, se busca que el incentivo de los directores sea maximizar las gananciasde la empresa en su totalidad y no la de su filial. el objetivo es tratar de evitar quelos precios de transferencias sean manipulados en favor de la filial y en contra dela empresa. en Holmstrom y tirole (1991) se trabaja sobre las distintas formasque toma la empresa para dirimir sus intercambios entre filiales, más o menoscentralizadas. la diferencia entre los tipos de empresas redunda en solucionesdistintas en cuanto a la valorización de los precios de transferencia, siendo lasolución de mercado (arm’s lenght) una entre otras. de esa forma, la complejizacióndel modelo inicial de Hirshleifer con la teoría de los juegos hace imposible llegar ala conclusión de que el precio del mercado es el mejor criterio, sino que lasopciones son diversas (pellefigue, 2012).
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como lo vemos, los artículos dedicados a los precios de transferencia empiezana hacer su aparición en la posguerra a raíz de la progresión de las empresasmultinacionales y el problema que planteaba en términos de su eficiencia productiva.Más adelante, en los años setenta, empieza a plantearse la dualidad de objetivosentre eficiencia productiva y optimización fiscal, puesto que terminan siendoobjetivos difícilmente compatibles debido a la cantidad de casos posibles. algunos modelos empiezan a tomar en cuenta las regulaciones existentes enmateria de fiscalidad internacional y su impacto sobre la eficiencia. de nuevo, serelativiza el criterio de “plena competencia” en el cálculo de los precios de transferenciay se termina demostrando que el criterio utilizado por la empresa transnacional paracalcular sus precios de transferencia más eficientes es distinto al que necesita para suplanificación fiscal (Horst, 1971). en consecuencia, la búsqueda de una mayor elusiónfiscal puede terminar siendo perjudicial para la empresa, ya que puede tener unimpacto en la producción, la inversión y las exportaciones que lo lleven a un subóptimo(Booth y Jensen, 1977; samuelson, 1982). si bien hasta entonces los precios de transferencia eran vistos desde la visión
mainstream, en los últimos años han surgido investigaciones con una perspectivacrítica que se ha orientado en dos sentidos. desde una perspectiva neokeynesiana,los trabajos de tørsløv, Wier y Zucman (2023), entre otros, abordan los paraísosfiscales como una externalidad negativa, considerando que hacer uso del secretofiscal es accionar como un “robo” frente a los demás países. en ese punto, se debediferenciar la competencia fiscal entre países para atraer inversiones productivasde las guaridas fiscales, que son un esquema financiero para no pagar impuestosarmando una filial sin sustancia económica. Frente a estos paraísos fiscales, lapropuesta de Zucman es la de un impuesto pigouviano, en este caso, un impuestoa las ganancias totales de las empresas multinacionales que sería repartido entrelos países donde existen filiales con sustancia económica, por lo que la manipulaciónde los precios de transferencia en vistas de eludir impuestos no tendría sentido(Zucman, 2015).  si bien los trabajos se centran en la medición de los flujos financieros ilícitos yla equidad fiscal, estas se estiman con una función de producción mainstream quetoma en cuenta el capital y el trabajo (tørsløv, Wier y Zucman, 2022). la importancia
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de estos trabajos radica en que logran medir y (por lo tanto) mostrar la desigualdady sus consecuencias, y la obtención de propuestas. la segunda línea de investigación llevada adelante es la que tiende a adoptar elenfoque de las cadenas globales de valor para dar cuenta de las nuevas formas derealizar precios de transferencia. en esa literatura se pueden mencionar lascadenas globales de riqueza, propuesta que tiene como objetivo analizar lasestrategias de las corporaciones respecto de sus activos financieros, apoyándoseen los numerosos estudios de casos ya realizados en el marco de las cadenasglobales de valor. el enfoque de las cadenas globales de riqueza permite ampliar yordenar las estructuras posibles de las empresas, desde las más integradas hastalas más desconcentradas, y a partir de ahí tener un mejor entendimiento de losprocesos de precios de transferencia (Bryan, Rafferty y Wigan, 2017). estasperspectivas requieren mayores desarrollos, pero ya han inspirado varios trabajosque se inscriben dentro de esos enfoques (Finér y Ylönen, 2017; Morgan, 2022). un concepto cercano es el de global ownership chains (cadenas de propiedadglobales) que busca ser operativo en el seguimiento de las inversiones de lascorporaciones y ubicar geográficamente y sectorialmente el uso que las empresasmultinacionales le dan a sus filiales en las guaridas fiscales (Garcia-Bernardo et
al., 2017). la concentración del capital fue parte constitutiva del sistema teórico de Marxy sus seguidores, y la evasión fiscal debería ser entendida como un modo más decontrarrestar la caída de la tasa de ganancia. no obstante, la teoría marxista no seha centrado en los paraísos fiscales, tal vez porque se enfoca en el excedenteextraído en el marco de la producción y por lo tanto lo que ocurre en la circulacióndel capital es menor. pero incluso en las posturas en las cuales la circulación decapital domina la producción, no aparece la discusión respecto a los precios detransferencia (palloix, 1975).3 existe en esa visión la idea de que la producción sedebe enmarcar dentro de lo nacional y con apoyo estatal, pero en lo internacional
3 en su obra clásica, palloix (1975) incluso describe las filiales del grupo italiano iRi en luxemburgo, suiza,liechtenstein, sin mencionar la posibilidad de que se trate de guaridas fiscales.
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la empresa multinacional escapa de la autoridad del estado, lo que abre la puertaa las guaridas fiscales. otras corrientes marxistas tienden a ponderar la faceta internacional delestado, demostrando que el capitalismo global requiere de un estado global(Holloway y picciotto, 2017). esto termina teniendo implicancias importantes enlos análisis sobre las instancias internacionales donde se discuten las guaridasfiscales y el enfoque que se termina adoptando (Grondona, 2024). Más recientemente,algunos marxistas han incorporado la temática de los precios de transferenciacomo una diferenciación entre los flujos de valor de uso y de cambio (palloix,2022).al contrario, el tema de los precios de transferencia estuvo presente en variosmomentos de la vida de los países periféricos, antes incluso que se dé el procesode industrialización comandado por las empresas multinacionales. Más generalmentese ha tenido una especial atención a los precios de exportaciones de los recursosnaturales que realizan las empresas transnacionales, como en la denuncia delisandro de la torre durante el debate sobre la carne en 1935 en el senado de laRepública argentina. esto puede deberse a la idea de que el atraso relativo de esospaíses es causado por los precios desventajosos con los que exportan sus productos.esto se plasmará luego en el “deterioro de los términos de intercambio” de Raúlprébisch, medular en los conceptos de centro y periferia.Más específicamente, el estructuralismo latinoamericano y la posterior teoríade la dependencia pondrán atención sobre los precios de transferencia. en términosde sunkel y Fuenzalida: 
… las empresas transnacionales transfieren bienes intermedios y de capital, recursosfinancieros, tecnología, personal e información a través de las fronteras nacionales–en un plano transnacional–, pero dentro de los límites de su organización. conello reemplazan en gran medida el mercado y por lo tanto disfrutan de relativalibertad para fijar precios, costos, honorarios y tasas de interés contables en sustransacciones con cada filial, de manera de maximizar las utilidades netas de laempresa mundial en su conjunto. los precios, que se suponían variables independientes



determinadas por las fuerzas del mercado se han convertido para las empresastransnacionales en variables dependientes en un modelo contable de maximizaciónglobal de utilidades. (sunkel y Fuenzalida, 1981: 81)en su clásico libro Los traficantes de granos de 1979, dan Morgan dedica uncapítulo entero a describir las maniobras de precios de transferencia y paraísosfiscales utilizadas por las empresas de granos como cargill y su empresa vinculadatradax, con sede en panamá y suiza. allí, Morgan describe cómo la mejorinformación de las grandes empresas, su influencia sobre los precios internacionales,su logística y su internacionalización temprana les permitió planificar fiscalmentemucho antes de que lo hicieran las empresas industriales. en un punto, podemosdecir que la forma de insertarse en el sistema capitalista de los países periféricosfue a través de sus exportaciones, y que por lo tanto su carácter de economía“extravertida” los convirtió en actores de los primeros precios de transferencia.4no hemos rastreado desarrollo teórico sobre recursos naturales y precios detransferencia, pero para los commodities existe mayor posibilidad de tener unprecio de referencia del mercado, que son los mercados de futuro desarrolladosen las bolsas más importantes del mundo. esto permite comparar los precios deexportación de las empresas con los precios internacionales, y se conoce comosexto método en argentina. en términos teóricos, la diferencia se explica por las elasticidades de oferta;podría resumirse en términos kaleckianos del siguiente modo: la industria eslimitada por la oferta, los recursos naturales son limitados por la demanda. esosignifica que mientras la industria debe buscar su eficiencia en función de suscostos, los recursos naturales dependen más de los niveles de consumo. en amboscasos, el precio de transferencia tiene impacto sobre la eficiencia productiva,como lo vimos en la industria, si este no se corresponde con los costos puedehaber un error en los niveles de producción. en efecto, si el precio de transferencia
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4 podríamos ir más atrás en la historia. se menciona por ejemplo que la isla Mauricio situada en el océanoíndico fue durante el siglo XViii una guarida fiscal, donde los comerciantes ingleses viniendo de las indiastriangulaban con los franceses para repatriar sus ganancias lejos de la mirada del fisco (Braudel, 1979). 
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es evaluado por debajo de sus costos, se incrementa la producción y puede llevara la baja en el precio final del producto. en el caso de los recursos naturales, son los niveles de precios internacionaleslos que permiten definir los precios de transferencia, dadas las cantidades. esdecir que, al tener un factor fijo como la tierra, un mayor precio internacionalpermite una mayor renta. en esos casos, la elusión de impuestos a través deprecios de transferencia no tiene impacto en la eficiencia productiva. en lossectores que no están integrados verticalmente como en el caso de la agricultura,existe un costo mínimo que acota la reducción de costos que es el precio de lamateria prima, con lo cual la manipulación de los precios solo se podría dar si elprecio internacional supera ese mínimo. en el caso de las empresas integradascomo en el caso de la minería, la manipulación de los precios de transferenciapuede tomar otras formas como declaraciones de exportación falsificadas o laexportación de productos más rústicos como el caso de la exportación de barro(Gutman, 2013).
Metodología para calcular los precios de transferenciaen un trabajo reciente, cobham y Jansky (2020) han realizado un esfuerzo desistematización de las metodologías utilizadas para calcular los flujos financierosilícitos. el término de flujo financiero ilícito, por su carácter ambiguo y muyabarcativo, tuvo por objetivo llamar la atención sobre una problemática global deprimer orden como lo es la evasión y elusión fiscal a nivel internacional. lasprimeras estimaciones de Baker (2005) sobre la base de métodos cualitativos (apartir de entrevistas) arrojaron un primer desafío para conseguir datos sobre esemundo oculto. su éxito al conseguir poner en agenda esa problemática nos obligahoy a reflexionar sobre el concepto de modo de lograr una mayor precisión. esosflujos financieros ilícitos pueden abarcar desde los precios de transferencia hastalas actividades ilegales y las grandes fortunas personales. en este trabajo nosinteresamos en la manipulación de los precios de transferencia y por lo tanto noscentraremos en esa parte de los flujos financieros ilícitos para poder sistematizarlas metodologías existentes.
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como vimos hasta ahora, los precios de transferencia implican un registro enla balanza de pagos, ya que son transacciones intraempresas que se realizan anivel internacional. es así como aparecen datos llamativos como los elevadosniveles de exportación en relación a su pBi de singapur (95% en 2023), suiza(49%), Hong Kong (150% en 2023), irlanda (37% en 2023, pero llegó a tener77% en 2000) o luxemburgo (20% en 2023, pero llegó a tener 53% en 2006).esos excedentes son sintomáticos de una guarida fiscal, ya que las empresastienen incentivo para mostrar ganancias en esas localizaciones, y por lo tanto aingresar contablemente bienes y servicios baratos para luego reexportarlos a unmayor valor, dejando la ganancia en los países de baja alícuota fiscal.de hecho, en esas economías resultan relevantes los bienes y servicios de“compraventa”. de acuerdo con la sexta edición del Manual de balanza de pagos(2008), el fenómeno de la compraventa se produce cuando un bien es adquirido aun no residente por parte de un residente de la economía compiladora yposteriormente revendido a otro no residente, sin que sufra una transformaciónsignificativa y sin que dicho bien ingrese en ningún momento a la economíacompiladora5. el objetivo de los métodos que vamos a describir es el de estimar la manipulaciónexistente dentro de los precios de transferencia. esta manipulación puede darse apartir de modificaciones en los costos directos de producción, pero también deservicios conexos a la producción. estos se detallaron in extenso en Grondona(2014). los principales son:- prestación de servicios de comercialización y/o logística desde el exterior:servicios intragrupo, servicios empresariales- nivel de deuda o gastos por intereses excesivos y otros instrumentos financieros- Bienes intangibles- Reestructuraciones de negocios, manufactura por contrato, distribución bajocontrato, investigación y desarrollo bajo contrato
5 para el caso uruguayo ver, Banco central de uruguay (2025).
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- Realización de las ventas desde el exteriorpor lo tanto, el estudio completo de los precios de transferencia exige analizarno solo la balanza comercial de los países, sino también las cuentas financieras.no obstante, en este apartado nos referiremos solo a las metodologías deestimaciones que se realizaron a través del comercio internacional, remitiendo ala lectura de cobham y Jansky (2020) para las estimaciones a través de la cuentacapital y de riqueza.las estimaciones a través del comercio internacional son de tres tipos, enfunción del agregado que se toma. el más abarcativo es el que toma los países quees la medida clásica del Global Financial integrity (GFi), mientras que otrosautores y organizaciones, como la tax Justice network (tJn), utilizan el enfoquepor producto. en los últimos años se han desarrollado las estimaciones portransacción que son más precisas porque implican un seguimiento de todos losdespachos de exportaciones e importaciones. obviamente, esta última metodologíaes la que más información y manejo de bases de datos requiere, y por lo tanto suacceso suele ser más restringido.la metodología utilizada por el GFi es la de comparar los datos bilaterales decomercio internacional en espejo, es decir que se compara la diferencia entre unaexportación informada por la argentina a china con los datos de las importacionesinformadas por china desde argentina. este tipo de metodología fue utilizada pornumerosos autores como ndikumana y Boyce (2010), Kar y Freitas (2012), Kar yleBlanc (2013), spanjers y salomon (2017) y Hanni y podestá (2017) paradistintos países y productos. esta metodología country partner fue utilizadaanteriormente en la argentina por Basualdo y Kulfas (2002), quienes compararonlas cifras de exportaciones argentinas con las de sus socios comerciales paramedir la subfacturación de exportaciones, en el marco de una investigación sobrela fuga de capitales.6
6 la metodología country partner también se utiliza para mostrar las diferencias estadísticas existentes entrelos datos de exportaciones y de importaciones de china y de otros países, como en el caso de estados unidos(Fung y lawrence, 2003; Ferrantino y Wang, 2008) o argentina (Burgos, 2012). aunque estos estudios nose realizaron para ver los precios de transferencia, las diferencias estadísticas de varios países con la Repú-blica popular de china se explica por la intermediación de Hong Kong, conocida guarida fiscal.
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como ya lo mencionamos en Grondona y Burgos (2015), este método tienecomo principal desventaja que trabaja con valores muy agregados, tantotemporalmente (a veces se toman datos anuales) como en los productos (quemuchas veces son sectores enteros), lo cual redunda en estimaciones pococonfiables. además, en la suma se pueden encontrar subfacturación de exportacionesy sobrefacturación de importaciones, por lo cual ambas conductas evasivas senetean.Bhagwati (1964) resalta algunas cuestiones que deben tenerse en cuenta a lahora de realizar una comparación entre los datos de exportación de un país (FoB)y los de importación de otro (ciF), las cuales se reinterpretan de la siguientemanera a los fines del presente trabajo: - no se puede suponer a priori cuánto serían los costos de flete y seguro de cadatransacción, ya que puede diferir en el tiempo, las distancias recorridas y losproductos trasladados.7- se presentan frecuentes errores en las clasificaciones de productos.- las temporalidades de un flete pueden ser de tres meses, con lo cual si se tomanperíodos mensuales las diferencias pueden deberse a ese factor.- el que exporta puede no conocer el destino final de la mercadería en caso detriangulación (aunque esta sea lícita), y por lo tanto se suele tener mayorinformación del lado importador. no resulta claro cómo se registran las operacionesque se realizan por vía de intermediarios localizados en terceros países.el segundo método es el de los precios anormales en el comercio internacional,utilizados a nivel de producto. el método price filter consiste en determinar losprecios anormales como los que se desvían respecto del promedio o un rango deprecios definido (pak y Zdanowicz, 1994). 
7 la variabilidad de los precios de flete en los últimos años se evidencia a través de numerosas investiga-ciones, como en Burgos (2012), pierri y cosenza (2014), calzada y sesé (2016) y Gauthier, carruthers yplacci (2016).
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pak, en su trabajo para christian aid (2009), calcula el precio implícito (preciomedio por unidad de medida) para todas las categorías de productos y para cadauno de los socios comerciales. a partir de los ingresos medios, pak calcula unrango intercuartil para cada clasificación de producto. la subfacturación escalculada como la distancia entre el precio y el cuartil inferior, y la sobrefacturacióncomo la distancia entre el precio y el cuartil superior. pak asume que el rango intercuartil es un rango de mercado, o rango arm’s
length, siguiendo la legislación de precios de transferencia de estados unidos.este método y sus variantes se han utilizado para países como Madagascar(chalendard, Raballand y Rakotoarisoa, 2019) o suiza (Boyrie, pak y Zdanowicz,2005; carbonnier y Mehrotra, 2019).esta metodología suscita una serie de problemas metodológicos que se describea continuación: - la definición del rango de precios normales y anormales puede ser arbitraria, eincluso, si se supone que los precios de transferencia son una práctica generalizada,puede generar una circularidad en la ecuación (nitsch, 2012).- se promedian los valores, aun cuando se los lleve a un período mínimo de unmes.- algunas clasificaciones de producto contienen una amplia diversidad, o unagran volatilidad de precios, motivo por el cual el rango intercuartil resulta másamplio en esos casos. Y de los productos que entran en dicha clasificación puederesultar que algunos tengan un precio excesivamente alto y sin embargo caigandentro del rango; y que otros productos tengan un precio relativamente normal,pero por el tipo de producto queden fuera del rango.- Rubros que involucran volúmenes muy grandes con pequeñas diferencias deproducto pueden caer dentro del rango y parecer “normales” cuando el impactode las diferencias de precios sea mayor en función del volumen transado. porotra parte, esta metodología no dice nada respecto de otros mecanismos deprecios de transferencia que normalmente se articulan con la subfacturación deexportaciones y la sobrefacturación de importaciones.



Realidad Económica 376 / 16 nov. al 31 dic 2025 / Págs. 35 a 64 / issn 0325-1926

 54

Precios de transferencia y evasión fiscal global: historia, teoría y metodologías de estimación / Martín Burgos

Más recientemente, se ha desarrollado una tercera metodología que detalla lasdiferencias de precios por transacciones. esta se ha utilizado en Wier (2020) y conanterioridad en Grondona y Burgos (2015), y sigue los lineamientos del sextométodo de la aFip al comparar los precios de exportación con el precio internacional,aplicable para los casos en los que existe un precio internacional homogéneo.8posteriormente, una serie de estudios retoma la metodología de comparacióndiaria para los casos del sector minero (Hanni y podestá, 2019) y mineral dehierro (antonyuk et al., 2018), el comercio de bananas entre estados unidos yamérica latina y el caribe (Hong, pak y pak, 2014), así como también en uninforme reciente sobre el caso Vicentin (Gaggero y García Zanotti, 2020) y en elsector del complejo sojero (Burgos, 2017; Gaggero y García Zanotti, 2021; Rampinini,Grondona y Mondino, 2023). para europa, se realizaron estudios con similaresmetodologías en Vicard (2015) y davies et al., (2017), para Francia, y cristea ynguyen (2016), para dinamarca. en todos los casos se hallan manipulación de precios de transferencia, en elcaso del complejo sojero este puede llegar al 10% del valor exportado (Burgos,2017; García Zanotti y Gaggero, 2021), mientras que se estiman subvaluación deexportación del 20% para el acero de ucrania (antonyuk et al., 2018) y del 4% enel cobre de chile y perú (Hanni y podestá, 2019). otros estudios se orientaron alas pérdidas fiscales, que se estiman en ocho mil millones de dólares para Francia(Vicard, 2015) o de 0,5% del total recaudado en sudáfrica (Wier, 2020). esaspérdidas también se calculan como el equivalente al 3,24% de lo que las empresasmultinacionales aportan al estado de dinamarca en concepto de impuestos (cristeay nguyen, 2016). la virtud de esta metodología es que permite no solo hacer una estimaciónmás justa de la magnitud de la manipulación de los precios de transferencia, sinotambién de analizar su dinámica a través del tiempo y poder sacar conclusionesen relación con la teoría económica. en el caso de la soja, por ejemplo, los estudiosparecen demostrar que existe una mayor subfacturación en épocas de suba de
8 en general, se toman los precios internacionales en los mercados de futuros. este método tiene antece-dentes (pierri y cosenza, 2014), pero estos estudios se realizaron mensualmente y por lo tanto puedenser indicadores útiles de lo ocurrido en períodos anteriores.
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precios internacionales como en los años 1988, 1995, 2008 y 2020, mientras quese da una reducción de la subfacturación o incluso una reversión en los períodosde caída de los precios como en los años 1999-2001 y 2013-2014 (pierri ycosenza, 2014; Burgos, 2017; García Zanotti y Gaggero, 2021). esto parece poderexplicarse a través de la teoría de la renta en los productos agropecuarios, segúnla cual la demanda es la que define la magnitud de la renta y la posibilidad (o no)de realizar manipulación de los precios de transferencia.9
Conclusionesel análisis presentado revela que la manipulación de precios de transferenciaes un mecanismo central en el capitalismo actual, utilizado por empresasmultinacionales para evadir impuestos y redistribuir ganancias hacia jurisdiccionesde baja tributación. el contexto histórico del surgimiento de los paraísos fiscalesen el siglo XX fue la política de secreto bancario (en particular en suiza), paraluego consolidarse con la desregulación financiera y las cadenas globales de valor.en ese proceso, los precios de transferencia se han convertido en una herramientasistémica para eludir obligaciones tributarias, hasta que la crisis de 2008 y lasfiltraciones de evasión fiscal masiva (como los panamá y paradise papers) pusieronesas prácticas en la agenda de debates económicos y fiscales, aunque sin solucionesefectivas a escala global. los debates teóricos sobre los precios de transferencia se pueden dividir enenfoques ortodoxos y heterodoxos. los enfoques mainstream han demostrado serinsuficientes para captar la complejidad de las transacciones intrafirma, especialmenteen sectores con altos intangibles (tecnología, farmacéuticas) o commodities (soja,minería). desde el punto de vista de la heterodoxia, en los últimos años fuesurgiendo con mayor fuerza la problemática de la manipulación de los precios detransferencia, tanto por la necesidad de lograr una medición adecuada como porinterés académico. se pudieron relevar distintos enfoques, algunos másneokeynesianos como los de Zucman, otros orientados a las cadenas globales devalor y otros desde una concepción marxista.
9 e en el sector minero se observan ciclos similares para américa latina (Hanni y podestá, 2019). 
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de la revisión de la metodología existente para medir la manipulación de losprecios de transferencia, se destacan el método de country partner, el de price
filter y el método por transacciones. este último es el más reciente y es el quetiene mayor proyección en la medida en que mejora la información respecto de losanteriores. si bien esta revisión bibliográfica se centró en el comercio de bienes, eluniverso de posibilidades que tienen las empresas multinacionales para transferirganancias de un país a otro es enorme, y poder estimar el comercio de servicios, lacuenta financiera y los stocks de dinero existentes en las guaridas fiscales resultamuy complejo. debemos abogar aquí a favor de un mayor detalle del nomencladorde servicios exportados e importados (a imagen del nomenclador de comercio debienes), dado que ese segmento está tomando una dimensión notable debido alprogreso técnico de los últimos años, y esa mayor información permitiría tenermejor estimación de los manejos de precios de transferencia por ese mecanismo.no obstante, es interesante notar que la preocupación por el valor exportadosiempre existió en los países de la periferia, sin dudas por su temprana integraciónal mercado mundial sobre la base de la exportación de recursos naturales. elseguimiento de los precios fue un tipo de análisis que tiene una historia previadebido a la temprana aparición de las empresas transnacionales de minerales, degranos, de frutas, etc. esta problemática de la periferia se asentó sobre dosproblemáticas: la recaudación fiscal y la oferta de divisas. si bien la primera esgeneral a todos los países, el sector externo siempre fue la principal temáticadebatida desde la periferia, y su aporte a la teoría económica. asociado con lo anterior, las mediciones realizadas en los países del suranteceden las que empezaron a darse en occidente desde la crisis de 2008, dadoque medir las pérdidas fiscales y de divisas es una cuestión crucial para estospaíses. asimismo, aparece una diferencia nítida respecto de los planteos teóricosdel primer mundo, que en gran medida son intercambios industriales que implicangrandes complejidades dado la tecnología incorporada en los productos y lasdificultades en asignarles un precio. en la periferia, gran parte de los productosque se exportan son productos primarios, que implican una dinámica de renta.Hemos tratado de argumentar respecto de la correspondencia empírica entreciclo de precios de commodities y ciclo de precios de transferencia, en función delas particularidades de los productos primarios: a mayor precios internacionales,
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mayor manipulación de precios de transferencia. creemos que estos datos indicanun camino teórico por recorrer que podría ser fructífero dada la importancia quetiene para los países exportadores de materia prima.por otro lado, dado que las empresas fueron cambiando la forma de eludir elpago de impuestos a medida que iba cambiando la forma de dinero, no debemosabstraernos de las novedades que están apareciendo a nivel tecnológico. se vieneplanteando la posibilidad de que las criptomonedas puedan desplazar las guaridasfiscales como forma de eludir/evadir impuestos, y si bien esto parece cierto en elcaso de los flujos financieros provenientes de la actividad ilegal, todavía lasempresas transnacionales no parecen utilizar esa herramienta masivamente.a la hora de pensar en propuestas, es necesario la armonización fiscalinternacional incorporando la participación de los países periféricos en losorganismos decisorios, a diferencia de la forma en que hoy se rige la ocde. estospaíses son tanto o más afectados que los países desarrollados y, como lo vimos, alser exportadores de recursos naturales, las formas y dinámica de los precios detransferencia es distinta. eso implica centrar la atención en algunos sectorescríticos (agroexportación, minería, hidrocarburos) en que la manipulación es másdetectable. pero más allá de la agenda global que vive momentos de tensiones geopolíticas,se puede enfocar en fortalecer las alianzas regionales, creando un observatoriolatinoamericano de precios de transferencia, con datos abiertos y metodologíasestandarizadas, para auditar sectores claves. eso también implica fortalecer lascapacidades estatales a nivel nacional, con sistemas de seguimiento y penalizaciónde la manipulación de precios de transferencia más eficaces.por último, Zucman plantea la necesidad de terminar con las guaridas fiscalestomando el ejemplo del bloqueo realizado por de Gaulle a Mónaco en 1962.siguiendo la idea de una solución comercial al problema financiero de las guaridasfiscales, hemos mencionado el llamativo nivel de exportaciones de los paraísosfiscales como luxemburgo, suiza, etc., que no tiene parangón con su estructuraeconómica. deberían penalizarse esos “falsos” intercambios comerciales, limitandosus flujos desde otros países. de esa forma, se limitarían sus precios de transferencia
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por importaciones y exportaciones de bienes o servicios, y se limitaría la capacidadde las empresas de transferir sus excedentes en las guaridas fiscales. para lospaíses objeto de esa medida, sería un incentivo para priorizar sus exportaciones eimportaciones genuinas; y la eliminación del comercio con precios de transferencia,a través de un organismo como la organización Mundial del comercio. la desventajaes que no se trabaja sobre el stock de dinero oculto sino solo sobre el flujo, pero alargo plazo debería tener incidencia sobre la estructuración de las propias firmasmultinacionales. en definitiva, los precios de transferencia no son solo un problema técnico-contable, sino un síntoma de la asimetría de poder entre corporaciones globales yestados. su solución demanda voluntad política para repensar las reglas delcapitalismo global, en que la justicia fiscal sea tan móvil como el capital. en estecapítulo, nos propusimos hacer un repaso de los aspectos teóricos y metodológicosque pueden ayudar a entender los términos del debate y ayudar a comprender unconcepto tan importante y poco conocido en el capitalismo actual como los preciosde transferencia. 
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