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La fiscalidad empresarial en Vizcaya, 1914-1935.
Un beneficio del concierto econémico
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l. Introduccion

Es conocida, y no es la primera vez que la analizamos (i}, fa
situacion fiscal peculiar de Vizcaya entre 1876 y 1937, lo que per-
mitid disfrutar a sus contribuyentes, tanto personas fisicas como
juridicas, de un trato fiscal ventajoso por lo menos respecto 2
ciertos tributos (2).

Aqul vamos a cuantificar los beneficios obtenidos por las soceda-
des andnimas vizcainas en sus pagas del impuesto de Utlidades en su
Tarifa 37 Por una parte veremos [a evoluadn de los tipos impositivos
en Vizcaya, los beneficios fiscales (3) (con alguna aproximacidn 2 su
rentabilidad) de fa sociedades andnisnas, luego analizaremoas lo recau-
dado per la Diputacion vizaina parg, por Uitimo, establecer un cdlulo
de lo que hubiera recaudado, sobre la misma base impanible, el
Ministerio de Hacienda. En conclusidn tendremos las «pérdidasy
sufndas por la Hacienda central al concertar fa Tanfa 3.* de Util:-
dades con la Diputacidn de Vizcaya en 1900.

La fuente que hemos wtilizado ha sido las liquidaciones de fa
Tanifa 37 de Utlidades, comenzada a recaudar por la Diputacion

(1) Alonso Olea, Eduardo | (1994), Alonso Olea, Eduardo |. {1995a),
Alonso Olea, Eduardo | {1595b).

{2) La ventaja fiscal obtenida por las empresas vascas era un viejo remo-
quete de los analistas de la hacienda publica en la Esparia def siglo XIX y XX,
Vid. Piemas Hurtado, |. (1900-1901}, Calvo Sotelo, José {1931).

{3) Remarcamos ef hecho de que sean datos fiscales porque s fuentes
son de tal naturateza. Respecto a los beneficios fiscales la tendenda que reco-
gemos cdincide grosso modo con las senies establecidas por Tafunell Vid. TA-
FUMNELL, Xavier {1996).

vizcaina en 1911 (4). Hemos recogido los datos contables de to-
das las sociedades andnimas durante el periodo y lo pagado a la
Diputacidn segun fas tanifas vigentes. Esta tanfa no era la misma
que 1z establecida por e} Ministerio de Hacienda, de forma que
tras los datos sabidos (beneficios, capital, parte de los pnmeros en
el segundo y tanfa aplicada), hemos calculado la tanifz aplicable
por el Ministerio de Hacienda en el hipotético caso de que no hu-
biera existido una fiscalidad distinta. De todo ello hemos sacado
totales por sectores de forma que veremos, ademds de la evolu-
cidn de los resultados de cada sector también e! beneficio con-
creto que a cada uno brindd el régimen concertado.

Como consideracion previa diremos que las Diputaciones
provinciales vascongadas, entre 1878 y 1937 disfrutaron de una
situacidn econdmica administrativa particular, matenializada en el
Concierto Econdmico. Este se define coma una disposicidn gu-
bemamental —generaimente no pasaba del rango de Real De-
creto— que fijiaba una cantidad alzada anual que cada Diputacion
vascongada habria de abonar al Ministerio de Hacienda en equi-
valencia de fas recaudaciones de ciertos impuestos {propiamente
lamados Concertados) a las que renunciaba el Estado. Las Dipu-
taciones harian frente a estas sumas con recursos provenientes de
los mecanismos de exaccion o rentas propias sin ninguna relacion

{4} Las hojas de liquidacién se encuentran en e} Archivo Foral de Bizkaia,
F. Administrativo. Hacienda Utilidades, n® 421-540. En algunos casos para lle-
nar algunos vacios que esta fuente tenia hemos tenido que acudir a fas respec-
tivas memorias de la empresa y elaborar nuestros propios cdlculos de
liquidaion. V, gr. Echevarria {192!-1926) o Hidroeléctrica Ibérica {1924 y
1925},
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obligatoria con los impuestos concertados. El acuerdo genénico
tenia una duracidn vaniable, desde los ocho afios de 1878 hasta
los veinticinco de 1926 (5).

También hay que aclarar por qué hemos optado por analizar
el periodo aludido, 1914-1935. El primero, 1914, porque aunque
desde |9}! —sobre datos de 1910— se comenzd a recaudar el
Impuesto de Utilidades, 12 Diputacién lo aplicé sobre Yos beneficios
repartidos {dwvidendos) y no sobre los totales, por lo que entre 1910
y 1913 no se trataria de un valor liquidativo igual. Todavia no se habla
extendido reaimente el cobro del impuesto, asi que no hay hojas
de liquidacién sino simplemente fa memora del ejercicio o certi-
ficado de la empresa con la cantidad repartida en forma de divi-
dendo. H otro extremo cronoldgico {1935) se ha cogido porque,
aunque tenfamos datos hasta 1936 se nos presentaban proble-
mas con su calidad real. La dificultad consistia en que las liquida-
ciones se hacian a afio vencido, I6gicamente, de forma que en la
primera mitad de 1937 se hicieron las liquidaciones de! ejercicio
de 1936. Sabido es que la Guerra Givil tuvo su inicio en julio de
1936, por lo que la contabilidad de muchas empresas, sobre todo
fas filiales o delegaciones de empresas radicadas en el temtorio
controlado por las fuerzas sublevadas, no estaba disponible.
Como la Diputacidn tenfa necesidad de recursos de inmediate
optd por girar liquidaciones por la cuota minima del capital (2%o)
dando por supuesto que no habian tenido beneficios en fa idea
de que cuando se pudiera se haria una liquidacion definitiva. En
unos casos fue asf y en ctros no (6), pero la liquidacién de 1936
no anrojaba siempre los valores reales de pérdidas y ganancias,
por lo que hemos optadc en dejarlo aparte. Alguna empresa figu-
raen 1935 con pérdidas de [orma igualmente ficticia, o aventura-
da. Se trata de sociedades con ejercicio distinto al afio natural, io
que hacfa que la liquidacion fuera de verano-otofio de 1936, En

{5) Otra definicion bien ajustada a o que realmente fue y cdmo funciond
el Concierto es la propuesta por los profesores Arana y Qldbam; «come un
acuerde de duracidn varable entre el Gobieme, autorizado por la Ley de 2|
de Jufio de 1876, y la Diputaciones de las tres provincias de Vizcays, Guipiizcoa
y Alava, como representantes de los intereses provinciales, en virtud del cual
~—yesta es la esencia del Concierto— el tesoro piiblico percibe periddicamen-
te de ellas las cantidades calculadas por <ada una de las contribuciones e im-
pusstos concertados, subrogindose las corporaciones provinciales en ! lugar
de aquél al efecto de cobrar tales trbutos, respetando, desde luego, las leyes
fiscales de la Nacién y los pactos interacionales, pero pudiendo utilizar los sis-
temas de frioutacién y los tipos y formas de exaccidn que estimen mis acep-
tables y menos pravosos para los contribuyentes vascongadosy. Olabarri
Gortazar, lgnacio, Arana Pérez, |gnacio (1968)p. |15,

{6) No hay que ovidar que el Concierto Econdmico con Vizeaya y Gui-
puizcoa fie derogado en junio de 1937. De esta forma las liquidaciones defini-
tivas se hicieron desde 1938 por la Delegacidn de Hacienda. Hay alguna de
bastantes afios mas tarde, incluso 1952, por litigios en los Jurados Mixtes de
Utifidades.

este caso hemos optado por dejarlo como estaba porque no
eran {antas y, adernds, en la mayoria de los casos respondian a
empresas que en ejercicio anteriores también contaban pérdidas
o beneficios minimos, por lo que igualmente se le aplicaria la cuo-
ta minima sobre el capital. En definitiva, hemos prefende incumr
en alguna inexactitud —que en términos globales es pequena—
a dejar de considerar los resultados de ese ejercicio.

2. La Contribucion de Utilidades
sobre la Riqueza Mobiliaria

En 1900, a resultas de la llegada de Femédndez Vilaverde a la
cartera de Hacienda, se aplic una reloma fiscal que tuvo como
principal novedad la aparicin de fa contribucion de Utlidades (7).
Este recogfa diversas tanfas de la Contribucicn industnial y afiadia
un nuevo impuesto del 20 por 100 sobre los intereses de la Deu-
da publica, lo que realmente supuso su repudio parcial encubier-
to. Las [uentes de este impuesto eran tres: las utilidades del
trabajo personal (salarios) gravadas en fa Tanfa [°, las utilidades de
capital (dividendos) gravadas por la Tanfa 2°, y las utilidades def
trabajo y del capital (beneficios) gravadas por la Tarifa 3°

Algunas tanfas estaban incluidas antes en Iz Contrbucién in-
dustrial (8), otras, en cambio eran nuevas (9). Esto planteaba un
problema de calculo porque Ja Contribucidn industrial estaba en-
cabezada y habia que restar de su cupo los conceptos pasados a
fas Utilidades, a las que se sumarian las cifras de las nuevas tarifas
encabezadas.

De la comparacidn que se ha hecho entre ia nueva ley y
la legislacion anterior resulta que las unicas novedades
que merecen el nombre de tales son el impuesto de 20
por 100 sobre el cupdn y el que grava d las clases activas
del Ejército. Los demds impuestos no son nuevos puesto
que se hallaban estabiecidos bajo otra denominacicn {..).

En resumen y salvo un estudio mds detenido entien-
do que la ley llamada de utilidades no viene 4 introducir
ninguna alteracion en los derechos y obligaciones con-

(7) Ley de 27 de marzo de 1900. Gaceta de Madrid. 28 de marzo de
1900. n° 87, pp. 1101-1102.

{8) Un ejemplo es el de los sueldos de los Directores gerentes, Conseje-
ros, administradores, delegados o representantes de los Bancos, compaiias,
Sociedades, montes de piedad, cajas de ahorros que se incluian antes en | ta-
rifa 2* n°| de la Contribucion industrial

{9) Le contribucidn del 20 por 100 de los intereses de la Deuda publica,
que antes s6lo pagaba el | por 100 de pagos &l Estado y el 1,25 por 100 de los
valores.



certados entre ef Estado y la Provincia por virtud del R
D. de 1° de Febrero de 1894 (10).

A pesar de estos informes optimistas de los técnicos de fas Dipu-
taciones Fernandez Villaverde, y sobre todo los técnicos de! Ministerio,
querian grabar mds las actividades econdmicas en las Vascongadas
(). Tras duras polémicas con los funcionanos ce Hadenda, y con la
inestimable colaboracin del Ministro que negodd efectvamente el
acuerdo ¢l vizcaino Manuel de Allendesalazar-, las Diputaciones vas-
congadas consiguieron integrar casi todos los epigrafes de fas tan-
fas de Utilidades dentro del Concierto Econdmico.

El acuerdo final fue satisfactoric para ambas partes; pero, si se
quiere, en mayor medida para las Diputaciones. Consiguieron
«anular fas décimas adicionales 6 recargos de contribuciones, (..
eliminar de la ley de Utilidades para la Provincia, la Tanfa 1* en lo
que la afectaba, los n% 4 (menos el parmafo 2°), 5"y 6° de la Ta-
rifa 2° y todos los de la Tanfa 3°, excepcicn hecho de los n® 5%y
6 de la misma» (12).

Ademds se establecié una exencidn general para las compa-
fias formadas en las Vascongadas antes del 27 de marzo de 1900.
Este aspecto es importante en la medida en que ias compariias
formadas antes de 1900, domiciliadas en las Vascongadas, aunque
tuvieran instalaciones fuera de ellas no tendrian que pagar al Mi-
nisteria. Las establecidas desde 1900, siempre que tuvieran alguna

{10) Estudio de la Ley de 29 de Marzo tHimo que establece una contr-
bucion sobre las Utlidades de la riqueza mobiiiana en refacidn con ef concierto
econdmico. Oficial de la Secretarfa de Ja Diputacion de Guiptizcoa. 3 de abril
de 900, Semejantes apreciaciones aparecian en un informe redactado por el
Secretario y por el Contador de la Corporacidn vizcaing, con facha de 17 de
abnl de 1900. Archivo Foral de Bizkaia. F. Administrativo. Régimen Econdmico
Administrativo. Concierto Econdmico. exp. 2641/6. La pugna habida en 1900,
entre los técnicos del Ministerio de Hacienda y los Comisionades de las Dipu-
taciones, sobre 6 que se entendia como «impuesto nuevo fue mds que in-
tensa. Vid. Alonso Olea (1995), pp. 172-202.

{I1) Femdndez Villaverde se mostrd piiblicamente disconformne, en di-
versas ocasiones, con la existencia de impuestos concertados. «Yo he dicha
siempre que ne soy partidano de tal sisterna [de Concierios), que no lo admi-
tiré famds; lo he dicho en el Parlamento; resulta de mis proyectos, resufta de fas
cifras de este presupuesto, cuando personas interesadas en esto, me lo han
preguntade, he contestado en téminos concretos y temminantes. La vispera de
presentar los presupuestos generales del Estado, se me dirigid desde Cataluia
la pregunta, y fa contesté de modo terminante; después he dicho ko mismo; y
no hay ofr tanto, género de duda en esto, y no debic haberfa abrigado el Sr.
Canalejass D.5.C. | de diciembre de 1899, n° 76. p. 2430. CI. Scle Viflalonga,
Gabriel {1967), pp. 65 y 66.

(12) Carta del Presidente de la Diputacicn de Vizaya al Vicepresidente
de fa Ciputacidn de Vizcaya 22 de octubre de 1900. Archivo Foral de Bizkaia
F. Administrativo. Régimen Econdmico Administrativo, Concierto Econdmico.
exp. 264175, Las empresas inchuidas en los apartados 5 y 6 eran fas compariias
de seguros, por sus primas. Esta es la causa de que no se encuentren en nues-
tros datos empresas de tal naturaleza
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instalacidn en el Pais Vasco, también tendrian que pagar a las Di-
putaciones. Solo las formadas después de marzo de 1900 y sin
ninguna instalacion en las Vascongadas deberfan pagar el tnbuto
al Ministerio (Vid. Figura 1), De esta forma encontramos que so-
ciedades con una oficina alquilada en Bilbao o San Sebastién po-
drian beneficiarse de la domiciliacidn en las mismas pagando
mucho menos. Tal es el caso de, respectivamente, de la compania
que surtia de fluido e'éctrico al Tranvia de La Corufia (Electra In-
dustrial Corufiesa) o el Banco de Aila. Esta es la razén por la que
el término «sociedad vizcainay es mucho mds ambiguo de lo que
podria parecer a primera vista. En 1913 se incorporaron 2 esta
exencidn las navieras a cambio de un aumento del cupo de
90.000 pts, incremento que resultd ndiculo en comparacion de la
recaudacidn potencial (13).

Desde 1927 comenzaren a funcionar los Jurados Mixtos de
Utilidades, tres provinciales y uno central, que tenian como mi-
sion establecer un promedio tnenal de la cifra de negocios de fas
empresas formadas desde 1900 en las Vascangadas con activida-
des en termitorio comin. Desde ¢l comienzo fueron foro de con-
tinuas discusiones sobre o que se entendia por «cifra de
negocios» y como se aplicaba a cada empresa {14).

3. El establecimiento de |a contribucion
de Utilidades en Vizcaya

ta Diputacion de Vizcaya, a pesar de que el Concierto la fa-
culiaba para su establecimiento inmediato, no recaudd la Contn-
bucicn de Utilidades hasta una fecha tan tardia como (911, El
motivo [ue que no tuvo necesidad de ello. Los rendimientos de
sus otros ingresos (arbitrios de consumos o el ferocaml de Tra-
no) permitieron que fas contribuciones directas (Territorial, In-
dustrial o Utilidades) fueran descenocidas en el viejo Sedorio.
Pero con la elevacion del cupo concertado de 1906, v la bajada
de los beneficios de su ferracarl minero tuvo que buscar recur-
s0s en los impuestos concertados y todaviz no recaudados (15).

{13} El dato concreta se chtiene de comparar fa recaudacidn obtenida
por &l Ministerio de Hacienda de las navieras vizcainas en 1912 y en 1913, &n
el pnimero, ditimo en que el Ministerio lo recaudd directamente a las navieras,
obtuvo 439.843 pts, frente a las O pesetas de 1913, a cambic de un aumento
del cupo en tal concepto de 90.000 pts. Vid. Direccidn General de Contribu-
cienes (| 916a), Direccidn General de Contribuciones (1916b),

{14} Sobre los jurados Mixtos de Utilidades, vid. Infra, Ezcurdia, Luis
(1933), Alonso Olea (1994), Alense Olea (1995a), pp. 330y ss.

(15) Scbre los mgresos de la Diputacidn, y sus fuentes, vid. Alonso Olea
(1995h). Entre 1907 y 1910 se estudiaron diversas medidas para ampliar los in-
gresos, tan necesanios con el aumento del cupo de |906. Mientras, se recurrio
al endeudamiento, '
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Terribor swjetc alvé gimen comin

Régimen especial
Empresss consttuidas despuésde 27 de marzode

1900

Antes de 27 de marzo de 1900

A
R

G

A—fxenta B—BExenta C—Exenta D.—Exenta por utliidades obtenidas en termitorio vasco y sujeta por utfidades en territorio espafiol de territorio comun.

E—lpud que D F—Exema  G—Navieras vascongadas (exentas).

Fuente: Gmez Sancho, Cesar {1923).p. 216.

Entre 1908 y 1910 se sucedieron diversas iniciativas para co-
menzar el cobro de diversas contribuciones directas. En Yo que nos in-
teresa, Ta Tanfa 3 se recaudd desde |91, sobre datos del ejercicio
anterior, Pero la recaudacicn no se hizo sobre fa misma base imponible
que ia calculada por el Ministerio de Hacienda. Entre 1910y 913 se
gravaron los beneficios de las empresas repartidos en forma de
dividendo. Ademés sclo afectaba a las Sociedades Andnimas que
quedaban exentas de la Contribucién Industral {16).

El tipo impositivo aplicado por la Diputacion vizcaina, entre
1910y 1913, fue del 3 por 100 sabre los beneficios repartidos en
forma de dividendos por las Sociedades Andnimas. En 1914 se
extendid a todos los beneficios. En 1915 se aumentd el tipo al 4
por 100. En 1920 se subic hasta el 5 por 100 En 1921 se estable-
€i6, a ejernplo de lo establecido por ef Ministerio de Hacienda, un
tipo variable en funcion de lo que representaban los beneficios en
el capital desembolsado mis fas reservas del ejercicio. En 1927,
debido al gran aumento del cupo concertado, se elevaron las ta-
rifas. Ademds de los tipes también variaron las empresas afecta-
das. Hasta 1923 sdlo gravaron las actividades de las Sociedades
andnimas, desde tal fecha alcanzd a las Sociedades colectivas, co-
manditarias y comunidades de bienes, Ya en los afios treinta al-
canzd a las empresas individuales, editoriales de libros,
establecimientos de ensefianza, etc.

(16} Enla normativa del Ministerio de Hacienda las Sociedades Andni-
mas pagaban la Tarifa 3* por sus beneficios, la 2* por sus dividendos y la 1 por
sus salanios, ademds de fa contribucidn industrial, confuso impuesto que graba-
ba la propiedad de instrumentes de produccion, al que se le calculaba un be-
neficio. En Vizcaya una Sociedad andnima, por el mero hecho de serle, no
pagaba mds que fas tanfas de Utilidades y quedaba exenta de la Industrial Otro
beneficio a sumar a los hasta aqui apuntados.

En cambio el Ministenio de Hacienda establecid el impuesto,
desde 1900, con un parcentaje variable (15 por 100-0.5 por 100)
en funcién del ramo de actividad de 2 sociedad ( 17), tipo elevado
en 1920 y calculado ya sobre la parte que representaba el bene-
ficio sobre el capital mds reservas.

Como se puede apreciar en el Cuadro | las empresas vizcai-
nas pagaron siempre menos, a igual beneficio, que las establecidas
en temtorio comin, Pero las ventajas no sdlo aparecian cuando
habia beneficios, sino que también cuando no los habia. En ef caso
de una empresa que no obtenia beneficios, 0 no alcanzaba el 5
por 10G de su capitai desembolsado mds reservas, se establecia
un tipo minimo del 2% sobre los fondos propios, que en el caso
del Ministeno de Hacienda llegaba al 3%. Pues bien, y aqui entra-
mos en otra vanarite el beneficio fiscal, en algin caso concreto se
varid el caiculo del capital desembolsado para que las empresas
pagaran menos. Tal fue el caso de las navieras vizcainas.

En 1920, en medio de una grave crisis del sector naviero, las
sociedades navieras vieron como sus balances mostrabar-pérdi-
das o pequerios beneficios, por lo que tendrian que pagar el 2%o
de unos capitales y reservas muy importantes, debido a la acumu-

{17) En 1914 la tarifa del Ministeric era

Tipa de saciedad % +recargo  Topo de sociedad ¥ + recargo
Bancos de emiidn IS+15%  Soc.de prod y consumo mencs [as
Sot. por acc mencs ks mineras N ohrers 500406 %
Soc. par acc exentas por convenia de Cooperativas de erédito 600406 %
ta C Industrial 1260 % S.A o com. por acciones de
SA de tranvias y conceciones menos fabreacidn o industria 640 %
Ferrocarnies 1260 % Clas de seguros de incendios y, en
SAde Fr, cndles ynavegaeidn  700H070%  gral las que demnizan a cosas, por
. S5 primas 100402 % .
Chs. do seguros de accidentes ¥ vida,
por prmas 05+ 006 %
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Cuabro |
TARIFAS DE LA TARIFA 3* DE UTILIDADES. 1900-1936. ( POR 100}

Beneflcap. Est 1920 Dip. Yiz. 1914 Dip.Yiz 1313 Dip. Yiz 1920 Dip. Viz 1921 Dip. Viz 1927
5 700 3 4 5 5 55
6 840 3 4 5 6 645
7 1000 3 4 5 6 750
8 1.0 3 4 5 b 830
9 1200 3 4 5 7 900
10 1260 B} 4 5 7 945
I 1300 3 4 5 8 375
12 1350 3 4 5 8 10,10
13 1380 L} 4 5 g 10.35
14 1400 3 4 5 8 1050
Misde 15 a) Unasumaigual o referido 5 por 100, a tipo del 14 por 100,y 3 4 5 8 1.25
b} El resto def benefido, 2 razdn del 15 por [00*

* Esta confusa férmulz, en realidad, se desarrollariz de la siguiente forma:

(14 por 100 del !5 por 100 de los fondos propios)+{i5 por 100{beneficio- 15 por 100 de fondos propios))

lacicn de reservas del tiempo de la Guerra Mundial y a la propia
magnitud de sus capitales en acciones que por necesidad del ne-
gocio tendian a ser grandes ( v. gr. l2 naviera Sota y Aznar en (919
tenia mds de 155 millones de pesetas entre acciones y fondos de
reserva). En Guipuzcoa las navieras pagaban un |,5%o en el mis-
Mo caso, por 10 que varias navieras vizcainas cambiaron su domi-
cilio a fa provincia vecina, llegando el caso de alguna que se
domicilid en Eibar, alejada varios kifémetros del mar, en busca de
un trato fiscal mds favorable.

Estas tanfas dependian, entre una de sus vanables, del capital
de las empresas. Tedncamente el verdadero capital de la empre-
sa es el capital liquido activo, que se determina hallando la dife-
rencia entre ei activo realizable y ef pasivo exigible; estando
representada dicha diferencia por a suma de las aportaciones de
los socios y los fondos de reserva. De este modo, en fa medida
en que las valoraciones de los activos inventaniados no se desvia-
ran mucho de !a realidad, no habia problemas, Pero si estos acti-
vos inventariados se depreciaban rdpidamente, hasta que se
regulanzaran los balances, ciertas empresas podrian pagar unas
cuotas por Utilidades excesivas para su activo real.

Asi se encuentran en fa actualidad [1922] muchas Com-
pafiias Andnimas dedicadas al comercio naviero, pues de
todos es sabido el bajon tan enorme sufrido en el valor
de su matenal y lo poco remuneradores que resuitan los
fletes actuales, y no habiendo muchas de ellas regulanza-
do su activo, se ven obligadas a satisfacer por lo corres-
pondiente a los ejercicios de 1921 y 1922 una cuota por

capital elevadisima, cuota andloga a fa que les hubiera co-
rrespondido satisfacer por capital cuando el matenal de
navegacion se cotizaba en el mercado a precios de 10 a
15 veces superior a fas actuales {18).

Habida cuenta de estos problemas se dictaron unas reglas
provisionales, que alteraron el reglamento en varios extremos. En
suma, tendian a que las empresas presentaran cdleulos de balance
ajustados a [a realidad (valores de acciones por cotizaciones me-
dias en la Boisa, y no segun escnitura de formacion de la Sociedad,
0 cakulo defl valer de fos bugues, en el activo, actualizado a valor
del momento y no de compra en muchos casos muy abultado
por los altos precios de la Guerra Mundial). Bl beneficic para las
empresas sujetas 2 esta actualizacion de balances era claro: se
aplicaria la cuota minima sobre un capital reducido.

Pero las circunstancias cambiaron. Alguna de {as interesa-
das obtiene actualmente [1929] beneficios, y al fijar el in-
terés que éstos representan en relacion al capital efectivo
{que vimos se habfa reducido en algunos casos], surge un
tanto por ciento de gravamen mayor que si la compara-
¢idn se hiciese con el capital nominal (19),

(18) Informe de la Comision de Hacienda de ia Diputacion de Vizeaya
19 de diciernbre de 1922, Archivo Fora! de Bizkaia. F. Administrativo. Hacien-
da. Utilidades. 326/1.

{19) Informe de la [efatura Superior de Hacienda de la Diputacidn de
Vizcaya. 10 de junio de 1929, Archive Foral de Bizkaia. F. Administrativo. Ha-
cienda. Utilidades 326/1.
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Para conciliar ambos intereses, navieras con benelicios sobre
capitales disminuidos, y navieras sin beneficios o inferiares al 5 por
100 sobre los fondos propios, se establecid una nueva regla que
sclo haria aplicable fas regulanzaciones de balances a las socieda-
des que pagaran por cuota minima de capital, y no a las que hu-
bieran de tributar por cuota de beneficios. De esta forma las
navieras vieron como st deuda tributaria se reducia de forma im-
portante fuera cual fuese su situacion,

4, Los beneficios fiscales de |as
empresas vizcainas

Pasaremos seguidamente a analizar los beneficios de las em-
presas vizcainas en el periodo. Hay que tener en cuenta que los
datos aportados corresponden a datos fiscales de sociedades
andnimas (tanto locales como sucursales de fordneas), proceden-
tes de sus respectivas memorias enviadas a fa Diputacidn, scbre
la que €sta calculaba el beneficio, su parte sobre el capital y sus
reservas, y aplicaba la tanfa correspendiente. A esta suma se le
restaba lo pagado por otros tributas, como el impuesto del 3 por
100 sobre el mineral en el ¢aso de las sociedades mineras, la Con-
tnbucion temitorial pagada por los locales o las cuotas del impues-
to de transportes. Otro descuento a tener en cuenta era el
aplicado al 80 por 100 de lo cobrado por dividendos de acciones
de ofras empresas en cartera. Este descuento también era aplica-
do por el Ministerio de Hacienda. Se trataba de evitar en parte la
doble trbutacidn de los dividendos de las sociedades andnimas.
Si se partia de la base de que los beneficios pagaban un impuesto
(Tanfa 3%) y parte de ellos se empleaban en el pago de dividen-
dos, que también pagaban un tabuto (Tanfa 2°), en la primera se
descontaba una parte -fa misma que la tarifa aplicada- sobre ¢l 80
por 100 de lo cobrado por dividendos de otras sociedades. En
nuestros cdlculos hemos eliminado los descuentos puesto que
eran muy vaniables y hacian que, en ocasiones, la cuota efectiva i-
nal fuera igual a cero, por lo que resultaria dificil calcularios. Hay
que advertir entonces que las cuotas calculadas son las totales y
nos las efectivamente pagadas puesto que hemos eliminado estes
descuentos. La nommativa sobre los impuestos que se comput-
aban en los descuentos en el pago de las Utilidades era tan dispar
que resulia imposible calcular, para cada empresa y ejercicio, el
descuento exacto que hubiera debido aplicar el Ministerio.

Los datos analizados, repetimos, se reducen a las Sociedades
Andnimas porque a ellas alcanzaba el impuesto en exclusiva des-
de 1910. Serd desde 1923 cuando contribuyan también por [a Ta-
nfa 3" las Sociedades fimitadas, comanditanias y comunidades de
bienes. No las hemos incluido porque disparaba el nimero de so-
ciedades, ademids de que, al no tener memoria, simplemente pre-

sentaban un balance y una cuenta de pérdidas y ganancias, en al-
gunos casos de tal forma presentadas que no se sabiz 2 qué se
dedicaban con exactitud. Ademds, como en muchos casos lo pa-
gado por Contribucion territorial u otro impuesto superaba lo
que debian pagar por Utllidades, simplemente se encuentra una
hoja en que con un sello de goma se decia que en un gjercicio
dado no tenian que abonar el impuesto por exceso de descuen-
tos, lo que nos impide saber los valores de beneficios ni de capital
aportado. Si a fodo esto unimos el hecho de que desde ese afio,
Iogicamente, se incrementarfa de forma importante ef nimero de
empresas sena dificil hacer comparaciones en toda Iz sene desde
1514 a 1935. En realidad la mayoria de ellas se trataban de em-
presas pequeiias (tiendas, almacenes, establecimientos de hoste-
lerfa, pequenias oficinas, efc.) aunque habia algunas de tamafio
mds que respetable como Pradera Hnos, Echevamieta y Larrinaga,
Pedro P. Gandarias o Chdvam Hnos. con unos capitales aporta-
dos de consideracion (20). Para mantener la hcmogeneidad de la
serie hemos optado por dejarfas aparte.

Para clanficar o hasta aqui apuntado insertaremos la hoja de
liquidacion del impuesto de Utikdades de Altos Homos de Vizca-
ya del ejercicio de 1926,

Entrando ya directamente en ef apartado de nuestro estudio
mostramas en el Gréfico | [a evolucicn de los beneficios de las
sociedades andnimas vizcainas entre 1914 y 1935. Se ve clara-
mente que los beneficios de 1914 marcan un minimo, aunque
también pudiera deberse a que no estaba totalmente desarrolla-
da |z aplicacion de [a tarifa. Serdn los afios de la Primera Guerra
Mundial los que marguen un récard absaluto, sobre todo 1918.
No es nada extrafio puesto que muchas empresas vascas y espa-
fiolas se beneficiaron de la coyuntura de la Guerra Mundial para
ampliar sus beneficios ce forma exorbitante, Tras dos ejercicios
de descenso pero con resultados todavia importantes, en {922 se
alcanza otro minimo desde el que se recuperan los beneficics,
poco a poco, hasta 1929, Con una figera caia en 1930, la grave cn-
sis economica incide en Vizcaya de forma que los afios treinta ve-
ran descender los beneficios con un ligero repunte en 1935,

Estas consideraciones no serfan extrafias teniendo en cuenta
lo que ya sabemos scbre fa coyuntura econdmica vizcaina de la
época (21). Otro rasgo que analizaremos seguidamente es la pro-
porcidn relativa de estos beneficios, el beneficio medio por em-
presa, e incluso cdmo se reparten estas medias por sectores.

{20} Para tener una idea digamos que, en 1923, Pradera Hnos, tenia un
capital aportado de 3500000 pts., Pedro P. Gandarias 22 millones, Chavarri
Hnes. 1.31.000 pts. y Echevarrieta y Larrinaga 49 millnes.

(21} E fuerte ncremento de beneficios de las navieras durante la Guerra en
Valdalse Gago. jests M* (1991). Sobre |a aisis e los affos treinta, vid. Dz Freire
José favier (1990), Hernandez Andreu, Juan ({980}, MIRALLES, Ricardo (1988).
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CUADRO 2
LIQUIDACION DEL IMPUESTO DE UTILIDADES, T. 3* DE ALTOS HORNOS DE VIZCAYA. 1926, (PTS)

Benefidos brutos 2219381712 Cuota provingial 10000000060
Contribucidn teriorka! 3936643 Capital desembolsado
Total Ben. brutos 2223328375 Reservas 1676206291
Fendo de reserva 582738633
A deducir Fondo de previsign 165429650
Gastos grales. y sueldos 164632040 Remanente anterior
Gastos conserv. y rep. 75000000 12424434635
intereses y descuentos 105104173 Total capital
Intereses de
obligaciones 262990000 707726213
% det ben. sobre cap. 960 %
Amortizaciones y depreciaciones: Tanfa aplicable 7100%
Matenial fébricas 1.056.40000 Cuota bruta §35.235,69
F.. de enlace 55.606,00 Gastos deducibles
Flota 868.550 54 C. territorial 39.36643
Prima amort. cblig 15800000 Impuesto de mineral 1717972
Quebranto emisicn 7% sobre 38729940
obligaciones 250.000,00 138855054 que representa ¢l 80%
de 48412424
Part. estatitanias: importe de diidendos
Consejo de Administracion 83553295 extrarios 2711095
Total a dedudir 0300134562 Total gastos deducibles 8365740
Base imponitle pts. 193193813 Imperte total a ingresar 15157825

Fuente:  Archivo Fora de Bizkaia. F, Administrativo, Hacienda. Utilidadas, n® 435.

GRAFICO |
BENEFICIOS FISCALES TOTALES DE LAS S A DE VIZCAYA. 1914-1935. (MILES DE PTS)
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Fuente: Elaboracion propia sobre fiquidacicn de la T. 32 de Utiidades AFB, Adm. Hacienda n° 42(-540.
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En cuanto al benelicio total, repartido por sectores (Vid. Grd-  los que obtengan mejores resultados, para desde 1924-1925 ser
fico 2y Apéndice 1), vemos claramente como fueron las socieda-  las quimicas, cementeras y papeleras, junto con los transportes y
des navieras las mds beneficiadas del gran aumento de beneficios  las eléctricas fas que cuenten en proporcidn con mds beneficios
de la Guerra Mundial. En la inmediata posguerra serdn los bancos ~ fiscales.

GRAFICO 2
BENEFCIOS HSCALES TOTALES REPARTIDOS POR SECTORES (1914-1935) { POR 100}
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Pero si nos fijamos en la media de beneficio por empresa  mds. El gran aumento de sociedades de 1921 y la reduccicn de
(Gréfico 3), al ser menos las empresas que operaban en los  los beneficios empujan hacia abajo al beneficio medio, de forma
afios de [a Guerra Mundial a fas que desde 1920 se instalan  que fa cnsis de los treinta no serd ya tan marcada, aunque si ma-
en Vizcaya, los beneficios de 1916-1918 todavia se acentdan  nifiesta

GRAFICO 3
BENEFICIOS MEDIOS POR EMPRESA (1914-1935) (MILES DE PTS)
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Precisamente otro fendmeno que hemos encontrado es que
se relacionan inversamente los beneficios con el nimero de em-
presa, es decir, si hasta 1920, y sobre odo ios afios de la Gue-
rra, encontramos los mayores beneficios, serd desde 1921
cuando aumente de forma palpable e! nimero de empresas.
Si puede haber un efecto coyuntural en {921 por fa incorpora-
cion de las Scciedades mineras a la estadistica, que fo hay, no es
menos cierto que el nimero de empresas, desde tal afio, se in-
crementa, como podemos ver en ef Grafico 4. Este incremen-
to numérico no obedece Unicamente a una formacién de
sociedades andnimas nuevas {22) sino también a la presencia
de sucursales de scciedades andnimas con domicilio en otras pro-
vincias, sobre tode de Madnd y Barcelona, € incluso en el extran-
jero, en Vizcaya que pagaban a la Diputacion por fos beneficios
obtenidos por sus sucursales aqui radicadas. £l incremento desde
1927 obedecenia no tanto a la formacidn de nuevas sociedades
como a la actividad de los Jurades Mixtos de Utlidades que adju-
diczban a las empresas radicadas en termitorio concertado su par-

Eduiarde | Alonsa Ofea ! La fiscalidod empresarial en Vizcayo, 1914-1935

te de cuota a las Diputaciones y, reciprocamente, Ia parte adjudi-
cada a cada Diputacidn por la actividades de empresas radicadas
fuera de ella. En el caso de las extranjeras funcionaba un organis-
mo semejante, que fijaba ia parte de negocio tenido en Esparia,
del que luego se segregaba la parte correspondiente a cada Dipu-
tacicn (Vid. Apéndice 3) (23).

Por uiltimo hay que aclarar que también encontramos empre-
sas que i al comienzo del penodo ya funcionaban lo hacian bajo
formas juridicas exentas del impuesto de Utilidades, pero durante
el mismo se convirtieron en Sociedades Andnimas. De esta {or-
ma, empresas como Echevarria y otras aparecerdn en nuestra se-
rie de forma tardia. En resumen, no se puede hacer una
correlacion directa entre ios datos presentados aqui y las forma-
cién de sociedades sin mds; si er: cambio respecto a la formacidn
de Sociedades Andnimas y la instalacidn de sucursales de socie-
dades andnimas fordneas en Vizcaya. Caso aparte serfan las socie-
dades mineras a las que afectd el impuesto provincial desde 1921
ya que antes lo abonaban al Ministerio.

GRAFICO 4
SOCIEDADES ANONIMAS QUE OPERAN EN VIZCAYA. 1914-1935.
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(23) Faltan empresas como Telefénica o el Banco de Esparia En el pai-
mer caso se: debe a las especiales exenciones fiscales obtenidas por el monopc-
fio y en &l segurdo porque sy sucursal en Bibao, intencionadamente, quedaba
apartaba del encabezamiento concertado.
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Asi que podemos deducir varias cosas de lo hasta aqui apun-
tado. En primer Jugar la gran cuantia de los beneficios generados
por las Sociedades vizcainas durante fos afios de fa Guerra Mun-
dial, sobre todo las navieras. Esta situacion econdmica desde
1920 distard de ser tan positiva, aunque se puede decir que por
lo menos en ciertos sectores la coyuntura mejord y permitic la
existencia de beneficios. En términos medios esta afirmacion es
muy matizable, mientras que a ¢nsis de los treinta fue cierta pero

proporcionalmente al nimero de empresas no tan diferente a lo
ocumido en la década anterior. Otro problema, aspecto Gue ve-
remos a continuacion, es a qué sociedades concretas afectaron
tanto las coyunturas alcistas coma las depresivas o por decirio de
otra forma la concentracidn de los beneficios que pudiera haber
en determinadas empresas que empuian hacia amba las medias
cuando en realidad un nimero significativo de empresas tenian
unos balances negativos,

CUADRO 3
N° DE EMPRESAS POR TRAMOS DE BENEFICIOS

Beneficios entre.. 1918 1918 1922 . 1922 1928 1928 1934 1934

0 pts. 13 5.29% n 30.50% 73 1.46% 136 3799%
0- 1000 pts. ! 071% 5 215% 0 308% 13 363%
1.0Q1 - 10.000 pts. pi 1786% 3 {5,45% 55 1632% 54 1508%
1000 - 50.000 pts. pA] 1643% % 1545% 68 2092% 68 1899%
50001 - 100.000 pts. I 786% 4 10,36% 3 10,15% 19 531%
100.00: - 200000 pts. 12 857% 17 7.30% by 831% 26 726%
200001 - 500.000 pts. 16 1.43% 17 1.30% 25 769% 20 559%
500001 - 1:000.000 pts. 7 500% 12 5.15% 16 197% 10 179%
1.000.001 - 5.000000 pts. n 1571% 9 3.86% 13 100% 8 123%
3000001 - 10.000.000 pts. I 071% 4 1,72% 3 091% 3 0,84%
10000.001 - 20000.000 ots. 4 186% ! 0.43% I 031% i 028%
10000001 - 40.000.000 pts. 4 186% 0 0,00% I 031% 0 000%
mis de 40.000.000 pts. | 071% 0 0.00% 0 000% 0 000%
Total sociedades 140 100.00% 233 100.00% 325 100.00% 3158 100.00%

Si observamos con atencién los datos del Cuadro 3, en el que
hemos escogido unos affos creemos que significativos, veremos
mejor la evelucidn media de los beneficios. En 1918, afio cumbre
en cuanto a beneficios por el gran provecho que supuse la coyun-
tura bélica a la economia vizcaina, vemos como las empresas con
pérdidas no llegaban al 10 par 100 de! tota!, mientras que un 15
por 100 tenian un beneficio entre uno y cinco millones de pese-
tas, con a presencia de una empresa (|a raviera Sota y Aznar) que
superd los cuarenta millones de pesetas de benelicio. En 1922,
por efecto de! reajuste de posguerra, aumentaron las empresas
con perdidas hasta casi llegar al 31 por {00, y las que tenian be-
neficios de entre uno y cinco miliones no llegabar al 4 por 100, y
sdlo una empresa superaba los diez millones de beneficios (el
Banco de Bilbao). En el afio 1928 la situacidn habia mejorado sin
duda, aunque un 22 por 100 de las empresas obtuvieron pérdidas
y haya sdlo una empresa con beneficios situados entre 20 y 40

millongs (Unidn Espariola de Explosivos (24) con 21 millones de
pis.). En 1934, en plena crisis industrial, volvieron a aumentar fas
empresas con pérdidas tanto en niimeros absolutos como relati-
v0s, y sclo habria una empresa con beneficios supenores a los 10
millones de pesetas (Union Espariola de Explosivos de nuevo).
Pero, ademis, también se puede observar cdmo las empresas
con beneficios situados entre 50000 y 100000 pts. se habian re-
ducido del 10 por 100 de 1928 al 5 por {00 en 1934, lo que en
general nos indica, y otros datos presentados lo confirman, que la
media de beneficios se haba reducido.

Otro problema es la rentabilidad, es decir, los beneficios 0b-
tenidos en relacidn con los fondos propios. En este caso observa-

mos (Vid. Apéndice |) que las grandes tendencias se repiten.

(24} Esta empresz, formada antes de 1900, es uno de los mejores ejem-
plos de las ventajas de fal exencidn,
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GRAFICO §
RENTABILIDAD TOTAL DE LAS SOCIEDADES ANONIMAS EN VIZCAYA. [914-1935. (POR 100 DEL
BENEFICIO SOBRE LOS FONDOS PROPIOS).
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Si hacemas una proporcion entre el totai de los beneficios ob-
tenidos con el tofal de fordos propios (capital desembolsado y
fondos de reserva), presentada en el Grdfico 5, se observa ficil-
mente como la mayor rentabilidad se obtuvo en los afios de la
Guerra Mundial, con un descenso en los primeros afios veinte,
para, en plena Dictadura tener una tendencia ascendente hasta ei
10 por 100 aproximadamente. La crisis de los afios 30 es clara-
mente paipable, aunque en 1935 parece que la situacidn econd-
mica vizcaina retomaba un rumbo favorable. Otra cuestion es el
reparto interno, por sectores, de esta rentabilidad.

En cuanto a la rentabilidad sectorial (Vid. Apéndice ) dire-
mos que se vuelve a encontrar cmo los afios de la Guerra Mun-
dial fueron los mds rentables para casi todos los sectores, excepto
en ¢l caso de las Constructoras e inmobiliarias que tuvieron su
mejor ejercicio en {928, Como excepeidn encontramos a las tex-
tiles que, precisamente en 1918 y en 1921, arrojan sus peores re-
sultados. Entre 1915y 1918 tanto las navieras -que en valores
absolutos descollaban claramente-, como las siderometaluirgicas
obtuvieron la rentabilidad mayor, pero también destacaron enlos
arios treinta en su escasa rentabilidad. Otros, como los bancos, 0
las empresas de alimentacidn, también se beneficiaron por fz co-
yuntura, aunque obviamente en menor medida. En cambio, en-
contramos que las empresa quimicas, cementeras y papeleras

alcanzaron, desde unos comienzos modestos en ls Guerra Mundia,
un incremento de su rentabilidad apreciable en los afios veinte, sobre
todo en su segunda mitad, y aguantaron mejor [a isis de los afios 30,
con una rentabilidad total cercana al 20 por 100,

El sector bancario muestra una mayor regularidad en su ren-
tabilidad. Aunque también expenimentd el aumento de la Guers,
se mantuvo durante todo el periodo, salvo ios primeros arios 30,
en una rentabilidad cercana al 10 por 100, Con la crisis de los 30
vio reducir su rentabilidad a la mitad, pero desde 1933 paulatina-
mente mejord sus resuitados (25).

5. Presion fiscal de la Diputacion
versus presion fiscal del Ministerio

Hasta aquf hemos mostraco y analizaco en el tiempo, per lo me-
nos someramente, fos valores referentes a los beneficios fiscales de

(25) Hay que aclarar que los balances del Crédito de la Unidn Minera,
que quebrd espectaculammente en 1925, por lo menos entre (922 y 1924 se
descubrieron fraudulentos, pero na hemos iocalizado una contabilidad corregi-
da. Como en efecto pagd a la Diputacicn sus impuestos sobre los bafances
presentados hemos mantenido sus datos.
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las empresas vizcalnas que pagaron el impuesto de beneficios a a Di-
putacidn vizcaina. Como apurtamos en (a introduccidn podernos esta-
blecer la cantidad pagada a la Diputacidr, por las hojas de liquidaadn,
pero también hemos calculado, empresa por empresa, lo que hubiera

debido pagar al Ministerio de Hacienda en el caso de no existir &l
Concierto, 0 en el caso de que este tributo no hubiera sido con-
certado. Ahora veremos sus principales diferencias, y como se

manifestaron —o se hubieran manifestado en el tiempo—.

GRAFICO 6

RECAUDACION POR T. 3° DE LA D. DE VIZCAYA Y LA POSIBLE DEL MINISTERIO DE HACIENDA
1914-1935, (MILES DE PTS)
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Como se puede ver en el Grdfico 6, al depender la recauda-
cién de dos valores (beneficios y tarifas aplicadas) en la oscilacién
de las lineas influyen ambos guarismos. Respecto a los beneficios
ya lo hemos analizado mds amiba, pero ahora veremos la inciden-
cia en la recaudacion de los cambios reglamentanos. En el caso de
la Diputacién inciden directamente, hasta 1921, los beneficios de
la guerra, lo que permitic llegar en 1918 a recaudar |3 millones
de pesetas, pero muy lejos estuvo de los casi 30 que hubiera re-
caudado el Ministerio. Desde 1922, influyd més el cambio norma-
fivo que aument la tarifa aplicada. Este fendmeno se aprecia
mejor con lo ocurrido desde 1927 en que aumentd mucho mds
la recaudacidn que los beneficios de las empresas, debido al au-
mento de tanfas. Desde 1930, la tendencia descendente se expli-
ca directamente por la caida de beneficios de las sociedades.

Otra cuestidn es Ja proporcidn entre la cantidad pagada y la
que se hubiera debido pagar (Gréfico 7). En este caso sf que inci-
de directamente la normativa tributarfa. As encontramos que en

1914, con todavia un 3 por 100 de tanifa sobre el beneficio, la Di-
putacidn no llegaba al 30 por 100 de o que hubiera recaudado el
Ministerio.

Con la elevacicn al 4 por 100 sobre el beneficio, en 1915, su-
perd el 40 por 100 de lo que hubiera recaudado el Ministeno, de-
bido, aunque el alza sea minima, a que la gran mayoria de
empresas obtuvieron beneficios. A la inversa, por el aumento de
empresas con pérdida el incremento de otro punto porcentual
de la tarifa en 1920 no hizo que aumentara en mucho la propor-
cién. En cambio la nueva tarifa de 1921, proporcional a la relacidn
entre beneficios y fondos propios, hizo que llegara casi & 60 por
100 de lo que presumiblemente hubiera recaudado el Ministerio
de Hacienda Otro salto al alza lo encontramas en 1927 cuando
se aumentd la tanfa de nuevo —debido a las mayores necesida-
des de recursos de la Diputacion— de florma que, hasta el fin del
periodo, la Diputacién s situd, aproximadamente, sobre el 70
por 100 de lo que hubiera recaudado e} Ministerio. El descenso




Eduardo }. Alonso  Olea / La fiscalidad empresarial en Vizeaya. 1914-1935

GRrAFICO 7
RECAUDACION DE LA D._ DE VIZCAYA EN LA POSIBLE DEL M. DE HACIENDA. 1914-1935. ( POR 100)
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GRAFICO 8
CANTIDAD PAGADA DE MENOS POR EMPRESA. {MILES DE PTS.)
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de 1930-32 se explica si tenemos en cuenta que muchas empre-
sas por no tener beneficios o tenerlos minimos pagaron a a Di-
putacion por el 2% de sus fondos propios, y hubieran debido
pagar ei 3%o al Ministerio,

Estas cifras suponian cantidades concretas a las empresas
{Gréfico 8). Si calculamos una media por empresa, en cuanto a su
ahorro, vemos cdmo fueron los aios de la Guerra los que més
beneficios arrojaron a las empresas mientras que, segin las tanifas
de la Diputacion se fueron aproximando a las del Ministerio, la ga-
nancia fue menor aungue subsistio. De esta forma, si como media
cada empresa vizcaina pagd 120,000 pts. menos de lo que hubie-
ra debido en 918, aio en que el beneficio fiscal fue mayor, des-
de 1927 se situd arededor de 10.000 pts, Cantidades que, como
es i6gico, hacian aumentar l beneficio de la empresa en compa-
racion de sus homdlogas de temtoric comuin. Obviamente, al ser
cantidades medias, la cantidad «ahorrada» era mayor para las em-

presas mds grandes, fuera con mds beneficios ofy con mayores ca-
priales.

Otra beneficiada posile de esta politica tributana seria Ia pro-
pia Diputacidn, en el sentido ce que en realidad su tributacon o
obedecia a los mismos fines recaudatonos que los del Ministerio. La
Diputacicn recaudaba suss recursos para el pago de sus atenccnes, en-
tre los que se incluian los pagos al Ministeno en concepto de cupo
concertado, de forma que a ello tenia que ajustarse. Y en realidad,
como se aprecia en el Grdfico 9, por lo menos hasta 1927 asi fue.
Entre 1916y 1926, a pesar de que hubo aumento de cupos sola-
mente con [a recaudacion de la Tarifa 3 se abonaba de scbra el
cupo a Hacienda {Vid. Gréfico 9) —entre la que se incorporaba
esta tanfa junto con las otras— de forma que no serd hasta 1927,
con el fuerte incremento de cupos, en que realmente haga falta
buscar otros ingresos o aumentar las tanfas de los va existentes,
para completar las cantidades 2 pagar a! Ministenio de Hacienda.

GRAFICO 9
RECAUDACIONES DE LA T. 3* DE UTILIDADES EN EL CUPO I_iQUIDO. ( POR 100)
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6. Conclusiones

En definitiva, pues, los beneficios de un régimen fiscal particu-
lar fueron obvios e inmediatos a las empresas, en la medida en
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que pagaban menos impuestos por sus beneficios de lo que hu-
bieran debido de pagar al Ministerio. La Diputacidn podia ajustar
su politica tributaria a sus propias necesidades, y los que saldrian
perdiendo seria en primer lugar ef Ministerio de Haciendz, que



recaudaba via cupo una cantidad mucho menor que lo factible
(véase el ejemplo de las navieras desde 1913), € incluso las em-
presas que dedicadas a iguales actividades que las vizcainas paga-
ban mds impuestos por sus beneficios.

Queda claro que las empresas vizcainas -en términos genér-
cos- obtuvieron unos sobre beneficios por una menor presion fis-
cal, directamente derivada de! disfrute del Concierto Econdmico,
Habria también semejantes ventajas respecto a otros tributos
(Transportes, C. Terrtoral, C. Industnal, Derechos Reales, Tim-
bre, etc.), pero respecto al objeto de nuestro estudio —la Tanfa
3" de Utilidades— obtenian recursos suplementarios que aumen-
taban sus dividendos ofy sus reservas lo que las hacia, en una pa-
abra, mds rentables.

Puede un lector preguntarse cdmo se permitic que la Diputa-
cidn vizcaira tuviera esta politica inbutana tan beneficiosa para las
empresas y sus beneficios. En el dmbito local la relacidn entre los
dingentes de la Diputacion con el mundo empresanal era directa
e inmediata. Hay que tener en cuenta que la Diputacion provin-
cial, saivo los afos de control nacionalista (1917-19) y los de las
Comisiones Gestoras durante la Il Repiiblica estuvo controlada
por los elementos dindsticos, que precisamente destacaban en su
participacion en la actividad econdmica provincial. E incluso, si te-
nemos en cuenta que el triunfo nacionalista fue protagonizado
por Ramdn de la Sota —hijo de Sir Ramdn de fa Sota y Llano, una
de las principales fortunas de la provincia—, tampoco extrana
que no hubiera un deseo de ir més alld de lo imprescindible en
cuanto a la presidn fiscal empresanal. Como ejemplos significati-
vos digamos que entre los Presidentes de la Diputacidn encontra-
mos persanajes de [a vida econdmica nacional tales como el
Conde de Aresti (que negocid la modificacidn en que se encabe-
20 ef tnbuto de Utilidades y que luego tanto beneficid a la Pape-
lera Esparioia de la que posteriormente fue presidente) o Pablo
de Alzola, y como diputados provinciales a }J. Ampuero, Solaegui,
Goyarrola, Careaga, Sota, y un largo etcétera. De forma y manera
que estaban muy implicados en su vertiente ecopdmica, Sia ello
unimos las relaciones con el capitalismo espaficl, por ejemplo los
contactos entre Bergé y Maura {26) o casos tales que el Presiden-
te de la Electra Industrial Corufiesa, clara muestra de domicilia-
cion de conveniencia, era ni mds ni menos que Segismundo
Moret, tenemos como imagen la conveniencia personal y de gru-
po que suponia el control de la politica general —y dentro de ella
la tnbutaria— de ' Diputacion,

L justificacion de la Diputacicn fanto respecto a las tarifas del
impuesto de Utilidades como a los demds fue que podia estable-

{26) Vid. Ruedz Laffond, José Carios (1991).
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cer unas tanifas menores porque recaudaba mejor. Al tener un sis-
tema de recaudacion mucho méds cercana al contribuyente podia
llevar a cabo una politica de verificacion y recaudacidn mucho
mas efectiva, reduciendo asi el fraude fiscal que en temitorio co-
mun era inconmensurable. Se perdia en cantidad pero se ganaba
en calidad. Las liquidaciones que nos han servido de base mues-
tran como desde 1927 se acentuaron las inspecciones a las em-
presas y la elaboracidn de liquidaciones definitivas. En la mayoria
de los casos cbedecian a problemas de célcuio o interpretacion
de la normativa, pero hubo otros que efectivamente descubrie-
ron bokas de fraude fiscal, que fue reprimido. Ef planteamiento de
una mejor administracion puede parecer simplista, pero incluso
hoy en dia se argumenta por las Diputaciones Forales para defen-
der el sistema fiscal privativo actual,

Otra cara de la misma pregunta es coma permitic el Ministe-
rio de Hacienda que tales cosas sucedieran. Diversos ministro in-
tentaron comegir los abusos que se producian, pero en cuanto se
discutia dentro de la renovacidn del Concierto en muchos casos
la conveniencia poltica del Presidente del Gobierno, o de la Co-
rona, intercedia en favor de las Diputaciones vascongadas, y se sa-
crificaban aspectos técnicos tales como el que comentamos. De
todas formas se intentd, con la exencidn hasta 1900, limitar el
dafio para la Hacienda central por las domiciiaciones fraudulen-
tas, aunque fuvo un efecto limitado hasta fa formacidn, en 1927,
de los |urados Mixtos de Utilidades. Estos fueron relativamente
efectivos pero muy lentos por el continuo «expedienteo inhe-
rente a su funcidn, lo que provecaba situaciones tan peregnnas
como que el Ministerio de Hacienda enviara requenmientos para
que una empresa regularizara su situacion fiscal del ejercicio de
1932, en 1952 (27).

En definitiva, aunque hubo intentos de corregir la situacion
fueron sélo parciales en la medida en que el diferencial de fa pre-
sion fiscal —en la Tanfa 3° de la Contribucidn de Utilidades—
aunque en disminucidn continuo estando presente.

(27) En los casos en que fas liquidaciones definitivas fueran elaboradas
con tantos aios de diferencia no las hemos inclsido en nuestros datos por ra-
zones obvias. La empresa habia efectivamente pagado su impuesto . a los
veinte afios, cuando recurmia 4 la liquidacidn definitiva con el I6gico argumento
de presaripcidn, tenia toda la razon. A veces se las daban y otras veces no, sin
embargo, como decimos, hemos optado por dejar los datos como estaban
porque a efectos contables la corveccidn no tuvo efectos hasta 10 o 20 afos
mds tarde. Ademas, como en su momento se habia pagado efectivamente el
impuesto a la Diputacion ocuran casos de doble tributacién, impugnados in-
variablemente por las empresas afectadas. Comao gjemplo extremao diremos
que fes liquidaciones definitivas de Ja sociedad Hulleras de Fabero y anexas, de
los afics 1927 a 1937, tuviercn su liquidacin
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APENDICE 2

N® DE SOCIEDADES, BENEFICIOS FISCALES MEDIOS, CUOTA MEDIA DE LA DIPUTACION DE VIZCAYA Y DEL
MINISTERIO DE HACIENDA Y SU DIFERENCIA (MILES DE PTS)
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APENDICE 3

|- BANCOS, 2- NAVIERAS, 3- SIDEROMETALURGICAS, 4- QUfMICAS, PAPELERAS Y CEMENTERAS, 5- SERVICIOS,
6- METALURGIA, TALLERES DE TRANSFORMADOS METALICOS, MECANICA Y SUMINISTROS INDUSTRIALES,
7- CONSTRUCTORAS £ INMOBILIARIAS, 8- ALMENTACION, 9- TRANSPORTES, 10- ELECTRICAS,
[1- TEXTIL, 12- MINERAS, 13- ASTILLEROS, 14- VARIOS.

BANCO AGRICOLA COMERCIAL (1919-193%)

BANCO CENTRAL (ANTES BANCO ESPANOL DEL RIO DE LA
PLATA) (1934-1936)

BANCO DE BILBAO (1910-1936)

BANCO DE VIZCAYA (1910-1919)

BANCO DEL COMERCIO (1911-1930)

BANCO ESPANOL DEL RIO DE LA PLATA (J920-1925)

BANCO GUIPUZCOANO (1926

BANCO HISPANO AMERICANO {MADRID-BILBAO) (1922-193)

BANCO POPULAR DE LOS PREVISORES DEL PORVENIR (MADRID-

BILBAO) (1927-1932)
BANCO URQUID VASCONGADO (1915-1925)

BANCO VASCO (1918-1924)

CREDITO DE LA UNION MINERA (1914-1918)

LONDON COUNTY WESTMINSTER & PARIS FOREING BANK LTD
(LONDRES-BILBAO)(1920-1921)

THE ANGLO SOUTH AMERICAN BANK, LTO (LONDRES-MADRID-

BILBAC) (1917-1936)
UNION FINANCIERA IBERICA {1918-1934)
ALGORTENA DE NAVEGACION (1910-1916)
ANGLO VASCA DE NAVEGACION (1913-1924)
ANONIMA DE NAVEGACION BENGOLEA (1928-1919)
AUXILAR MARITIMA {1927-1936)
BEGONESA DE NAVEGACION (1914-1915)
BILRAINA DE NAVEGACION {1911-1936)
CANTABRICA DE NAVEGACION (1910-1924)
ESPANOLA DE NAVEGACION (1915-1916)
GENERAL DE NAVEGACION (1918-1928)

LA PREVISORA NAVAL (1917-1921)
MARITIMA ARENAS (1919-1921)

MARMIMA CANTABRIA (1910-1916)
MARITIMA DE VIZCAYA (1910-1915)
MARITIMA DEL NERVION (1912-1931)
MARITIMA EL PILAR (1919)

MARITIMA IBARGARAY (1916}

MARITIMA LA ACTIVIDAD (1910-1915)
MARITIMA LA OLA (1918-1922)

MARITIMA MIRENTXU (1919-1921)
MARITIMA UNION (1914-1936)

MARITIMA YBAI (1918-1919)

NAVEGACION BAT (1910-1915)
NAVEGACION BEGONA (1915-1916)
NAVEGACION INTERNACIONAL (1911-1915)
NAVEGACION LA £STRELLA (1910-191¢)
NAVEGACION MIXTA SA

NAVEGACION PALMA (1917-1925)
NAVEGACION VIZCAYA (i919-1926)
NAVIERA AMAYA (1936)

NAVIERA BACHI (1912-1936)

NAVIERA BARACALDESA (1918-1920)
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NAVIERA BEREINCUA (1926-1934)
NAVIERA BIDASOA (1519-1921)

NAVIERA EUSKERA (1917-1934)

NAVIERA GASCUNA (1917-1523)

NAVIERA GUECHO (1922-1930)

NAVIERA [TURR (1917-1927)

NAVIERA [TXASO (1918-1920)

NAVIERA LA ENCARTADA (1911-1916)

NAVIERA MARTINEZ RIVAS {1921-1929)

NAVIERA MASKOR (1925-1936)

NAVIERA MIONO (1922-1930)

NAVIERA OLAZARRI {1910-1917)

NAVIERA FEREDA (1925-1932)

NAVIERA PORTILLOBANEZ (1911-1915)

NAVIERA SOTA Y AZNAR (1911-1936)

NAVIERA URIARTE (1910-1914)

NAVIERA VAPOR AURORA (1923-193¢)

NAVIERA VASCONGADA (1912-1936)

NAVIERA ZURLA (1912-1915)

SOCIEDAD NAVIERO-VELERA «LA SEMANA {1915-1930)
TRANSPORTES MARITIMOS (1915-1935)

URREIZTIETA SA (1923-1927)

VAPOR AITONA (1913-915)

VAPOR ARRILUCE (1923-1928)

VAPOR 8IZIGURE (I919-1521)

VAPOR CASTRO ALEN (1914-1927)

VAPOR KATAUN (1910-1912)

VAPOR LAZARO (1910-1914)

VAPOR LUCIENNE (1917)

VAPOR NEMROD (1915-1934)

VAPOR RIVAS (1912-1915)

VAPORES COSTEROS (1922-1936)

VAPORES SERRA (1911-1919)

VASCO VALENCIANA DE NAVEGACION (1920-1921)
VASCO-CANTABRICA DE NAVEGACION (1910-1936)
ACEROS FINOS (BARCELONA-BILBAO)ACEROS ROECHLING SA
(BILBAO-BARCELONA, DESDE 1929)(1927-1935)

ACEROS MARATHON (1935-1936)

ALTOS HORNOS DE VIZCAYA (1913-1936)

AURRERA (1917-1936)

«BERRIO OTXOA BURDINIOLA (1916-1919)¢

ECHEVARRIA S A (1927-193%)

FABRICA DE HIERROS DE ASTEPE «LA PURISIMA CONCEP-
CION» AMOREBIETA. 1910-1918

FABRICA SAN FRANCISCO DEL DESIERTO {1912-193¢)
FORJAS DE AMOREBIETA (1926-1936)

FUNDICION BOLUETA (1932-1936)

FUNDICIONES DE ACERC POLDI (3ARCELONA-BILBAQ) (1927-1936)
FUNDICIONES ITUARTE {1931-1936) (ANTES VDA E HJOS DE
IGNACIO ITUARTE)
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APENDICE 3 {Continuacién)

SANTA ANA DE BOLUETA (1914-1936)

SIDERURGIA DEL MEDITERRANEC {1930-1933)

ABONOS MEDEM (MADRID-BILBAO 1921)(1925-1929)

ACEITES INDUSTRIALES (1933-1934)

ASFALTOS Y PRODUCTOS QUIMICOS (1932-1935)

ATLANTIC REFINING COMPANY OF SPAIN {1923-1930)

BILBAINA DE CEMENTOS Y CALES HIDRAULICCS (1941 -1916)
BILBAINA DE FIRMES ESPECIALES {1927-1936)

BILBAINA DE MADERAS Y ALQUITRANES (1929-1936)

BRASSO SAE. (1921-1936)

BURT, BOULTON Y HAYWOOD, LTD. {1920-1933)

CASAM(TJANA MENSA (BARCELONA-BILBAD) (1932-1936)
CEMENTOS ASLAND (1926-1930)

CEMENTOS COSMOS (MACRID-BILBAQ) (1930-1932)

CEMENTOS COSMQS COMPANIA ARRENDATARIA (1933-1935)
«CEMENTOS PORTLAND ««HERCULESws {1935-1936 )
CEMENTOS PORTLAND DE LEMONA (1923-1934)

CEMENTOS PORTLAND DE SESTACG (1920-1930)

CERAMICA DE ABUSUA (GALDACANQ) (1927-1931)

CERAMICA DE MURUETA (GUERNICA) (1917-1931)

COMERCIAL PIRELLI (BARCELONA-BILBAO) ($921-1932)
COMPAGNIE GENERALE DES VERRERIES ESPAGNOLES (1920-1924)
COMPANIA ESPANOLA DF PINTURAS «INTERNACIONAL»
{1923-1936)

COMPANIA GENERAL DE VIDRIERAS ESPANOLAS {1925-1936) AN-
TIGUA VERRERIES ESPAGNOLES

COMPANIA NACIONAL DE OXIGENQ {1923-1935)

COROMINA INDUSTRIAL SA. (BARCELONA-BILBAC){CONTI-
NUADOQA DE L COROMINA S N C) {1933-1936)

CRISTALERIA ESPANOLA (BILBAO-PARIS)(1927-1936)

DEARBORN CHEMICAL CO. (BARCELONA-BILBAOY 1926-193¢)
EMPAQUETADORA MORALI (BARCELONA)(1921-1922)
ESPANOLA DE LA DINAMITA (1917-1936)

ESPANOLA DE LUBRIFCANTES (BARCELONA-BILBAQ)(1925-1935)
«ESPANOLA DE NEUMATICOS ««FRESTONE®@ {1931}«
ESPANOLA DE NEUMATICOS Y CAUCHO GCODYEAR (MADRID-
BILBAQ){1928-1934)

ESPASA-CALPE (1931-1933)

4 EXPLOSIVOS MODERNOS (1934-1936)
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FABRICA ESPANOLA DE PRODUCTCS QUIMICOS Y FARMACEUT
COS (1935-1936)

FIRESTONE HISPANIA (1933-34-1936-37)

FRANCISCO NOVELA SA (MADRID-BILBAO)(1922-1927)
GENERAL DE PRODUCTOS CERAMICOS (1919-1927)

GEORGIA MACHINERY LUBRICATING, GEORGIA OIL SAE (MALA-
GABILBAOY(1931-1935)

HELVISPA (ALICANTE BILBAO) (1932-1934)

IBERICA DE GOMAS Y AMIANTOS (1923-1936)(CONTINUADORES
DE MORALL)

INDUSTRIAS BABEL Y NERVION (MADRID-BILBAG) (1921-1927)
INSTITUTO DE PRODUCTOS DESINFECTANTES (1923-1930)
JABONERA BILBAINA (1931-1936)

L'AIR UGQUIDE {PARIS-MADRID-BILBAC) {1928-1936)

LA INDUSTRIA GRAFICA (1921-1931)

LA INDUSTRIAL RESINERA (1930-1935)
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LA INDUSTRIAL RESINERA RUTH SA (1926-1929)
MACHIMBARRENA, MOYUA Y MAIZ (1913-1936)

MUNUZURE (1920-1936)

PAPELERA ESPANOLA (1910-1935)

PATENTES FLAMMA CARBO {BILBAO-MADRID) {1930-1936)
PETROLIFERA ESPANOLA {1926-1927)

CROS SA (BARCELONA-BILBAC) (1329-1935)

SABADELL Y HENRY SA. (BARCELONA-BILBAO) (1923-1927)
SANISIDRO (1916)

SEBERIA BILBAINA (1913-1935)

SOCIEDAD DE PRODUCTOS QUIMICOS (1917)

SOCIEDAD ESPANOLA DE ANTIMONIOS {1928-1930)
SOCIEDAD ESPANOLA DE COMERCIO EXTERIOR (MADRID)
(1921-1928)

SOCIEDAD ESPANOLA DE OXIGENO (BILBAC-PARIS)(1910-1935)
SOCIEDAD GENERAL DE HULES (BARCELONA-BILBAQ)(1930-
1934)

SOCIEDAD GENERAL DE PRODUCTOS CERAMICOS (1935-1936)
TANEX. SOCIEDAD DE EXTRACTOS TANICOS (1924-1930)
TEJERA DE VALMASEDA (1927-1932)

TEJERA MATICO (1923-1935) (CONTINUADORA DE FUDENCIA
ELORRIAGA Y TORRONTEGI, SA. DESDE 1924}

THE ENGLISH GREASE CONPANY LIMITED (1923-1927)

TINTAS PARA IMPRENTA Y LITOGRAFIA (BARCELONA-
BILBACH 1930-1935)

UNION ESPANOLA DE EXPLOSIVOS (1917-1936)

UNION RESINERA ESPANOLA (1911-1936)

VACUUM OIL COMPANY SAE (BARCELONA-BILBAC) (1920-
1935)

VASCO-ASTURIANA (SANTA BARBARA) FABRICA DE DINAMITAS
(1917-193¢)

VIDRIERA MECANICA DEL NCRTE (1925-1929)

VIDRIERAS DE ARTE (1918-1936)

YSORSA (1934-1936)

ZIURRENA CEMENTO PORTLAND ARTIFICIAL (1918-193¢)
ABASTECIMIENTOS DEL NORTE DE ESPANA (1928-1933)
AGUAS DE ASUA (1927-1931)

ALMACENES DCLORES ARALUCE SA. (1924-1938)

ALMACENES GENERALES DE PAPEL (1927-1928) CENTRAL DF FA-
BRICANTES DE PAPEL (1929-(934)

ANONIMA DE REPRESENTACIONES GASCA Y ROIG (BARCELO-
NA-BILBAQ) (1927-1935)

ARCADIO D, DE CORCUERA SA (1932-1936)

ARMANDO DE CTERO SA (1918-1924)

ARRATIAHNOS. SA. (19125-1932)

ARTICULOS PARA INDUSTRIAS (1930-1934)

ASOCIACION MERCANTIL ESPANOLA (BARCELONA-
BILBAO)(1926-1931)

AUTO SPORT SA (1924-1927)

AJTOCAMIONES LIMITADA (1920-1923)

AUTOGARAGE Y TALLERES DEL ENSANCHE (1920-1934)

B. HORMAECHEA SA. {1925-1935)

BEDFCRD IBERIQUE (PARIS-MADRID-BILBAQ) 1926-1928)
BELTRAN, CASADO Y CIA, SA. (1932-1936)

BERGARECHE ORTUZAR Y CJA SA(1921-1934)
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APENDICE 3 (Continuacidn)

BILBAINA DF MINERALES Y METALES (1934-1935)

BILBAINA DE SUMINISTROS INDUSTRIALES (1926)

BILBAINA DE VAGONES CUBAS (1929-1936)

BILBAO DF IMPCRTACICN Y EXPORTACION (1918-1919)
CAFE LA CONCORDIA SA (1933-1935)

CARBONES Y TRANSPORTES S.A (1918-1520)

CASINO DE GORLIZ {1930-1934)

CENTRAL METALURGICA (1919-1936)

CENTRO DE CCNTRATACION COMERCIAL (1919-1935)
CENTRO FARMACEUTICO VIZCAINQ (1910-1934)
CLAUSOLLES (BARCELONA) (1924-1933)

COBRE Y METALES (1822-1926)

COLEGIO [UAN TRIBISARROSPE SA(MUNDACA) (1934-1935)
COLISEQ ALRIA {1917-1926)

COMERCIAL DEL NORTE {1925-1934)

COMERCIAL MUBABEN (1928-1934) (DESDE 1930 ESTUDICS Y
SUMINISTROS ANSA)

COMERCIAL VASCO-CANTABRICA (1927-1936)

COMERCIAL Y DE TRANSPORTES {1918-1935)

COMPANIA ANONIMA ROLDOS TIROLESES S.A. DE PUBLICIDAD
(MADRID-BILBAO) (1929-1931)

COMPANIA DE AGUAS DE VALMASEDA {1911-1935)
COMPANIA DE COMERCIO (1920-1926)

COMPANIA DE CREDITO ESPECIAL

COMPANIA DE INVERSIONES (BARCELONA-BILBAQ)(1932-1935)
COMPANIA DE RADIADORES (1921-1935)

COMPANIA FSPANCLA BURRQUGHS MAQUINAS SA (MADRID-
BILBAO) (1931-1932)

COMPANIA ESPANOLA DE APARATOS PARA CALEFACCION
ELECTRICA {1920-1921)

COMPANIA ESPANOLA DE PUBLICIDAD {1921 1934)UAN F,
ROCHELT Y CIA SOC COL» {1932-34)

COMPANIA MECANOGRAFICA GUILLERMO TRUNIGER SA. (1921-

1935)

COMPANIA NACIONAL DE RADIADORES (i915-1917)
COMPANIA SURTIDORA DE GASOLINA «URIBE» (1921-1926)
COMPANIA VASCO AMERICANA LIMITADA

CONTINENTAL DE AUMENTACION (BARCELONA-BILBAO)(1930-

1935)

COOPERATIVA CIVICO MIITAR DE BILBAO (1910-1924)
CORCUERA Y CARRANZA SA (1929-1935)
CHACHARRAMENDI (1914-1933)

CHAPAS FINAS DE MADERA (193¢)

DEPORTES Y ESPECTACULCS {SAN SEBAST!AN-BILEAQ-MADRID-

BARCELONAY(1926-1931)

DEPOSITO DE CARBONES DE TENEIFE (MADRID-BLBAO){1925-
1935)

EL MENSAJERO DEL CORAZON DE JESUS

ELECTRON SA. (1930-1935)

ESPARIOLA DE PAPELERIA {SAN SEBASTIAN-BILBAQ) {1913-1934)
ESPECTACULOS DE ERANDIO (1921-1931)

ESTABLECIMIENTOS DECAUVILLE (PARIS-MADRID){1521-1922)
ETABLISSEMENTS DEBRAY S A(BARCELONA-BILBAO)
FERROVIAS Y SIDERURGIA (MADRID-BILBAO)(1925-1934)
FLUVIAL DE ELORRIETA {1911-1922)
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FOMENTO Y MINERIA «CRIREVI» {1934-1936)«

FRIGORIFICOS DEL NORTE (1929-1936)

FRONTON DE GUERNICA {1925-1934)

FRONTON DE MARQUINA (1928-1936)

FRONTON EUSKALDUNA (1912-1926)

GANZ IBERICA (MADRID-BILBAO)(1927-1931)

GARAGE DEL PARQUE (1924-1930)

GARAY HERNANS Y CIA A (1934-1936)

GAUSEONA (1926-193)

GENERAL MOTORS PENINSULAR (MALAGA-MADRID-

BILBAC)(1926-1927)

GORA BURU SA (LEQUEITIO) (1922-1935)

GRAN CINEMA TEATRO BUENOS AIRES (1925-1931)

GRAN HOTEL INGLATERRA (1924-1935)

GUILLIET HIJOS Y CIA SAE. (MADRID-BILBAC)(1930-1935)
HEREDEROS DF ABAITUA HNOS. SA (1934-1936)

HISPANG FOX FILM SAE(NUEVA YORK-BARCELONA-BILBAQ)
(1926-1933)

HISPANO OLIVETTI (BARCELONA-BILBAO) 1931-1933)

HOTELES UNIDOS (TARRAGONA-BILBAC) (1931-1935)
IMPORTADORA DE NEUMATICOS (1927-1936)

INDUSTRIA COMERCIO Y MINERLA (1934-1936)
INDUSTRIAL HISPANICA (1933-1935)

INDUSTRIAS SANITARIAS (BARCELONA-BILBAC){1934)
INSTALADORA GENERAL (1910-1936)

INSTITUTO DE CULTURA FEMENINA SA. (1933-1934)

| WILD Y CIA S, LIMTADA POR ACCIONES, CONTINUADORA DE

| WILD Y CO (COL), DISUELTA EN 1926 (1527-1935)

JUAN DE OTAOLA Y CIA SA (1933-1936)

JULIO ALONSO SA {1926-1930)

JULIO CESAR SA. (1924-1927)

KALIS-EZCURRA (1929-1932)

LA PORCELANA {1924-1931) {(CONTINUADORA DE ARECHAGA Y
ARRECHEA)

LAGUN-ARTEA (I919-192})

LIBRERIA PAPELERIA TRUEBA (1923-1936)

LURAS SA (1926-1929)

MAC ANDREWS & CO LIMITED (LONDRES, MADRID BILBAO)
(1921-1935)

MAFRA SOCEDAD COMERCIAL £ INDUSTRIAL (1923-1925)
MARCELINO IBANEZ DE BETOLAZA SA. (1935-193¢)
MARIANO SANCHO 5 A (MADRID-BILBAC) {1924-1925)
MAURA Y ARESTI SA (1925-1936)

MERBEN S.A. {1935-1936)

METRC-GOLDWYN MAYER IBERICA (BARCELONA-BILBAO)
(1928-193¢)

MINERALES Y PRODUCTOS METALURGICOS (1927-1936)
NUEVA EMPRESA FRONTON EUSKALDUNA (1926-1930)
NUEVO TEATRO OF BLBAO (1910-1935)

OLABOUR SA (MADRID-BILBAO) (1918-1934)

ORBIS S ABARCELONA-BILBAQ(1924-1937)

PAPELES CIANOGRAFICOS (1918-1936)

PLAYA DE ALGORTA (1927-1936)

POPULARZACION DE ESPECTACULOS SA (1935-1936)

PRODUCTOS AGRO-INDUSTRIALES (1934-1937)
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APENDICE 3 (Continuacidn)

PRODUCTOS IMMALIN (1927-1929)
PRODUCTOS INDUSTRIALES SA(1923-1977)

PUBLICIDAD LUMINOSA «SiGMAw (1933-1935)

RADIO EMISORA BILBAINA (1933-1934)

RADIO INTERNACIONAL ALONSO Y PETREMENT(19126-1927)
RADIO VIZCAYA (1925-1926)

REPRESENTACIONES DE AUTOMOVILES (1927-1936)
RESIDUOS Y MINERALES CONCENTRADOS (SAN SEBASTIAN-
BILBAO) (19124)

ROYAL TRUST MECANOGRAFICO (MADRID-BILBAO)(1927-1933)
. DELICADO DEL VALLE SA. (1934)

SA CINE INSTRUCTVO (1935-1936)

S.A DE ESPECTACULOS (1917-1935)

SA DE ESPECTACULOS (ERANDIO) (1931-32-1935-3¢)

S A GENERAL DE ESPECTACULOS (MADRID-BILBAO)(1928-1930)
SA RIPHER (BILBAO)(1933-1935)

SA RODER (1921-1923)

SELECCINE (DESDE 1927 PARAMOUNT FILMS SA) (1920-1934)
SIDERURGIA EUROPEA (1926-1934)

SOCIEDAD ANONIMA DE INTERCAMBIO Y CREDITO (1931-1935)
SOCIEDAD DE EXPLOTACION DEL HOTEL MARIA CRISTINA (SAN
SEBASTIAN-BILBAG) (1926-1930)

SOCIEDAD GENERAL DE APLICACIONES INDUSTRIALES
(MADRID-BILBAO)(1921-1926)

SCCIEDAD GENERAL DE HIGIENE (SAN SEBASTIAN-
BILBAO)(1930-1933)

SOCEDAD HISPANO AMERICANA (SAN SEBASTIAN-BILBAQ) 1924
SOLANO SA (1934-1936)

TALLERES BARTUREN (1926-1930)

TALLERES MECANICOS Y GARAGES RAG, (1923-1936)
TEATRO BARACALDO (1930-1935)

TEATRO CAMPOS ELIEQS (1922-1936)

TEATRO DE PORTUGALETE (1914-1936)

TERMAS DE MOLINAR DE CARRANZA (1914-1931)

THE MINERAL TRADING AGENCY SA (1923-1925)

THE SPANISH CHARTERING A INSURANCE AGENCY-AGENCIA
PITMAN, DEANE & VERNAL (1919-1926)

TRANSPORTES «LA VELOZ» (1921-1927)

UNION FRUTERA BILBAINA (1930-1936)

UNION HARINERA (MADRID-BILBAO)(1928-1930)

VICTOR SA(1918-1931)

VIUDA DE MANUEL GOMEZ Y CIA SA (1931-1936)

VIZCAYA AUTOMOVIL (1927-1928)

VOGEL Y MATAS SA. (BARCELONA-BILBAO)(1924-1934)

WM. . MULLERCO {1922-1924) (BARCELONA-BILBAD)
YBARRA Y CIA (SEVILLA-BILBAQ)(1927-1936)

YLARDUYA Y CIA SA (1923-1936)

AEG. IBERICA DE ELECTRICIDAD (MADRID-BILBAO)(1921-1936)
ALAMBAES DEL CADAGUA (191 1-1936)

ALBERT S.A (FLORRIO) {1932-1936)

ALFRED H. SCHUTTE SA(BARCELONA-BILBAO-SEVILLA) (1921-
1524)

ALKARTASUNA -FABRICA DE ARMAS-(GUERNICA} (1915-1921)
BABCOCK & WILCOX. SOCIEDAD ESPANOLA DE CONSTRUC-
CIONES (1921-1936) '
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BASAURI SA {1927-1936)

BASCONIA (1911-1928)

CABLES ELECTRICOS DE ALGORTA {1910-1913)

COMBUSTION RACIONAL {1921-1931}

COMPANIA ESPANOLA DEL ACUMULADOR TUDOR (MALRID-
BILBAO)(1927-1932)

COMPANIA GENERAL DE TUBCS (1920-1936)

DUELAS Y MADERAS AMERICANAS (19{8-1923)

EL DESESTANO {1921-1936)

EL MATERIAL INDUSTRIAL (1910-1936}

ELECTROLUX (SUECIA-MADRID-BILBAC)(1923-1935)
ESPANOLA DE ELECTRICIDAD ASEA (MADRID-BILBAD)(1924-
1934)

FSPANOLA DE ELECTRICIDAD BROWN BOVER (MADRID-
BILBAQ){1927-1935)

ESPANOLA DE EVAPORACION (1920-1924)

ESPERANZA Y CIA (MARQUINA)(1926-1936}

FABRICA DE BRIQUETAS DE ZORROZA Y ANEXAS. SOC COLEC-
TIVA (1923-1936)

FRANCO-ESPANCLA DE ALAMBRES, CABLES Y TRANSPORTES
AEREQS (DESIERTO-ERANDIO) {911-1936)

GEATHOM, AEG-ALSTHOMAGEC SA(MADRID-BILBAQ) {1932-1934)
HIFOS DE JA MUGURUZA SA «TALLERES DE ELEJABARRI
{1926-1934)

HORNOS HERMANSEN (1929-1935)

IBERICA DE CONSTRUCCINES ELECTRICAS {1921-1932)
INDUSTRIA Y FERROCARRILES {1917-1936)

INSTALACIONES INDUSTRIALES (1918-1936)

IZAR SA (AMOREBIETA) {1927-1936)

LA FERRETERA VIZCAINA {DURANGO) {1911-1936)

LA HISPANO-SUIZA FABRICA DE AUTCMOWILES S.A. (BARCE-
LONA-BILBAC)H{1932-1934)

LA INDUSTRIA ELECTRC-MECANICA (DEUSTO)( 1915-1933)
LA INDUSTRIAL CERRAJERA, (ELORRIC){1932-1936)
MANUFACTURAS DE ESTANO Y PLOMGC (1919-1933)
METALURGICA INTERNACIONAL (1918-1920)

MIKELDI (DURANGO)(1931-{935)

ORENSTEIN Y KOPPEL- ARTHUR KOPPEL S.A. (BERUN-MADRID-
BARCELONA-BILBAQ) (1921-1936)

PERFECCIONAMIENTOS INDUSTRIALES (1922-1928)
RODAMIENTOS A BCLAS SKF. SUECIA-BARCELONA-
RILBAO)(1925-1935)

RONEQ UNICN CERRAJERA (MONDRAGON-BILBAO)(1923-1938)
SIEMENS REINIGER VEIFA (MADRID-BILBAQO) (1924-1934)
SIEMENS SCHUCKERT (DESDE 1930 SIEMENS INDUSTRIA ELEC-
TRICA) (MADRID-BILBAO;) {1924-1936)

«SOCIEDAD ESPANOLA OE CONSTRUCCIONES METALICAS
(ZORROZA)««TALLERES ZORROZAk» {1914-1935)«

SOCIEDAD ESPANOLA DEL ACUMULADOR TUDOR {1933-193%)
SOCIEDAD GENERAL DEiNDUSTRIA Y COMERCIO {1913-1920)
SOCIEDAD IBERICA DE CONSTRUCCIONES ELECTRICAS (SICE)
(BILBAO-MADRID)(1933-1935)

SOLDADURA ELECTRICA DE ESPANA (1920-1936)

STANDARD ELECTRICA (MADRID-BILBAC)(1928-1929)
SUMINISTROS ELECTRICOS (BARCELONA-BILBAQ)(1931-1934)
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§ TALLERES DE DEUSTO {1911-1935)

é TALLERES OE GUERNICA (1920- 1935)EXENTA DESDE 1916-20 POR
LA JUNTA DE PROTECCION INDUSTRIAL

§ TALLERES DE LUCHANA (1925-193¢)

TALLERES DE MIRAVALLES, PALENCIA E IBAIZABAL (1920-1936),

CONTINUADORA DE CHAGARRI, PETREMENT Y CIA

TALLERES DEL CADAGUA (1919-1923)

TALLERES IBAIZABAL {1919-1924)

TALLERES OMEGA (1929-1935)

TRESMAFIL SA (1933-1934)

TUBOS FORJADOS (1914-1536)

TUBOS Y HIERROS INDUSTRIALES (MADRID-BILBAC)(1927-1936)

UMAS SA (VALMASEDA] (1930-1935)

URALITA SA (SARCELONA-BILBAO) (1929-1936)

AGIARENA {1932-193¢)

ARREGUI CONSTRUCTORES SA. (1926-1936)

COMERCIAL LATINA (1924-1928)

CONSTRUCCIONES ELEJABARR! (1927-1936)

CONSTRUCCIONES GAMBOA Y DOMINGO (1929-1936)

CONSTRUCCIONES RECALDE PARK

CONSTRUCTORA BILBAINA (1917-1920)

CONSTRUCTORA EL FOMENTO (1933)

ECHEVARRI SA {1927-1934)

EMPRESA GENERAL DE CONSTRUCCION(1928) (PUERTOS Y

PANTANOS DESDE 1925) (1928-1932)

ESTUDIOS Y CONSTRUCCIONES DE INGENIERIA (VALENTIN

VALLHONRAT SA DESDE 1921} (1918-1935)

ETXEKOA SA. (1927-1937)

EUZKO ETXEA (1933-1935)

FIRME ESPERANZA SA. {1934-1935)

FORESTAL ALKARTAGUIA (1921-193¢)

GURE KABYA (1934-1936)

INMOBILIARIA DE GUECHO {1934)

INMOBILIARIA DE IRALABARRI (19126- 1935

IPARRAGUIRRE SA (1922-1936)

IRAGILE GAMINIZTARRAK {1925-1936)

JARDINES CAMPOS ELISEQS (1929-1931)

LA PERLA. SOLARES Y EDIFICACIONES (1931-1935)

LA UNION DE BERRIZ (1934-1936)

LAGUN ECHEA {1931-1936)

LEZAMA DE OBRAS Y PAVIMENTOS (1925-1934)

OBRAS Y CONSTRUCCIONES HORMAECHE (1919-1935)

PROPIEDADES URBANAS (1925-1930)

PUERTOS Y PANTANOS (1933-1936)

SOCIEDAD DE BOLEN {1928-1935)

SOCEDAD DE TERRENCS DE LAMIACO (1935-193¢)

SOCIEDAD GENERAL DE CONSTRUCCIONES LIZUNDIA (1919-1920)

SOCEDAD GENERAL DE OBRAS Y CONSTRUCCIONES (1914-1936)

SOCIEDAD LA PERLA 1922-1930)

VIZCAINA DE OBRAS PUBLICAS {1927-1935)

BODEGAS BILBAINAS (1910-1936)

BODEGAS DEL ROMERAL FELIX AZPILICUETA MARTINEZ SA

(FUENMAYOR-BILBAO){1928-29-1933-34)

BODEGAS FRANCO ESPANOLAS {1924-1934)

B BODEGAS PALACIO SARA (1927-1936)
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CINZANC VERMOUTH VINI {TALIA, BARCELONA-BILBAD)
COGNAC BARBIER HIOS (1932-1936)

COMPANIA GENERAL DE ACEITES DE OLIVA (1920-1929)
COMPANIA VINICOLA DEL NORTE DE ESPANA (1910-1933)
CONSERVAS GARAVILLA (1922-1934)

CONSERVAS MANUFACTURA CO. (1920-1922)

CHOCOLATES BILBAINOS (1921-1933)

£L BUEN GUSTO (1919-1935)

ERVEN LUCAS BOLS SAE. (AMSTERDAM-BILBAO) (1935-1936)
GASEQSAS DEL NERVION (1932-1935)

HARINA DE PESCADO «ALFA» (SANTCNA-BERMEC{DESDE
1934)) (1929-1936)

HARINO PANADERA (1911-1938)

HIJOS DE CARLOS ALBO SA {SANTONA-BERMEC){(931-1936)
HORNIMAN IBERICA (BILBAO) (1930-1936)

A CERVECERA DEL NORTE (1914-1936)

LA COMPANIA DE ALCOHOLES (LEJONA-LAMIACO) (1923-1936)
LA INDUSTRIAL ACEITERA (BILBAC-SEVILLA)([918-19-1925-1926)
LA VIZCAINA SA (1913-1936)

LOS PIRINECS (GUERNICA) (1914-1934)

NESTLE, SOCIEDAD ANONIMA ESPANOLA OF PRODUCTOS
ALIMENTICIOS (SUIZA-BARCELONA-BILBAD)(1925-1935)
OSTRICOLA DE CANALA (GERNIKA)(1910-1934)
«PANIFCADORA «SAN ISIDROw» {1931-1935}

PESQUERA VASCC-ASTURIANA (1928-1938)

PESQUERA VIZCAINA. AXPE ERANDIO (1921-1936)
PRODUCTCRES Y EXPORTADORES ESPANOLES {1922-1926)
THE SODA WATER C{BERRIZ) (1921-1931)

VERMCUTH MARTINI & ROSS) (1922-1936) (TURIN-BARCELONA-
BILBAC)

ASCENSORES DE SOLOCOECHE (1935-1937)

AUTOMOVILES VASCONGADOS (1929-1935)

BILBAO RIVER & CANTABRIAN RALWAY CO LTD {1924-1937)
FERROCARRIL DE AMOREBIETA A GUERNICA Y PEDERNALES
{1910-1930)

FERROCARRIL DE BILBAO A LEZAMA (1910-1935)

FERROCARRIL DE BILBAC A PORTUGALETE {1911-1932)

FERROCARRIL DE LUCHANA A MUNGUIA {1910-1927)

FERROCARRIL DE SANTANDER A BILBAO (1911-1936)

FERROCARRIL ECONOMICO DE CORTES A BORJA (1910-1935)
FERROCARRILES DE LA ROBLA (1912-1936)

FERROCARRILES VASCONGADOS (1910-1929)

FUNICULAR DE ARCHANDA [1917-1933)

GABARRAJES DEL NERVION {1923-1936)

PUENTE DE VIZCAYA (1910-1938)

REMOLCADQRES IBAIZABAL (1913-1931)

TRAMWAYS ET ELECTRICITE DE BILBAO (BRUSELAS-BILBAD)
(1914-193¢)

9 TRANVIA DE BILBAO A DURANGO Y ARRATIA (1914-1936)
9 TRANVIA URBANO DE BILBAO (1910-1936)

10 BILBAINA DE ELECTRICIDAD (SOC EN CO) (1924-1936}

10 BUICIO COMPANIA ANONIMA (1930-1938)

10 COMPANIA VIZCAINA DE ELECTRICIDAD (1931-1936)

10 COOQPERATIVA DE ELECTRICIDAD DE ELORRIC (1931-1936)
{0 COOPERATIVA ELECTRICA (1912-1931)
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10 ELECTRA AGUERA {1932-1936)

10 ELECTRA CABO EL MAR LANESTCSA (1909-1936)

10 ELECTRA DE ARRANCUDIAGA (1910-193¢)

10 ELECTRA DE ERROTABARRI (1910-1936)

10 ELECTRA DE GALDACANO (1913-1936)

10 ELECTRA DE PLAZA (1910-1920)

10 ELECTRA ENCARTADA (VALMASEDA) {1914-1934)

)0 ELECTRA EUSKARIA (1933-1936)

10 ELECTRA HERRERA (VALMASEDA) (1914-1934)

10 ELECTRA INDUSTRIAL CORUNESA (1912-1928)

10 ELECTRA INDUSTRIAL ESPANOLA (1911-193¢)

10 ELECTRA VASCO MONTANESA (AMPUERO) (1911-193¢)

10 ELECTRICA DE BILBAQ (1932-1936)

10 ELECTRICA IRURAK BAT {1911-1936)

10 ELECTRICISTA DE VALMASEDA (1910-1929)

(0 HIDROELECTRICA IBERICA {1912-1935)

10 LA ELECTRA ELORRIANA (1914-1930)

10 SALTOS DEL DUERO (1931-193¢)

10 SALTOS DEL RIC ONDARROAMARQUINA(1922-1936)

10 UNION ELECTRICA VIZCAINA (1914-1933)

10 VIZCAINA DE ELECTRICIDAD (19 11-1930)

[ AGENCIA CENTRAL DE LAS HILATURAS (1920-1926)

11 CALZADQOS LA IMPERIAL SA(MADRID-BILBAO)(1923-1935)

i1 HILADOS IBAIZABAL (1926-1936)

[ HILATURAS DE FABRA Y COATS (BARCELONA-BILBAO) (1926-1935)

11 INDUSTRIAS TEXTILES DE YUTE (1920-1936)

|1 LA CONCHITA. SADE HILADOS Y TEIDOS(SODUPE) (1911-

193¢)

[ LA ENCARTADA (1914-1936)

!1 LA HILANDERA MECANICA (1931-1933)

[ LA INDUSTRIAL IZCAINA (1930-1936)

[1 PATENTES TEXTILES (19126-1936)

[ PLANTILLERA LENENGOA (1921-1927)

{1 RICASA(1922-1936)

12 ARTICULOS DE CONSTRUCCION (1929-1936)

12 CARBONES ASTURIANOS (1921-1930)

12 COMPANIA GENERAL DE CARBONES (1920-1935)

{2 COMPANIA MINERA DE DICIDO (1927-1936)

12 COMPANIA MINERA DE MUTILOA (192{-23-24-26)

12 COMPANIA MINERA SANTA LUCIA DEL ALEN (1921-1924)

12 COMPANIA MINERA SIERRA ALHAMILLA (1927)

12 COMPANIA PROPIETARIA DE LA MINA CEFERINA {SOTA) (1927-
1935)

12 COTO DEL MUSEL (1921-1935)

12 COTO MINERO DE CARRANDI {1931-1934)

12 COTO MINERO DE ELHOYO Y ONTON (1921-1029)

17 COTO MINERO DE OLLARGAN (1921-1930)

12 COTO MINERO PRIMITIVA (1923-1927)

12 ESPANOLA DE EXPLOTACIONES MINERAS (SAN JJLIAN DE
MUSQUES)(1931-1936)

12 EXPLOTACION DE INDUSTRIAS Y PATENTES {1927-1932)

12 EXPLOTACIONES ESPANOLAS DE CALCITA OPTICA (1931-1933)

12 FRANCO BELGA DE MINAS DE SOMORROSTRO {1920-1936)

12 HULLERA OESTE DE SABERO {1927-1933)

12" HULLERA VASCO-LEONESA (1920-1935)

12 HULLERAS DE CELADA (1930-1931)

12 HULLERAS DE SABERO Y ANEXAS {192i-1936)

12 HULLERAS DEL TURON (1921-1936)

12 JOSE MAC LENNAN DE MINAS SA (1921-193)

12 LA ARGENTIFERA DE CORDOBA (1921-1929)

12 LUCHANA MINING CO LTD. (i92]-1925)

12 MARMOLES DEL NORTE DE ESPANA (1910-1935)

12 MINAS DE ALCARACEJOS (1921-1929)

12 MINAS DEL OESTE DE SABERO Y VENEROS (1927-1932)

{2 MINERA CANTABRO BILBAINA (1928-1936)

12 MINERA DE SETARES {1921-1936)

12 MINERA DE SIERRA ALHAMILLA {1921-1935) 1927 AL CONSEIO
DE ESTADO

12 MINERA DF SIERRA MENERA (1927-1933)

12 MINERA DE VILLAODRID {1916-1920)

12 MINERA HERAS-PAMANES (1933-1935)

2 MINERA MENDIOLA (1928-1934)

12 MINERA MORRO DE BILBAC (192i-1936)

12 MINERA PROVIDENCIA SA (1923-1929)

12 MINERA SAN LUIS (BILBAC)(1928-1930)

12 MINERA SETOLAZAR {1927-1936)

12 MINERA URALLAGA Y LA MAGDALENA {1921-1935)

12 OLAVEAGA SA. (1926-1936)

12 ORCONERAIRON ORE CO. LTD. {1921-1935)

12 REAL COMPANIA ASTURIANA DE MINAS (BRUSELAS-BILBAC)
(1921-1936)

12 SA GALDAMES (1915-1935)

12 SOCIEDAD ARRENDATARIA DE LA MINA SAFO (1921-1924)

12 THE TRIANO ORE CO {1914) LTD. {121..)

12 THE VIZCAYA SANTANDER MINING CO LTD (1923-1934)

13 ASTILLEROS DEL NERVION (1913-1920)

13 COMPANIA EUSKALDUNA DE CONSTRUCCION Y REPARACION
DE BUQUES (1912-1934)

13 .£ DE CONSTRUCCION NAVAL (MADRID-SESTAQ) {1920-1935)

|4 ARTES GRAFICAS GRIELMO (1925-1936)

(4 EDITORIAL ELEXPURU HNOS,(1921-19%)

14 EDITORIAL ONAZ (1934-1936)

4 EDITORIAL VASCA (1918-1936)

14 HUECOGRABADC {1929-1930)

14 LA EDITORIAL VIZCAINA (1933-1934)

14 COMPANIA ESPANOLA DE ORFERRERIA ANDUIZA {1924-193)

14 CROMADOS GOMEZ SA(1935-1936)

4 CUBIERTOS Y OREEBRERIA AMURRIO {1934-1936)

14 CULTURAL RECREATIVA ZORROZA {1933-1934)

14 CULTURAL VIZCAINA {1933-34-1935.36)

14 EGASTEG! LANDETXEA (1933-1934)

|4 EGGENBERGER (1930-1936)

14 ENSENANZA Y EDUCACION (1934-1935)

14" ESPANIOLA DE SONDEOS (FORAKY (1929-1935)

14 ESTAMPACIONES METALICAS (1922-131)

14" FABRICAS REUNIDAS DE CAUCHO Y APOSITOS (CONTINUA-
DORA DE SOCEDAD GENERAL DE HIGIENE) (8ARCELONA-
BILBAO)(1934-1935)

14" FUERZAS Y RIEGOS DEL CANAL DEL ESLA (BILBAO-LEON-ZARA-
GOZA)(1930-1936)
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14 GAMBOAS, A (1920-1921)

14 GRANDES MOLINOS VASCOS (1920-1927)

14 HENALES SA (1922-1934)

|4 HOSPITALES MINEROS DE TRIANO (1927-1935)

14 INDUSTRIAL TONELERA DEL NORTE (1920-193¢)

14 INDUSTRIAS IMAR {1932-1936)

4 JACOBO SCHNEIDER 5.A (MADRID-BLBAQ)(1934-35-1936-37)

4 JOYERIA Y PLATERIA DE GUERNICA (1917-1936)

4 KODAK SA (USA-MADRID-BILBAG) (1926-1935)

14 LA AERONAUTICA (1926-1936)

14 LA COMPARIA DE MADERAS (NORUEGA-MADRID-BILBAO)
(1914-1929)
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