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Resumen 

 

En este trabajo se evalúa el impacto de la privatización sobre la eficiencia de una 

muestra de 18 empresas privatizadas en España. Para ello, realizamos un análisis en dos 

etapas. En primer lugar se estima la eficiencia a través de Data Envelopment Analysis y 

en segundo lugar se regresan los niveles de eficiencia contra una serie de variables 

independientes. Nuestros resultados proporcionan evidencia de que las empresas 

públicas analizadas, tras su privatización, han mejorado sus niveles de eficiencia por 

encima de sus competidores más directos, los cuales no experimentaron ningún cambio 

de propiedad durante el mismo periodo.  
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1. Introducción 

La privatización de empresas públicas ha ocupado un lugar preferente en la agenda de 

los responsables políticos de muchos países desarrollados y menos desarrollados 

durante las dos últimas décadas. Siguiendo la experiencia privatizadora pionera del 

Reino Unido, muchos otros países diseñaron programas de privatización a partir de los 

años ochenta, aunque fue en la década de los noventa cuando la privatización creció a 

un ritmo frenético. Según (Megginson 2004), los gobiernos obtuvieron de las 

privatizaciones más de 140.000 millones de dólares de ingresos cada año durante el 

periodo 1997-2000. 

España no ha sido ajena a este fenómeno. Así, aunque la venta de empresas 

públicas se inició en la década de los años ochenta, la política de privatización fue 

especialmente intensa a partir de la segunda mitad de los años noventa (Arocena 2006). 

Durante este periodo se privatizaron a través de OPVs las grandes empresas industriales 

y de servicios públicos, como los casos emblemáticos de Repsol, Endesa y Telefónica. 

Según los datos de la OECD (2002), los ingresos generados por la venta de empresas 

públicas programa de privatización de empresas en España 38.401 millones de dólares 

entre 1990 y 2001, lo cual sitúa a España en la cuarta posición entre los países europeos 

privatizadores durante dicho periodo. 

Las motivaciones que impulsan a los gobiernos a emprender la privatización de 

empresas públicas son de naturaleza diversa. Junto a argumentos económicos, la 

privatización también permite la consecución de otros objetivos de naturaleza política y 

financiera. No obstante, el argumento principal declarado por los gobiernos es el de la 

búsqueda de la mejora de la eficiencia productiva de las empresas públicas. Así, el 
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traspaso de estas empresas a manos privadas eliminaría la ineficiencia tradicionalmente 

atribuida a la propiedad y gestión públicas.  

Tras la oleada privatizadora, la valoración sobre el alcance de los resultados de 

estas operaciones es hoy en día cuestión de debate en todos los países en los que se han 

llevado a cabo programas de privatización. En España, la evidencia empírica acerca del 

impacto de las privatizaciones sobre la eficiencia empresarial es todavía muy escasa y 

poco concluyente. En general, el balance es bastante pobre: la mayoría de los estudios 

previos no encuentra que la privatización haya contribuido significativamente a mejorar 

el desempeño de la empresa privatizada. Todo lo más, constatan la mejora de algunos 

indicadores económico-financieros de las empresas públicas tras su privatización, 

aunque tampoco se ha constatado suficientemente si esta mejora también la 

experimentaron sus competidores privados en el mismo periodo, y si estos cambios 

fueron de mayor, inferior o similar magnitud entre los dos grupos de empresas. Por otro 

lado, todos los estudios realizados analizan indicadores parciales de naturaleza 

económico-financiera, sin considerar medidas o índices generales de eficiencia. 

El presente trabajo contribuye a llenar este vacío en la literatura.  Nuestro objetivo 

es evaluar la evolución de la eficiencia de las empresas públicas, antes y después de su 

privatización, en relación con la registrada por sus principales competidores, los cuales 

no sufrieron ningún cambio de propiedad durante el mismo periodo.  

Con este fin, planteamos un análisis en dos etapas. En la primera estimamos la 

eficiencia de las empresas en sus respectivos sectores mediante Data Envelopment 

Analysis (DEA). En la segunda, regresamos los índices de eficiencia sobre una serie de 

variables para determinar si la privatización ha contribuido a mejorar significativamente 
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los niveles de eficiencia de las empresas privatizadas en mayor grado que sus 

principales competidores. 

El trabajo se organiza de la siguiente manera. En la siguiente sección se plantean 

los antecedentes y la revisión de la literatura sobre los principales resultados de los 

procesos de privatización, con especial énfasis en el caso español. La sección 3 presenta 

la metodología. En el apartado 4 se detalla la muestra de empresas y los datos y 

variables utilizados. En el apartado cinco se presentan los resultados. El trabajo termina 

con el resumen de las principales conclusiones. 

2. Privatización y eficiencia 

Desde una perspectiva teórica, se manejan varios argumentos para esperar una 

mayor eficiencia interna de las empresas privadas sobre las empresas públicas. Estos 

argumentos se basan fundamentalmente en las diferencias en la gestión, en los 

objetivos, los sistemas de información y la estructura organizacional entre ambos tipos 

de empresas. Así, la separación de propiedad y control, que provoca que los 

responsables de tomar las decisiones no sufran las consecuencias económicas de las 

mismas, disminuye los incentivos de los directivos a maximizar la rentabilidad de la 

empresa. Por otra parte, la capacidad de los propietarios (ciudadanos) para controlar la 

actuación de los directivos es más limitada (Demsetz 1966; Demsetz 1967; Furubton 

and Pejovich 1972) Asimismo, desde la perspectiva de la teoría de elección pública, se 

considera que los políticos, burócratas o funcionarios persiguen su propia función de 

utilidad, tratando de maximizar sus objetivos políticos tales como la maximización de 

los votos, incremento de poder y prestigio en lugar de trabajar por los intereses 

generales y buscar la eficiencia en sus decisiones (Boycko, Shleifer et al. 1996; Shirley 

and Walsh 2001). Finalmente, la restricción presupuestaria blanda (Kornai 1980), la 
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imposibilidad de quiebra de la empresa pública elimina otro instrumento de control de 

la dirección de la empresa, cualquier posible desfase entre ingresos y gastos es 

equilibrado por el Gobierno, esto implica que cualquier empresa puede sobrevivir sin 

cubrir sus costos, el mecanismo de precios deja de ser un elemento determinante de la 

actuación de los directivos y esto estimula a la ineficiencia. Por lo tanto, se espera que el 

cambio en la titularidad del sector público al sector privado transforme todos estos 

aspectos y conduzca a una mejor asignación de los recursos y a un incremento en la 

eficiencia productiva.  

La literatura empírica dedicada a evaluar los efectos de la privatización en el 

funcionamiento de las empresas privatizadas es muy abundante, aunque ofrece 

resultados mixtos. La mayoría de los análisis empíricos sobre el impacto de la 

privatización en el funcionamiento de las empresas privatizadas pre y post-privatización 

se ha centrado principalmente en el análisis índices de productividad y rentabilidad 

parciales (Domberger and Piggott 1986; Megginson and Netter 2001; Shirley and Walsh 

2001), siendo los métodos frontera para la estimación de la eficiencia menos abundantes 

(Martin and Parker 1995; Sueyoshi 1998; Plane 1999; Chirwa 2001; Resende and 

Facanha 2002).  

De todos estos trabajos se puede concluir que la evidencia es mixta. Algunos 

concluyen que las empresas de propiedad privada son mas eficientes y rentables que las 

de propiedad estatal, mientras que otros (Atkinson and Halvorsen 1986; Kole and 

Mulherin 1997; Martin and Parker 1997; Bartel and Harrison 1999; Filippini and Prioni 

2003) señalan que no es posible concluir que existan diferencias significativas entre las 

empresas públicas y privadas. Por otra parte, algunos autores (Dewenter and Malatesta 

2000; Alexandre and Charreaux 2004) han encontrado mejoras significativas en la 
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eficiencia de algunas empresas públicas antes de la privatización, debido al proceso de 

reestructuración a que estas son sometidas antes de venderlas, lo que significa que la 

mejora de eficiencia no se debe achacar exclusivamente al cambio de titularidad.  

 

2.1 La evidencia en España 

La evidencia empírica sobre los resultados de la privatización de las empresas 

españolas es escasa en lo que respecta al impacto de la privatización sobre la eficiencia 

empresarial. 

Los trabajos de Sanchís (1996), (Melle Hernández 1999; Villalonga 2000) no 

encuentran resultados concluyentes sobre la mejora de la eficiencia de las empresas al 

cambiar de titularidad de pública a privada, y sugieren que la eficiencia de las empresas 

es influenciada por otros factores como el tipo de sector en que desarrolla su actividad 

la empresa, el ciclo económico, factores políticos y de organización. (Arcas and Ruiz 

1999) analizan  los efectos de la privatización sobre la empresa Repsol, concluyendo 

que tras la privatización aumenta la eficiencia y la rentabilidad de la empresa y 

disminuye el endeudamiento. 

González y Hernández (2004) analizan la evolución de 33 empresas privatizadas 

entre 1983 y 1996 del sector manufacturero español sobre variables económico-

financieras. Encuentran que la privatización genera cambios significativos positivo en el 

stock de capital real, ratio capital trabajo, remuneración por trabajador, y un efecto 

negativo sobre el empleo, el endeudamiento y la cuota de mercado. Prior y Surroca 

(2004) concluyen que se han intensificado las inversiones en activo fijo por trabajador 

una vez las empresas han sido privatizadas y esto facilita una mejora en la productividad 

por trabajador, no obstante este fenómeno no es solo de las empresas privatizadas dado 
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que estos movimientos son un patrón  sectorial. En cambio al analizar la productividad 

de capital físico comprueban que las mejoras conseguidas son significativamente 

superiores a las del sector. (Arocena 2006) analiza las empresas Endesa, Repsol, 

Telefónica y Enagas, encontrando un aumento en la productividad del trabajo en el 

periodo post privatización. Sin embargo en el periodo post-privatización la performance 

para el grupo de empresas privatizadas era peor que el alcanzado en el conjunto del 

sector. Finalmente, (Cabeza-García and Gómez Ansón 2007a; Cabeza-García and 

Gómez Ansón 2007b) no hallaron ninguna evidencia significativa sobre el aumento de 

la rentabilidad y la eficiencia a mediano plazo. 

No obstante, los trabajos anteriores presentan varias limitaciones que condicionan 

en gran medida el alcance de sus resultados. En primer lugar, los trabajos se centran en 

el análisis de un conjunto de indicadores parciales de naturaleza económico-financiera, 

sin explorar medidas de eficiencia (técnica) y de productividad global de los factores. 

En segundo lugar, muchos de estos trabajos no comparan adecuadamente la evolución 

del desempeño de las empresas privatizadas con el experimentado por las empresas 

competidoras. 

En general, los trabajos anteriores adolecen de varias carencias y limitaciones, 

señaladas por los propios autores, que motivan que los resultados y conclusiones deban 

ser tomados con cautela. En primer lugar, en lo que respecta a los datos utilizados. Dado 

que la privatización de muchas empresas en España se ha producido recientemente, en 

ocasiones, no se disponen de suficientes años para el periodo post-privatización. 

En segundo lugar, algunos de estos trabajos no comparan la evolución de la 

performance de la empresa privatizada con otras empresas privadas, mientras que otros 

se limitan a comparar los resultados de la empresa privatizada con los obtenidos por el 
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sector al que pertenecen de forma agregada. Sin embargo, la consideración del sector de 

forma agregada conlleva a menudo una elevada heterogeneidad y diversidad de 

empresas, que realizan actividades distintas en entornos poco comparables. Por ello, es 

necesario realizar la comparación del funcionamiento de las empresas públicas antes y 

después su privatización, con el alcanzado por sus competidores privados más cercanos, 

los cuales hicieron frente simultáneamente a cambios similares del entorno en el mismo 

período. La evaluación del efecto de la privatización de las empresas públicas requiere 

la comparación de su performance post-privatización con el grupo de competidores más 

cercano posible. 

En tercer lugar, los trabajos se centran en el análisis de un conjunto de indicadores 

parciales, en muchas ocasiones ratios de rentabilidad económica y financiera. Ninguno 

analiza medidas de eficiencia productiva. Esta es una limitación especialmente 

significativa, ya que la razón mayormente esgrimida para privatizar es la mejora de la 

eficiencia empresarial. 

 

3. Metodología 

Para la medida de la eficiencia adoptamos un enfoque de valor añadido, es decir, el 

output de las empresas es el valor añadido, el cual se genera a partir de la utilización de 

dos inputs: capital y trabajo. Por lo tanto, nuestra medida de la eficiencia informará de 

la capacidad de las empresas de generar el máximo valor añadido con el mínimo uso de 

factores.  La estimación de la eficiencia la realizamos con Data Envelopment Analysis 

(DEA). 

Sin embargo, con este enfoque aparece un problema ‘técnico’: en algunos años 

las empresas obtienen valores de output negativos. Es decir, las empresas no obtienen 
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con la venta de sus productos ingresos suficientes con los que cubrir los costes de las 

ventas. En este caso, se hace necesaria la modificación previa de los outputs originales 

para convertirlos en valores positivos; por ejemplo, mediante la suma de una cantidad lo 

suficientemente grande. Pastor y Lovell (1995) y Pastor (1996) muestran las 

condiciones bajo las cuales los indicadores de eficiencia DEA no se ven afectados por la 

translación de los outputs y de los inputs. Esta es la propiedad conocida como 

translation invariance. En particular, los resultados de un modelo DEA orientado al 

input con rendimientos variables (el conocido como BCC model) cumple esta 

propiedad, es decir, no se ven afectados por la modificación de la escala o translación de 

los outputs originales. Pastor y Ruiz (2007) ofrecen una revisión del tratamiento de 

valores negativos para diferentes modelos DEA.  

En nuestro caso, hemos realizado la siguiente transformación de los valores 

originales output (valor añadido): 










−
−=

minmax

min100
yy

yy
y i

i

r
 [1] 

donde yi es el output original de la empresa i, ymax es el máximo valor observado del 

output de entre todas las empresas del conjunto de comparación, e ymin es el mínimo 

valor observado del output del conjunto de empresas. Nuestra medida del output 

transformado es ahora un índice que indica la posición relativa de la empresa i en la 

generación de valor añadido en una escala [0, 100].1 

  Consideramos un panel de j = 1,…,J empresas, y t = 1,…,T periodos de tiempo. 

En cada periodo de tiempo las empresas utilizan inputs Nt Rx +∈  para producir outputs 

                                                 
1 (Knox Lovell 1995) realiza una transformación muy similar. 
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Mt Ry +∈ . La tecnología contemporánea del año t se construye tomando como referencia 

las observaciones correspondientes al año t, es decir 

( ){ }ttttt
c y  x  yxT producir  puede:,= , t = 1,…,T. En este trabajo construimos, para cada 

sector, una tecnología global (o intertemporal). Esta se construye tomando como 

conjunto de referencia todas las observaciones a lo largo de todos los periodos de 

tiempo considerados, y se define como { }....1 T
cc

G
c TTT ∪∪=  

Para evaluar la eficiencia resolvemos el siguiente programa de programación lineal 

para cada una de las empresas en cada uno de los sectores considerados: 
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El programa [2] calcula la eficiencia como la máxima reducción 

equiproporcional  posible de los inputs de una empresa, dada la cantidad de output que 

produce actualmente. Si θ = 1, la empresa en cuestión es eficiente, es decir, no podría 

reducir la utilización de sus inputs sin reducir también la producción de su output. Por el 

contrario, si θ < 1 la empresa en cuestión es ineficiente, ya que podría mantener su nivel 

de producción con una reducción de (1-θ) en todos sus inputs. 
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La restricción 1
1

=∑
=

J

j
jλ   es la que permite calcular la eficiencia bajo el supuesto 

de rendimientos variables de escala (Banker, Charnes et al. 1984). Se trata por tanto del 

modelo BCC orientado al input, el cual es invariante con respecto a la traslación de los 

outputs, como hemos explicado anteriormente. 

Del ejercicio anterior obtenemos, en cada uno de los sectores, los valores de 

eficiencia de cada una de las empresas a lo largo del tiempo. Cada empresa es evaluada 

en relación únicamente a sus competidores directos, es decir, aquellos que desarrollan 

una actividad similar. De esta manera, podemos contrastar si una empresa privatizada en 

un determinado sector lo ha hecho mejor o peor que sus competidores privados.  

Para concluir si la privatización ha sido un factor que ha tenido un efecto 

significativo sobre la eficiencia en todos los sectores, se requiere una segunda etapa en 

la que regresamos EFF contra una serie de variables  

y i t = β'xi t +   ε i t     i=1,2,3 …n    [3] 

donde y
it 

es el valor de la eficiencia observado, β
i 

es el vector kx1 de parámetros 

desconocidos, x
it 

es el vector kx1 de variables explicativas. Dado que los índices de 

eficiencia están acotados entre 0 y 1, utilizamos un modelo Tobit para estimar la 

ecuación de la segunda etapa.2 Tras realizar el test de Hausman, elegimos un modelo de 

efectos fijos. 

Por otra parte, al trabajar los modelos Tobit con datos de panel se puede generar 

un problema a menudo obviado por los investigadores,  que  es la posible correlación 

serial en el proceso del error. De forma general el problema se plantea tanto en modelos 

                                                 
2  Diversos autores ha trabajado con la metodología Tobit para explicar los factores que pueden influir en los índices 

de eficiencia (Chilingerian 1995; Kirjavainen and Loikkanent 1998; Moore, Nolan et al. 2005; Afonso and Fernandes 

2008; Pasiouras 2008) 
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de corte transversal o de datos de panel, cuando sobre las unidades que se están 

estudiando, (personas, trabajadores, familias, etc.), se incluyen, además de variables 

específicas de las anteriores unidades, variables agregadas sobre las características de 

sectores, provincias, países etc... Intuitivamente es fácil admitir que las unidades que 

pertenecen a un grupo estén relacionadas con variables agregadas incluidas en el 

modelo pero también con otras variables omitidas o no observables que harán que la 

perturbación esté correlacionada dentro de cada grupo. Como señala (Moulton 1990), si 

se ignora el hecho de que las perturbaciones están correlacionadas dentro de los grupos, 

se obtienen conclusiones erróneas sobre la significatividad de los parámetros, dado que 

los errores estándar de la estimación estarían sesgados a la baja incluso cuando los 

niveles de correlación de los grupos son muy pequeños.   

Para solucionar este problema estimamos un modelo Tobit con errores estándar 

cluster-robust. Hemos aplicado cluster por observación, puesto que consideramos que 

pueden existir características omitidas o  no observables en las empresas utilizadas de 

nuestro modelo que harán que los errores estén correlacionados. 3 

4. Datos y variables 

Para nuestro análisis, formamos un conjunto de empresas de comparación para 

cada una de las empresas privatizadas, constituido por los principales competidores 

privados de las empresas privatizadas en sus respectivos sectores a lo largo del periodo 

analizado. La muestra incluye empresas con datos de tres años antes (-3) y tres años 

después (+3) del momento de la privatización que se considera como el año cero (0). 

Algunas empresas privatizadas en el periodo analizado han quedado excluidas por la 

imposibilidad de obtener los datos contables de estas, bien porque comenzaban su 

                                                 
3 Debido a que el supuesto de estimar una característica individual incluyendo además de variables explicativas 
individuales algunas a nivel agregado es que los errores no están correlacionados dentro de los grupos. 
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actividad en los años inmediatamente anteriores a la privatización o bien fusionadas o 

liquidadas en una fecha próxima tras la privatización. Asimismo, para seleccionar los 

principales competidores de cada una de las empresas que fueron privatizadas, como 

primera aproximación hemos utilizado la Clasificación Nacional de Actividades 

Económicas (CNAE-93), y cuando ha sido posible, la descripción textual de la actividad 

realizada por cada empresa, con el fin de construir conjuntos de referencia formados por 

empresas lo más similares o cercanas que sea posible. Así, por ejemplo, para determinar 

los competidores de ENCE, se han incluido exclusivamente aquellas empresas que 

producen pasta de papel y celulosa, no hemos incluido por ejemplo empresas 

manipuladoras de papel, aunque pertenecen al mismo sector. No obstante, en algunos 

sectores, dado el escaso número de competidores, tal nivel de precisión no es posible. 

Este es el caso del sector del petróleo y gas, donde únicamente existen cinco empresas, 

lo que nos obliga a formar un único sector con estas empresas. 

Así, la base de datos de nuestro estudio está compuesta por 18 empresas 

privatizadas en España durante el periodo 1994-2002, recogidas en la Tabla 1, y por 164 

empresas que han estado siempre en manos privadas. La muestra representa el 74.25% 

de los ingresos obtenidos por la venta de las empresas públicas en ese periodo. 

[Insertar Tabla 1] 

La información se ha obtenido del Centro de Documentación de SEPI (Sociedad 

Española de Participaciones Industriales), las memorias anuales de las empresas 

depositadas en los Registros Mercantiles, la base de datos SABI (Sistema de Análisis de 

Balances Ibéricos), la base de datos DICODI 50.000 de las Principales Sociedades 

Españolas y del Instituto Nacional de Estadística.  
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Para la estimación de la eficiencia nuestra variable de output (y) es el Valor 

Añadido, definido como la diferencia entre los ingresos de explotación y los consumos 

intermedios. El input capital (x1) se mide a través del inmovilizado material neto y el 

factor trabajo (x2) viene medido por el número de empleados. Los valores utilizados 

fueron valorados en euros constantes del año 1995 para lo cual se han utilizado los 

deflactores sectoriales de EU KLEMS Database. La Tabla 2 muestra los descriptivos de 

estas variables. 

 [Insertar Tabla 2] 

En lo que respecta a la regresión de la segunda etapa, hemos especificado dos 

modelos.  La especificación del primero de ellos es   

it
j

ij

tititititit

εSECTORβtβ

PIBβSβPOSTPUBβPUBβPOSTββEFF

+++

+++⋅+++=

∑
=

15

1
6

543210

 [4] 

donde  

EFFit eficiencia de la empresa i en el año t  

POST: variable dicotómica que toma el valor 1 si el año corresponde al periodo post-

privatización, 0 en caso contrario. 

PUB: variable dicotómica que toma el valor 1 si la empresa i es una empresa pública 

privatizada, 0 en caso contrario.  

Si: cuota de mercado de la empresa i  

PIBt: variación del PIB en el año t. 

SECTORi Sector al que pertenece la empresa i.  

t: tendencia temporal  



 14 

En la expresión [4] la interacción PUB*POST captura el efecto de la 

privatización en las empresas privatizadas. Si la eficiencia de las empresas públicas 

aumentó tras su privatización deberíamos encontrar un coeficiente β3 positivo. 

 El segundo modelo se especifica como 

it
j

ij

tititititit

εSECTORβposttcompβtcompβposttpubβtpubβ

PIBβSβPOSTPUBβPUBβPOSTββEFF

+++++

+++⋅+++=

∑
=

15

1
9876

543210

**
 [5] 

En este segundo modelo hemos desagregado la tendencia temporal en tpub y 

tcomp, que miden el comportamiento de la eficiencia a lo largo de todo el periodo de las 

empresas públicas y sus competidores respectivamente. Ambas variables se cruzan con 

la variable POST. De esta manera, podemos contrastar si existen diferencias 

significativas entre ambos tipos de empresas en la evolución de su eficiencia en el 

periodo post-privatización. 

 

5. Resultados  

La Tabla 3 muestra el cociente entre la eficiencia media de las empresas públicas 

sobre la eficiencia media de los competidores privados antes y después de la 

privatización de la empresa en cuestión. Los resultados muestran que para el periodo 

pre-privatización la mitad de las empresas públicas presentaban mejores resultados que 

sus competidores (Elcano, Repsol, Inespal, Altadis, Endesa, Inima, Initec, Red Eléctrica 

y Trasmediterránea). Por término medio, las empresas públicas de la muestra eran un 

17% más eficientes que sus competidores privados. Es decir, con los mismos inputs, 

generaban un 17% más de valor añadido. Tras su privatización, esta diferencia se hace 

mayor, llegando al 33%.  
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La figura 1 muestra la evolución de la eficiencia media de ambos grupos de 

empresas a lo largo del tiempo. Se aprecia una tendencia creciente en los niveles de 

eficiencia de las empresas públicas tras su privatización (año 0).   

[Insertar Tabla 3 y Figura 1] 

La tabla 4 resume los resultados de la estimación de los dos modelos Tobit 

planteados en la sección anterior. La primera columna de la Tabla 4 muestra los 

resultados del modelo 1, recogido en la expresión [4]. El signo positivo de la variable t 

indica que los niveles de eficiencia han aumentado a lo largo de todo el periodo 

analizado. Asimismo, las empresas públicas no muestran diferencias significativas en 

sus niveles de eficiencia respecto a sus competidores privados (PUB). Por tanto, la 

superior eficiencia media detectada en la Tabla 3 no es estadísticamente significativa. 

Sin embargo, el signo positivo de la variable PUB*POST, confirma que las empresas 

públicas incrementaron sus niveles de eficiencia tras su privatización significativamente 

más que sus competidores.  

Finalmente, el coeficiente de PIB es positivo y significativo lo que viene a 

confirmar que la eficiencia de las empresas es mayor cuanto más crece la economía en 

su conjunto. Por el contrario, el tamaño de la empresa no es una variable que afecte 

significativamente a su eficiencia. 

[Insertar Tabla 4] 

La segunda columna de la Tabla 4 muestra los resultados de nuestro segundo 

modelo, detallado en la expresión [5]. En primer lugar, los resultados muestran que la 

eficiencia de las empresas privatizadas creció significativamente más que antes de su 

privatización. En segundo lugar, los competidores empeoraron su performance tras la 

privatización de las empresas públicas. Este efecto puede  deberse a que las empresas 
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competidoras han sufrido la entrada de un rejuvenecido competidor más fuerte y más 

agresivo. Además, en muchos casos las empresas privatizadas pasan a tener una 

posición dominante en el mercado, con mayor poder negociador frente a sus 

proveedores y clientes, lo que les lleva a obtener una ventaja sobre los competidores  

(Eckel, Eckel et al. 1997; Otchere and Zhang 2001; Otchere 2007). 

 

Conclusiones 

En este trabajo se evalúa el impacto de la privatización sobre la eficiencia de las 

empresas privatizadas en España. Para ello, hemos realizado un análisis en dos etapas. 

En primer lugar se ha estimado la eficiencia a través de Data Envelopment Analysis y 

en segundo lugar se han regresado los niveles de eficiencia contra una serie de variables 

independientes. Nuestros resultados proporcionan evidencia de que las empresas 

públicas analizadas, tras su privatización, han mejorado sus niveles de eficiencia por 

encima de sus competidores más directos. 
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Tabla 1. Empresas incluidas en la base de datos 
 
 

 
Empresas privatizadas 

Año de 
privatización 

Número de 
competidores 

directos 
ENAGAS  1994 3 

SEFANITRO  1996 11 

ARCELOR ESPANA  1997 14 

EMPRESA NAVIERA ELCANO  1997 16 

IONGRAF  1997 9 

REPSOL YPF  1997 3 

ALCOA INESPAL  1998 12 

ALTADIS  1998 9 

ENDESA  1998 3 

OHL MEDIO AMBIENTE INIMA  1998 9 

PRODUCTOS TUBULARES  1998 12 

TELEFONICA   1998 8 

GRUPO ENATCAR  1999 17 

INDRA SISTEMAS  1999 7 

INITEC ENERGIA  1999 8 

RED ELECTRICA DE ESPAÑA 1999 3 

GRUPO EMPRESARIAL ENCE  2001 8 

COMPANIA TRASMEDITERRANEA  2002 12 
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Tabla 2. Descriptivos de las variables 

 

        Empresas públicas                Empresas privadas       

   Pre- 
privatización 

     Post-
privatización 

     Pre-
privatización 

     Post-
privatización 

  

 Min Max Media s.d.  Min Max Media s.d.  Min Max Media s.d.  Min Max Media s.d. 

Valor 
añadido* -0.36 11487 1186 2285  -0.36 20356 2267 4420  -0.03 2845 95 362  -319 4576 145 551 

Inmovilizado 
material net* 0.24 24285 3430 6280  0.24 272808 8422 28212  0.01 12198 437 2047  0.002 316616 3678 28801 

Número de 
empleados  15 1218755 37007 167877  41 1398425 62299 253448  3 615241 7973 49099  1 920589 9655 61570 

 

*  millones de euros. 
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Tabla 3.  

 

 
Empresas  

 
Pre-privatización 

 
Post-privatización 

ENAGAS 0.68 1.18 

SEFANITRO 0.76 0.88 

ARCELOR ESPAÑA  0.69 0.71 

EMPRESA NAVIERA ELCANO  1.27 0.53 

IONGRAF  0.91 1.08 

REPSOL YPF  1.42 1.03 

ALCOA INESPAL  1.53 1.70 

ALTADIS  2.18 2.74 

ENDESA  1.08 1.04 

OHL MEDIO AMBIENTE INIMA 1.24 1.80 

PRODUCTOS TUBULARES  0.39 0.74 

TELEFONICA  - 2.38 

GRUPO ENATCAR  1.00 1.31 

INDRA SISTEMAS 0.88 1.28 

INITEC ENERGIA  1.73 1.78 

RED ELECTRICA DE ESPAÑA  1.40 1.17 

GRUPO EMPRESARIAL ENCE  0.92 0.43 

COMPANIA TRASMEDITERRANEA 1.77 2.09 

Media  1.17 1.33 
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Tabla 4. Resultados de la regresión Tobit 

 

 Modelo 1 Modelo 2 

Constante 0.252** 0.247** 

 (0.053) (0.070) 

PUB -0.013  

 (0.049)  

POST -0.027 0.0233 

 (0.017) (0.052) 

PUB*POST 0.114*  

 (0.059)  

PIB 0.012* 0.013** 

 (0.006) (0.006) 

Si 0.078 0.082 

 (0.065) (0.064) 

t 0.009**  

 (0.004)  

tpub  0.003 

  (0.004) 

tpub*post  0.034** 

  (0.015) 

tcomp  0.047** 

  (0.021) 

tcomp*post  -0.040* 

  (0.021) 

Número de observaciones  1416 1416 

Log likelihood 711.255 717.46 

 

 

Nota: Error estándar robustos entre paréntesis. Los asteriscos **, * indican significatividad al 5% y al 10% 

respectivamente. 
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Figura 1. Eficiencia media de las empresas privatizadas y sus competidores 
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