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1. CONCEPTO Y REGULACIÓN NORMATIVA 

La reestructuración empresarial o de negocios en el ámbito de los precios de 
transferencia puede definirse como una reorganización transfronteriza de las 
relaciones comerciales o financieras que mantienen las empresas de un grupo 
multinacional que produce como resultado una reubicación de los beneficios 
obtenidos por las entidades del grupo en las diferentes jurisdicciones fiscales 
en las que operan.  

Es preciso puntualizar que no estamos ante una operación concreta, sino que 
la reestructuración se puede llevar a cabo a través de infinidad de modalidades 
o mecanismos que consiguen trasladar los beneficios, y por tanto la tributación, 
dentro del mismo grupo multinacional, de unas jurisdicciones a otras. 

A estos efectos, es posible que una reestructuración empresarial pueda llevar 
aparejada una operación de reestructuración jurídica, es decir, una fusión, 
absorción, escisión, liquidación, etc. Pensemos, por ejemplo, en un caso en el 
que el grupo multinacional, con el objetivo de ganar eficiencia, decide trasladar 
la función de fabricación a un país donde los costes salariales son más bajos, 
lo que podría conllevar el cierre de las fábricas que tenía anteriormente en 
Europa y, por tanto, la liquidación de las sociedades que explotaban estas 
plantas de fabricación. Pero, en muchas ocasiones, la reestructuración 
empresarial en el ámbito de los precios de transferencia consiste, simplemente, 
en una renegociación de los contratos preexistentes firmados entre las 
empresas asociadas. 

Nuestra normativa interna no ha regulado de forma específica estas 
operaciones y así, ni en el artículo 18 de la Ley del Impuesto sobre 
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Sociedades1, ni en los capítulos que desarrollan ciertos aspectos de la 
normativa de operaciones vinculadas recogidos en el Reglamento del Impuesto 
sobre Sociedades2 encontramos una regulación de las reestructuraciones 
empresariales que aquí nos ocupan.  Para encontrar una regulación sobre las 
mismas debemos acudir a las Directrices de Precios de Transferencia de la 
OCDE3, que le dedican su Capítulo IX a la regulación y desarrollo de diversas 
cuestiones que se pueden plantear en estas reestructuraciones empresariales, 
cuyas líneas generales desarrollaremos en este capítulo.  

El análisis de este tipo de operaciones merece una especial atención por parte 
de las administraciones tributarias, puesto que se han advertido casos en los 
que el desplazamiento de bases imponibles asociado a la reestructuración no 
sólo puede resultar significativo en términos cuantitativos, sino que 
adicionalmente, se ha producido desde territorios con mayores niveles de 
imposición sobre la renta de sociedades hacia otros con menores niveles de 
tributación. Por ello, las administraciones tributarias, en general, y la 
administración tributaria española, en particular, consideran que las 
reestructuraciones empresariales entrañan un riesgo fiscal importante. Así, en 
las Directrices generales del Plan Anual de Control Tributario y Aduanero de los 
últimos años, se mencionan como una de las áreas de riesgo fiscal más 
relevantes en el ámbito de los precios de transferencia4.  
 
2. MODALIDADES TÍPICAS DE REESTRUCTURACIÓN Y ALGUNOS 

EJEMPLOS 

Las razones que aducen con cierta frecuencia los grupos multinacionales 
cuando emprenden una reestructuración empresarial, vienen dadas, en 
general, por la necesidad de aprovechar al máximo las sinergias generadas 
dentro del grupo para ganar competitividad en el mercado en el que operan a 
través del incremento de la eficiencia y el ahorro de costes, lo que se consigue 
mediante la centralización y especialización de actividades y funciones en 
determinadas entidades del grupo. El avance de las tecnologías, tanto 

 
1Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades.  

2 Real Decreto 634/2015, de 10 de julio, por el que se aprueba el Reglamento del Impuesto sobre 

Sociedades. 

3 OECD (2022), OECD Transfer Pricing Guidellines for Multinational Enterprises and Tax Administrations 

2022. 

4 A modo de ejemplo, citamos las Directrices generales del Plan Anual de Control Tributario y Aduanero 

de 2024 (Resolución de 21 de febrero de 2024, de la Dirección General de la Agencia Estatal de 

Administración Tributaria BOE, 29-febrero-2024)  

“Los ámbitos que, por su importancia relativa o su riesgo fiscal, continuarán siendo destacados en 2024 

en precios de transferencia son: las reestructuraciones empresariales, la valoración de transmisiones o 

cesiones intragrupo de distintos activos, señaladamente los intangibles, la deducción de partidas que 

pueden erosionar significativamente la base imponible, como los pagos por cánones derivados de la 

cesión de intangibles o por servicios intragrupo, las operaciones fiscalmente vinculadas de carácter 

financiero o la existencia de pérdidas reiteradas.” 
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industriales como informáticas, ha supuesto un importante impulso para que los 
grupos opten por estrategias de concentración de funciones.  

De esta forma, en los últimos años hemos asistido a operaciones en las que 
grupos multinacionales que arrastraban una estructura funcional 
descentralizada han ido avanzando hacia estructuras con mayores niveles de 
centralización. Es decir, los grupos han pasado de una situación de partida en 
la que cada filial era bastante independiente en el desarrollo de su negocio 
dentro de su territorio, desplegando múltiples funciones y adoptando decisiones 
de calado, a otra en la que una parte de esa autonomía de la filial se ha cedido 
en favor de otra u otras entidades del grupo que pasan a asumir, casi siempre 
de forma gradual, una parte relevante de las funciones que desarrollaba 
previamente la filial y que se ejercerán centralizadamente para todas las filiales 
de un ámbito geográfico determinado. A los efectos de conseguir mayor 
claridad en la exposición, a la filial que ha perdido funciones, activos o riesgos 
como consecuencia de la reestructuración, en adelante, la denominaremos 
“entidad reestructurada”, y nos referiremos a la sociedad que ha visto 
acrecentadas sus funciones, como “entidad beneficiaria” de la reestructuración. 

Lógicamente, a pesar de que las razones que llevan a los grupos a 
reestructurarse tengan un trasfondo de negocio, económico o comercial, no 
serían objeto de análisis en esta publicación si no tuvieran efectos fiscales. Por 
ello, las reestructuraciones de negocios no sólo afectan a la organización 
jurídica o a los flujos de transacciones de las entidades del grupo multinacional, 
sino que suelen llevar aparejada una modificación de su política de precios de 
transferencia que es la que, en definitiva, va a generar el desplazamiento de los 
beneficios y, por tanto, de las bases imponibles entre las distintas jurisdicciones 
o estados. 

En el siguiente gráfico, se aprecia lo que le sucede a una filial reestructurada 
que, como consecuencia de una reorganización sufrida dentro de su grupo, 
pierde funciones, activos y riesgos. Tenemos, en el eje horizontal las funciones, 
los activos y los riesgos que asume la entidad y en el vertical, la rentabilidad 
que iría asociada a su perfil funcional.  
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La idea que se representa en este gráfico parte de la premisa de que a medida 
que el perfil funcional de la filial se desplaza de derecha a izquierda, la 
oscilación en su rentabilidad o beneficio potencial se reducirá. Es decir, un 
empresario que se considera de pleno riesgo ejercerá muchas más funciones, 
necesitará disponer de mayores activos y soportará más riesgos, por lo que 
esperará obtener una rentabilidad más elevada, pero, precisamente por asumir 
mayores riesgos, puede obtener un beneficio elevado, unas pérdidas 
sustanciales, o situarse en cualquier punto intermedio, lo que dependerá de su 
propio desempeño y de las condiciones del mercado. A medida que la filial 
reestructurada sufre un menoscabo en sus funciones, activos y riesgos, irá 
avanzando hacia perfiles funcionales cada vez más limitados lo que 
determinará una rentabilidad o retribución esperada cada vez más reducida, en 
general, positiva, y menos variable. 

Las Directrices de Precios de Transferencia señalan que las reestructuraciones 
han consistido, típicamente5: 

- En el ámbito de la distribución, en la conversión de distribuidores plenos 
en distribuidores de riesgo limitado, agentes o comisionistas 

- En el ámbito de la fabricación, en la conversión de fabricantes plenos en 
fabricantes por contrato o maquiladores 

- En la transferencia de activos intangibles o de derechos sobre dichos 
activos a una entidad central, denominada “IP Company”6 

- En la concentración de determinadas funciones en una entidad central o 
de ámbito regional como, por ejemplo, la creación de una central de 

 
5 Párrafo 9.2 

6 “IP Company”: Intellectual Property Company  
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compras, un centro o “hub” de soporte de ventas o la centralización de la 
cadena de suministro. 

A continuación, trataremos de ilustrar cómo se produce este traslado de bases 
imponibles a través de algunos ejemplos: 

En primer lugar, supongamos que una filial de una multinacional residente en el 
país B venía actuando como un distribuidor de pleno riesgo y, en el año N, el 
grupo decide emprender una reestructuración en la que esta filial será 
convertida en un distribuidor de riesgo limitado. Para ello, se modifican las 
funciones, activos y riesgos de la filial (y de su contraparte), lo que se realiza a 
través de la modificación de los contratos. En general, resumimos la situación 
en los siguientes puntos: 

- El distribuidor, antes de la reestructuración (N-1), tenía plena libertad 
para fijar la gama de productos que vendía en su mercado geográfico, sus 
precios, y la localización de sus instalaciones y tiendas. Los productos se 
adquirían a una fábrica del grupo residente en el país A. En este esquema, 
como el distribuidor se consideraba de pleno riesgo, en la operación 
vinculada de compra de productos terminados a la fábrica, el distribuidor no 
era considerado parte objeto de análisis o “tested party” y retenía el beneficio 
residual de la distribución en su territorio. Supongamos que compraba los 
productos a la fábrica del país A por 60 unidades monetarias, habiéndose 
determinado el precio de esta compra aplicando un margen sobre los costes 
incurridos por la planta del país A en su proceso de fabricación. 

- A partir del momento de la firma del nuevo contrato, hay una entidad 
localizada en el país C que asume la condición de empresario de pleno 
riesgo y los distribuidores locales, incluido el distribuidor del país B, se 
convierten en distribuidores de riesgo limitado. Esta reestructuración implica 
que: 

o El nuevo empresario de pleno riesgo situado en el país C será el 
que compre la mercancía a la fábrica situada en el país A y, 
posteriormente, la venderá a las filiales distribuidoras, entre las que se 
encuentra nuestro distribuidor del país B. 

o El nuevo empresario principal buscará dar una imagen más 
homogénea de la marca a nivel global, por lo que determinará qué gamas 
de productos deben vender las filiales, el rango de precios al que pueden 
vender, decidirá los criterios para la apertura de nuevas tiendas y su 
localización, y fijará la política de marketing que deberán seguir todas las 
filiales. 

o Como consecuencia de la reestructuración se fija una nueva 
política de precios de transferencia. En lo que atañe al distribuidor del 
país B, como se ha producido una reducción de sus funciones, activos y 
riesgos, ya no percibirá el beneficio residual de la actividad de 
distribución. A partir del ejercicio N, comprará la mercancía al nuevo 
empresario principal a un precio de transferencia que le permita obtener 
un margen neto sobre sus ventas a terceros del 5%. 

En el siguiente gráfico vemos el cambio en los flujos de operaciones: 
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Para poder apreciar correctamente los efectos del cambio de la política de 
precios de transferencia, suponemos que las circunstancias del negocio se 
mantienen constantes antes y después de la reestructuración, por lo que 
consideramos que las ventas en el país B son las mismas (100 unidades 
monetarias), así como los gastos operativos del distribuidor7. 

En el siguiente cuadro, vemos cómo, en igualdad de circunstancias, el cambio 
en la política de precios de transferencia hace que el distribuidor del país B vea 
reducido su resultado de explotación, de 15 unidades monetarias que obtenía 
antes de la reestructuración a las 5 que obtiene como distribuidor de riesgo 
limitado: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

A continuación, vemos el efecto de la nueva política de precios de transferencia 
establecida para el distribuidor del país B en la cuenta de Pérdidas y 

 
7 En el caso de que se hubiera producido una disminución real de funciones, activos y riesgos es 

razonable esperar una disminución de los gastos operativos del distribuidor, lo que no se considera en 

este ejemplo con el objeto de ser más didácticos. 

PyG Distribuidor B N-1 N 

Ingresos Explotación  100 100 

Aprovisionamientos 60 70 

Margen Bruto  40 30 

Margen Bruto/ Ingresos 
Explotación en %  40% 30% 

Gastos operativos 25 25 

Resultado Explotación  15 5 

Margen Neto/ Ingresos 
Explotación en %  15% 5% 
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Ganancias del nuevo empresario principal situado en el país C. Esta última 
entidad verá incrementado su beneficio de explotación en la diferencia entre las 
ventas que realiza al distribuidor (70) y las compras que ahora realiza a la 
fábrica situada en el país A que suponemos constantes (60). De esta forma, 
constatamos cómo se ha trasladado el beneficio, puesto que las 10 unidades 
monetarias que deja de obtener el distribuidor del país B, ahora se sitúan en la 
entidad del país C. 

 

PyG entidad país C 
(N) 

Traslado beneficio a 
país C 

Ingresos Explotación 70 

Aprovisionamientos -60 

Resultado 
Explotación 

10 

 
Un segundo ejemplo que se ha dado con frecuencia en la práctica vendría 
dado por la conversión de fabricantes de pleno riesgo en maquiladores. En este 
caso partiríamos de una situación en la que un fabricante de un grupo 
multinacional, con residencia fiscal en el país B, durante un prolongado espacio 
de tiempo, venía operando como un fabricante de pleno riesgo. En el ejercicio 
N, el grupo decide convertirlo en un prestador de servicios de fabricación 
(maquilador). Para ello, se modifican las funciones, activos y riesgos de la filial 
fabricante (y de su contraparte), lo que se efectúa a través de la modificación 
de los contratos. De esta forma: 

- Nuestra fábrica situada en el país B, antes de la reestructuración (N-1), 
tenía plena libertad para planificar su producción, en términos de volumen y 
gama de productos, con el objetivo de maximizar su beneficio. Aunque 
podría darse el caso de que comprase parte de sus materias primas a 
proveedores del grupo, por ejemplo, situados en el país A, también 
disponía de autonomía para adquirir estos productos a terceros 
independientes. La fábrica compraba en nombre propio las materias primas 
necesarias para su proceso productivo, ya fueran materias primas 
consideradas principales o auxiliares y, por tanto, también era titular del 
producto final, responsabilizándose del inventario durante todo el proceso. 
En este ejemplo, la fábrica vendía su producción, tanto a filiales 
distribuidoras del grupo multinacional, como a clientes finales en su 
territorio. De acuerdo con este esquema, como la fábrica se caracterizaba 
funcionalmente como fabricante de pleno riesgo, no era considerada 
“tested party” en ninguna operación vinculada y retenía el beneficio residual 
de su actividad de fabricación.  

- A partir del momento de la firma de los nuevos contratos, hay una 
entidad localizada en el país C que asume la condición de empresario 
principal en la fabricación, convirtiendo a las plantas situadas en los 
distintos territorios en maquiladoras o prestadoras de servicios de 
fabricación. Esta reestructuración implica que: 

o Se determina que, en adelante, nuestra planta de fabricación 
situada en el país B, ya no planificará su propia producción, sino que, 
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como consecuencia de cambios en la organización del grupo, la 
sociedad situada en el país C se va a encargar de planificar la actividad 
para todas las plantas del grupo a nivel global y enviará las órdenes de 
producción a cada instalación del grupo. Estas órdenes se recibirán 
semanalmente. El grupo pretende con este cambio centralizar la 
gestión de las necesidades de producto para todo el mundo, y controlar 
a través de una única sociedad toda la cadena de suministro. 

o El nuevo empresario principal será el propietario de las materias 
primas principales, así como del producto terminado. Nuestra fábrica, 
aunque utilizará esas materias primas en el proceso de fabricación no 
adquiere titularidad alguna sobre las mismas, ni sobre el producto 
terminado, puesto que, simplemente, presta un servicio de 
transformación de esos materiales. No obstante, la fábrica del país B 
seguirá adquiriendo en nombre propio las materias primas auxiliares 
del proceso productivo. 

o Como la fábrica reestructurada ya no es titular de los productos 
terminados, deja de vender su producción y únicamente percibe 
ingresos por la prestación de servicios de fabricación sobre materiales 
ajenos. Será la entidad situada en el país C la que se encargue de 
vender la producción a los clientes vinculados y no vinculados. 

o Como consecuencia de la reestructuración se fija una nueva 
política de precios de transferencia. En lo que concierne a la fábrica del 
país B, como se ha producido una reducción de sus funciones, activos 
y riesgos, ya no percibirá el beneficio residual de la actividad de 
fabricación. A partir del ejercicio N, prestará servicios de fabricación al 
nuevo empresario principal a un precio de transferencia que le permita 
obtener un margen neto sobre sus costes totales del 5%. Es importante 
destacar en este punto que los costes del maquilador se habrán visto 
reducidos drásticamente puesto que, al no adquirir las materias primas 
principales de su proceso productivo, sus aprovisionamientos ahora 
son muy poco relevantes. 

En el siguiente gráfico vemos el cambio en los flujos de operaciones: 
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Como en el caso anterior, con el objeto de apreciar correctamente los efectos 
del cambio de la política de precios de transferencia, suponemos que las 
circunstancias del negocio se mantienen constantes antes y después de la 
reestructuración, por lo que consideramos que el nivel de producción de la 
planta es constante, lo que determina que el volumen de materias primas 
transformadas y los gastos operativos de la fábrica no varíen. En este ejemplo, 
consideramos que el importe de las materias primas principales es de 60 
unidades monterías y el de las materias primas auxiliares, de 10 unidades 
monetarias. 

En el siguiente cuadro, vemos cómo, en igualdad de circunstancias, el cambio 
en la política de precios de transferencia hace que la fábrica del país B vea 
reducido su resultado de explotación, de 15 unidades monetarias que obtenía 
antes de la reestructuración a 1,25 que obtiene como maquilador. Nótese que, 
en este caso, en términos porcentuales, el margen bruto de fabricación se ha 
duplicado, pero ello no responde a un incremento de la productividad, sino 
simplemente, a una reducción drástica del importe de los aprovisionamientos 
en relación con los nuevos ingresos de explotación, a pesar de que éstos 
también se hayan reducido de forma notable. 

 

PyG Fábrica país B N-1 N 

Ingresos Explotación  100 26,25 

Aprovisionamientos 70 10 

Margen Bruto en %  30 16,25 

Margen Bruto en %  30% 62% 

Gastos operativos 15 15 

Resultado Explotación  15 1,25 

Margen Neto/ Ingresos 
Explotación en % 

15% 4,8% 
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A continuación, vemos el efecto de la nueva política de precios de transferencia 
establecida para la fábrica del país B en la cuenta de Pérdidas y Ganancias del 
nuevo empresario principal situado en el país C. Esta última entidad verá 
incrementado su beneficio de explotación en la diferencia entre las ventas que 
realiza a los clientes (distribuidoras del grupo y clientes finales independientes 
que serían de 100 unidades monetarias) y las compras de materias primas 
principales que ahora realiza al proveedor situado en el país A que suponemos 
constantes (60). Adicionalmente, el empresario principal del país C debe pagar 
a la fábrica del país B sus servicios de fabricación, cuyo precio de transferencia 
se ha establecido a través de la nueva política. De esta forma, constatamos 
cómo se ha trasladado el beneficio, puesto que las 13,75 unidades monetarias 
que deja de obtener la fábrica del país B, ahora se sitúan en la entidad del país 
C. 

PyG entidad país C (N) 
Traslado beneficio 
a país C 

Ingresos Explotación  100 

Aprovisionamientos -60 

Servicios de fabricación -26,25 

Resultado Explotación 13,75 

 
3. EXAMEN DE LAS REESTRUCTURACIONES EMPRESARIALES POR 

PARTE DE LAS ADMINISTRACIONES TRIBUTARIAS 

Como se ha dicho, el Capítulo IX de las Directrices de Precios de Transferencia 
de la OCDE da una serie de pautas a las administraciones tributarias para el 
análisis de las reestructuraciones empresariales. Las principales líneas de 
estas pautas se desarrollarán a lo largo de los siguientes puntos. 

3.1. UNIFORMIDAD EN LA APLICACIÓN DEL PRINCIPIO DE PLENA 
COMPETENCIA 

Las Directrices dejan claro que el principio de plena competencia, tal y como se 
desarrolla en su Capítulo I es plenamente aplicable8, tanto a las operaciones 
vinculadas diseñadas antes de la reestructuración, como a las posteriores, ya 
estemos en un escenario de concentración de funciones, como en uno de 
descentralización. Y este es el enfoque con el que deben entenderse las 
pautas que da la OCDE en el análisis de las reestructuraciones, es decir, de lo 
que se trata en este examen es de detectar y, en su caso, corregir situaciones 
en las que existan condiciones impuestas a las filiales de un grupo 
multinacional que no habrían sido aceptadas por empresas independientes. 

3.2. COMPRENSIÓN DE LAS RAZONES EMPRESARIALES PARA LA 
REESTRUCTURACIÓN Y DE LOS BENEFICIOS ESPERADOS 

Como hemos visto la motivación económica o de negocio de una 
reestructuración suele venir asociada a la consecución de una mayor 
competitividad, mediante un aumento en la eficiencia, un ahorro de costes, una 
mayor especialización o una mejora en las sinergias del grupo.  

 
8 Párrafo 9.9 
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Así, las administraciones tributarias deberán comprender cuáles han sido los 
motivos que han llevado a un grupo a emprender una reorganización 
empresarial9, teniendo en cuenta que esta operación podría suponer un 
esfuerzo inicial para el grupo que debería verse compensado con unos 
beneficios futuros o potenciales. Pensemos, por ejemplo, en el caso de un 
grupo que decide trasladar una planta de producción a un país emergente con 
el objetivo de lograr una reducción de costes en la actividad de fabricación. En 
el momento inicial de la reestructuración, este grupo deberá asumir unos 
costes extraordinarios derivados del cierre de la planta (despidos de 
trabajadores, pérdida de inventarios, traslado o enajenación de maquinaria o 
instalaciones, pérdidas por rescisiones de contratos, etc.) que deberían verse 
sobradamente superados con los ahorros de costes obtenidos en la actividad 
de la nueva planta. 

En el análisis coste-beneficio de la reestructuración, las Directrices10 nos 
indican que, en la práctica, las sociedades independientes, antes de llevar a 
cabo una reorganización de envergadura, compararán esta operación con otras 
alternativas disponibles de modo realista, de modo que, únicamente concluirán 
dicha operación si no encuentran una alternativa que ofrezca una oportunidad 
más ventajosa para alcanzar sus objetivos empresariales. Es decir, las 
empresas independientes únicamente realizarán este cambio organizativo si no 
existe otra opción más favorable. Por tanto, en el examen de la racionalidad del 
cambio, también será necesario valorar si existían o no otras alternativas a la 
reestructuración realizada.  

Las Directrices abordan, de forma específica, aquellos casos en los que el 
grupo multinacional decide reorganizarse con el objetivo de obtener ventajas 
fiscales11. Este sería el caso del traslado de entidades o actividades, bien a 
territorios que ofrecen una tributación inferior, o bien a otros que otorgan 
ventajas fiscales concretas con el objeto de atraer inversiones (por ejemplo, el 
establecimiento de regímenes preferenciales de diversa índole, como el 
régimen de patent box). De esta forma, se admite que puede resultar 
comercialmente racional que un grupo multinacional se reestructure por 
motivos exclusivamente fiscales, si bien, se realizan dos advertencias: 

- Por un lado, se recuerda que el principio de libre concurrencia tiene como 
pilar fundamental otro principio, que es el de empresa independiente. Este 
segundo principio exige examinar la posición de cada una de las partes de la 
operación vinculada como si se tratara de entidades separadas y no asociadas 
y, por tanto, deberán analizarse los beneficios potenciales que percibirá cada 
una de ellas con motivo de la reorganización de forma que, si alguna no 
obtiene beneficio alguno, o incluso se encuentra en una situación peor tras la 
reestructuración, no se estaría respetando el principio de plena competencia. 
En la realización de este análisis, el ahorro fiscal obtenido por el grupo 
globalmente considerado y materializado en una única entidad situada en la 
jurisdicción que otorga la ventaja fiscal es irrelevante. 

 
9 Párrafos 9.24 y siguientes 

10 Párrafos 9.27 y siguientes 

11 Párrafo 9.38 
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- Por otro lado, el hecho de que se deteriore la posición del grupo de empresas 
multinacionales en su conjunto, considerada antes de impuestos, puede 
llevarnos a la conclusión de que la reestructuración carece de toda lógica 
comercial. En este segundo caso, es muy probable que alguna de las 
sociedades implicadas, no hubiera tomado parte en la reorganización si hubiera 
sido independiente. 

3.3. VALORACIÓN DEL IMPACTO ECONÓMICO Y FISCAL DE LA 
REESTRUCTURACIÓN 

La reordenación de las funciones, activos y riesgos entre los miembros del 
grupo multinacional tendrá como resultado una modificación de la política de 
precios de las entidades afectadas, lo que determinará una alteración de los 
beneficios obtenidos por las distintas entidades del grupo y, por tanto, de los 
impuestos sobre la renta declarados en cada jurisdicción. 

Ello obliga a las administraciones tributarias a comprender cómo se ha 
redistribuido el beneficio entre las distintas sociedades del grupo multinacional 
y cómo afecta esta nueva distribución de los resultados a la recaudación fiscal 
en su jurisdicción.  

Es preciso advertir que las reestructuraciones de cierta envergadura no 
producen todos sus efectos hasta el transcurso de varios años, por lo que este 
análisis tendrá que abarcar no sólo el ejercicio en el que, a nivel contractual o 
contable se produce la reestructuración, sino también varios ejercicios 
posteriores. 

Para ello es preciso analizar a todas las sociedades implicadas en la 
reestructuración, ya sean residentes o no residentes en nuestra jurisdicción, lo 
que, puede plantear ciertos problemas prácticos. 

Con frecuencia, las administraciones tributarias emprenden estos análisis con 
posterioridad a que la reestructuración se haya completado, por lo que, para el 
análisis de la nueva distribución de beneficios, especialmente de los declarados 
por las entidades no residentes, puede ser conveniente acudir bien a la 
información contenida en el Informe País por País12, bien a la que proporcionan 
las Cuentas Anuales depositadas en los Registros Mercantiles de los distintos 
países, o bien a bases de datos que contienen parte de la información anterior, 
como pueden ser Bloomberg, o Moody´s Orbis. 

3.4. DOCUMENTACIÓN EN RELACIÓN CON LAS REESTRUCTURACIONES 
EMPRESARIALES13 

En el Master File, los contribuyentes están obligados a describir las 
operaciones importantes de reestructuración empresarial que hayan ocurrido 
durante el ejercicio. Además, en el Local File deben indicar si la entidad local 

 
12 Además de las limitaciones legales establecidas para la información que es objeto de intercambio 

internacional (ar 177 ter. 2 de la Ley 58/2003, de 17 de diciembre, General Tributaria), existen 

limitaciones adicionales al uso de la información contenida en el Informe País por País que deberán 

tenerse en cuenta. En general, podrá utilizarse esta información para evaluar riesgos asociados a precios 

de transferencia y para realizar análisis económicos o estadísticos.  

13 Párrafos 9.24, 9.32 y 9.33 
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se ha visto inmersa o afectada por una reestructuración empresarial durante 
dicho ejercicio, ya sea como entidad reestructurada o beneficiaria. 

Además, las Directrices recomiendan a los grupos multinacionales que incluyan 
en la documentación de operaciones vinculadas las razones por las que 
deciden realizar una reestructuración empresarial, máxime, si supone la 
transferencia de riesgos significativos, y cómo estas decisiones afectarán a los 
beneficios potenciales de las sociedades implicadas. En concreto, se califica de 
buena práctica documentar las sinergias previsibles con la reestructuración, así 
como las premisas en que se basan para preverlas, señalando que este tipo de 
información seguramente ya obra en el seno del grupo, puesto que lo normal 
es que se haya elaborado con anterioridad a la toma de la decisión de la 
reestructuración. No obstante, en aplicación del principio de plena 
competencia, se invita a las multinacionales a documentar esta información no 
sólo a nivel de grupo sino también para cada entidad. 

3.5. ANÁLISIS DE LOS CONTRATOS UTILIZADOS. PROCEDENCIA DEL 
PAGO DE UNA COMPENSACIÓN 

Las administraciones tributarias deben revisar los contratos que amparan las 
operaciones vinculadas firmados entre las entidades afectadas, antes y 
después de la reestructuración14. De acuerdo con el párrafo 1.36, los términos 
contractuales constituyen uno de los factores esenciales a tener en cuenta para 
poder realizar una definición precisa de la operación vinculada. No obstante, a 
estos efectos, como luego veremos, el análisis de los términos contractuales, 
aun cuando se considera un elemento necesario en el examen de la 
reestructuración, no es suficiente puesto que debe siempre completarse con el 
análisis de los activos, funciones y riesgos de cada una de las partes 
implicadas en esta operación vinculada. 

Adicionalmente, en el caso de las reestructuraciones empresariales, el examen 
de los términos contractuales anteriores y posteriores a la reestructuración 
cobra otra dimensión, puesto que esta información puede ser relevante para 
determinar si la reorganización bajo análisis ha generado el derecho a percibir 
una compensación o indemnización por parte de la entidad reestructurada que 
será un ingreso gravable en sede dicha entidad.  

Las Directrices15 establecen como premisa que el principio de libre 
concurrencia no exige una compensación por la mera reducción de los 
beneficios futuros esperados por una entidad del grupo. En la medida en que la 
entidad reestructurada verá también disminuidas sus funciones y sus riesgos, 
la reducción correlativa de sus beneficios parece algo lógico que 
razonablemente podría darse entre empresas independientes.  

Lo que exige el principio de libre competencia es analizar si en la 
reestructuración se ha producido alguna de las siguientes circunstancias que sí 
darían lugar a la exigencia de una compensación por parte de la entidad 
reestructurada, siempre y cuando estas circunstancias se hubieran remunerado 
o indemnizado entre partes independientes en condiciones similares: 

 
14 Párrafo 9.17 

15 Párrafo 9.39 
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- La transferencia de algún elemento de valor  

- La finalización o renegociación sustancial de los acuerdos 
preexistentes siempre que, en el caso concreto, se justifique una 
indemnización 

3.5.1. La transferencia de un elemento de valor 

En cualquier reestructuración es frecuente que las empresas afectadas se 
transmitan activos de todo tipo, ya sean tangibles o intangibles, así como 
actividades en desarrollo. A continuación, iremos viendo las pautas que ofrecen 
las Directrices para determinar el precio de plena competencia al que deberían 
realizarse estos tipos de cesiones.  

3.5.1.1. Transmisión de activos tangibles 

En el caso de que la reestructuración empresarial comprenda la transmisión de 
activos tangibles16 como, por ejemplo, equipos de producción o instalaciones, 
la valoración de esta transmisión deberá ajustarse, como cualquier operación 
vinculada, al principio de plena competencia. La identificación de la 
transferencia de este tipo de activos no debería plantear problemas, puesto que 
deberá lucir en la contabilidad de las entidades afectadas por la 
reestructuración.  

Por tratarse de una situación que puede darse con frecuencia en las 
reestructuraciones empresariales, las Directrices abordan, de forma específica, 
los problemas que puede plantear la transmisión de las existencias (materias 
primas, productos terminados o en curso). Como hemos visto antes en el 
ejemplo de la conversión del fabricante de pleno riesgo en maquilador, en 
algunas reestructuraciones, como consecuencia de la reasignación de 
funciones, activos y riesgos se produce la transmisión de las existencias entre 
las partes implicadas, lo que se suele producir sin movimiento físico de éstas, y 
que realiza la sociedad reestructurada en favor de la beneficiaria, por ser esta 
última la entidad que, a partir de la reestructuración, será titular de estos 
productos y asumirá el riesgo de inventario. Además del caso de un fabricante 
pleno que pasa a convertirse en un maquilador (prestador de servicios de 
fabricación), podríamos estar también ante un distribuidor pleno que pasa a ser 
caracterizado funcionalmente como un agente de ventas (prestador de 
servicios de promoción de ventas), y esta circunstancia podría darse en otro 
tipo de reestructuraciones. En estos supuestos, la entidad reestructurada 
dejará de ser titular de los inventarios, aunque continúe siendo depositaria de 
estos bienes, o incluso en el caso del maquilador, los continúe transformando 
como parte de su actividad reestructurada.  

En el párrafo 9.52 de las Directrices se proponen como los mejores métodos 
para valorar este tipo de transmisiones en función de las circunstancias del 
caso concreto, los del precio libre comparable, el precio de reventa o el coste 
incrementado. 

3.5.1.2. Transmisión de activos intangibles 

 
16 Párrafos 9.49 y siguientes 
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La identificación de los activos intangibles, o de los derechos sobre los mismos, 
puede ser más problemática, puesto que no todos estos activos se registran 
contablemente. Un ejemplo paradigmático lo tendríamos con las marcas que 
han sido creadas y desarrolladas en el seno de una empresa, que pueden ser 
un intangible con un enorme valor pero que no se tiene que reconocer 
contablemente, luego su transmisión podría ser difícil de identificar para las 
administraciones tributarias. Lo mismo sucedería con un secreto comercial o un 
know-how valioso.  

En cuanto a la valoración de estas transmisiones las Directrices nos remiten a 
la aplicación de las normas contenidas en el Capítulo VI17 dedicado a las 
consideraciones específicas aplicables a los activos intangibles.  

También nos recuerdan18, que en el marco de una reestructuración pueden ser 
objeto de transmisión entre entidades vinculadas los derechos derivados de 
determinados contratos que podrían constituir intangibles valiosos. 
Imaginemos, por ejemplo, que la entidad reestructurada tenía firmados 
contratos con clientes independientes a largo plazo que le iban a proporcionar 
un importante beneficio potencial. En el caso de que estos derechos 
contractuales se transfieran a la entidad beneficiaria, será preciso determinar 
su valor de mercado atendiendo a las circunstancias del caso concreto. 

Al igual que sucedía con la venta de las existencias, las Directrices abordan un 
caso que se ha dado con cierta frecuencia en la práctica y dan pautas para 
resolver los principales problemas que se plantean. Nos referimos a la 
transmisión de ciertos activos intangibles valiosos para el grupo, por parte de 
las entidades locales que los crearon y desarrollaron, a otra entidad 
(generalmente denominada “IP Company”) que los gestionará a partir de ese 
momento de forma centralizada. Pues bien, en los párrafos 9.57 y siguientes se 
plantea el caso en que las sociedades que crearon esos activos los van a 
seguir explotando en su respectivo territorio, pero ahora, en calidad de 
licenciatarios. Las líneas fundamentales que ofrecen las Directrices para 
abordar estos supuestos son las siguientes: 

- Como se desarrolla en el Capítulo VI, es crucial realizar un análisis de los 
activos, funciones y riesgos asumidos por las entidades involucradas en el caso 
concreto, puesto que los rendimientos atribuibles a los intangibles deberán 
situarse en sede de las entidades que realicen, de forma efectiva, las funciones 
DEMPE19 y controlen los riesgos derivados del ejercicio de las mismas, con 
independencia de la titularidad jurídica del activo intangible concernido. 

- El hecho de que la centralización de los intangibles del grupo en una única 
entidad pueda tener lógica comercial para el grupo considerado en su conjunto, 
es irrelevante para determinar el precio de plena competencia que debe 
satisfacerse en las operaciones vinculadas de cesión de estos activos para las 
que rige, de forma invariable, el principio de plena competencia y, por tanto, el 

 
17 Párrafo 9.56 

18 Párrafos 9.66 y siguientes 

19 Funciones que deben analizarse en relación con los activos intangibles que serían las funciones de 

desarrollo, mejora, mantenimiento, protección y explotación de estos activos. 
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principio de empresa independiente. Ello quiere decir, que, en todo caso, será 
preciso evaluar la transacción desde la perspectiva del cedente y del 
cesionario. 

- En el caso de que una empresa independiente pactara la transmisión de un 
intangible valioso que pretende seguir utilizando, parece lógico que, en el 
momento de acordar esta transmisión se negociase de forma conjunta el precio 
a satisfacer en el futuro por su explotación, de manera que existiera una 
proporción entre los precios de ambas operaciones. Dicho de otro modo, un 
independiente no estaría dispuesto a vender un intangible a otra sociedad por 
100, si en el primer año en el que debe pagar a esa misma sociedad por su 
utilización como licenciatario, el precio de esta licencia fuera de 80. 

3.5.1.3. Transmisión de una rama de actividad 

En el contexto de una reestructuración también es frecuente que se transmitan 
negocios en funcionamiento20. En este caso, se transmite la capacidad de 
desarrollar una actividad junto con los medios necesarios para este desarrollo, 
es decir, los activos y pasivos afectos a esta actividad, los medios humanos, 
los conocimientos técnicos, los derechos contractuales principales con 
proveedores y clientes, etc.  

En relación con la valoración de este tipo de operaciones, las Directrices 
señalan que, normalmente, el valor de la unidad de negocio no equivaldrá al 
valor de cada activo o pasivo concreto que se transfiere, considerado de forma 
aislada, puesto que lo que da valor a esa transmisión es que esos elementos 
se transfieren, precisamente, de forma conjunta, y con la finalidad de seguir en 
activo. Por ello, parece que una correcta aplicación del principio de plena 
competencia nos llevará a realizar una valoración de estos elementos de forma 
agregada y no independiente. Señalan aquí las Directrices que, en estos casos, 
puede ser útil acudir a los métodos que suelen emplear las entidades 
independientes cuando se transfieren negocios, aludiendo al uso de otras 
técnicas de valoración de carácter financiero basadas, normalmente, en el 
descuento de los flujos de efectivo esperados de esos negocios.  

3.5.1.4. La compensación en caso de actividades deficitarias 

Sólo quiero mencionar que puede haber casos de sociedades afectadas por 
una reestructuración que operen una actividad carente de rentabilidad en la 
que, por las circunstancias del caso concreto, podría ser razonable suponer 
que su situación futura va a permanecer estable21. En el caso de que este tipo 
de entidad vea menoscabados sus activos, funciones y riesgos como 
consecuencia de una reestructuración, esta reducción de su perfil funcional le 
generará una expectativa de mejora, puesto que verá también disminuida su 
pérdida potencial futura.  

Siendo este el caso, habría que valorar si en condiciones de mercado, un 
independiente hubiera estado dispuesto a pagar para liberarse del negocio 
deficitario, o le hubiera salido más rentable cesar en la actividad, todo ello 

 
20 Párrafos 9.68 y siguientes 

21 Párrafos 9.71 y siguientes 
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teniendo en cuenta la posibilidad de que hubiera habido varios compradores 
interesados, así como el hecho de que la actividad deficitaria genere otros 
beneficios para el grupo como determinadas sinergias con otras actividades 
que realice el contribuyente. Cuando al grupo le interese mantener una 
actividad deficitaria debido a las sinergias que genera esa actividad para otras 
del grupo, será necesario analizar si la entidad beneficiada por estas sinergias 
debería satisfacer una compensación a la entidad que opera la actividad con 
pérdidas. 

3.5.2. La finalización o renegociación sustancial de los acuerdos preexistentes 

Los cambios en la política de precios de transferencia que se producen en el 
contexto de la reestructuración deberán documentarse con nuevos contratos 
que pueden incluir modificaciones, a menudo, consideradas sustanciales 
respecto de los anteriores. De nuevo, las Directrices22 establecen como 
premisa que las rescisiones o renegociaciones sustanciales de contratos, por sí 
solas, no deben generar un derecho de indemnización en condiciones de plena 
competencia. Así, para determinar si procedería el pago de una compensación, 
será necesario examinar los hechos y circunstancias de cada caso; en 
concreto, debe atenderse a la definición precisa de los acuerdos antes y 
después de la reestructuración, así como al resto de opciones realistas de las 
que hubieran dispuesto las partes.  

Para determinar si en un caso concreto procede o no el pago de una 
indemnización por la renegociación de los contratos, será preciso analizar si 
nos encontramos en alguno de los siguientes supuestos23: 

• Que el derecho mercantil o la jurisprudencia ampare que, para el caso 
concreto, la entidad reestructurada deba percibir una indemnización, esté o no 
ésta prevista en el contrato. Esta situación se daría si, en circunstancias 
semejantes, un tercero hubiera tenido derecho a percibir una indemnización por 
la terminación o modificación sustancial del contrato. En nuestro ordenamiento 
jurídico encontramos algunos ejemplos como la finalización de contratos 
laborales, o la indemnización por clientela que se regula en el art. 28 de la Ley 
12/1992 de 27 de diciembre, sobre Contrato de Agencia según la cual la 
rescisión del contrato implicará el pago de una indemnización si el agente ha 
aportado nuevos clientes al empresario incrementando las ventas, siempre que 
se produzcan una serie de condiciones. 

• Si la existencia o ausencia de una cláusula de indemnización, así como su 
cuantía, se consideran de plena competencia, es decir, si los pactos concluidos 
entre las entidades vinculadas a este respecto se observan en la práctica entre 
independientes. Por ejemplo, si la reestructuración va a implicar el despido de 
trabajadores y esta circunstancia se indemnizaría entre terceros, habrá que 
calcular la indemnización teniendo en cuenta todos los elementos a considerar 
según la normativa laboral aplicable (antigüedad, pactos de no competencia, 
etc). Supongamos otro caso en el cual la entidad reestructurada, con 
anterioridad a la reestructuración, realizó una importante inversión, por ejemplo, 

 
22 Párrafos 9.75 y siguientes 

23 Párrafos 9.79 y siguientes 
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construyó una nueva línea de fabricación que, como consecuencia de la 
reorganización, no va a poder seguir operando. Si esta situación se diera entre 
independientes, sería razonable suponer que esta entidad, con el objeto de 
proteger sus intereses, hubiera pactado una cláusula indemnizatoria que le 
resarciera, como mínimo, de la inversión realizada.  

Por último, las Directrices también se plantean qué entidad del grupo 
multinacional debe soportar, en última instancia, los costes relacionados con la 
indemnización de la parte que sufre la finalización del contrato o su 
renegociación24. Como siempre, será preciso analizar las circunstancias del 
caso concreto para determinar si esta compensación debe pagarse por la 
entidad que decide finalizar el contrato, que podría ser bien la matriz o entidad 
del grupo que actúa como empresario principal, bien la sociedad beneficiaria de 
la terminación de los contratos anteriores, o también podría ser razonable que 
este pago se comparta por ambas entidades.  

3.6. DEFINICIÓN PRECISA DE LA OPERACIÓN: ANÁLISIS Y 
COMPARACIÓN DE LOS ACTIVOS, FUNCIONES Y RIESGOS 
ASUMIDOS POR LAS ENTIDADES AFECTADAS ANTES Y DESPUÉS 
DE LA REESTRUCTURACIÓN 

El punto de partida para el análisis de las operaciones vinculadas siempre 
serán los contratos firmados entre las partes, pero como ya se ha apuntado, 
este análisis deberá completarse con el de los activos detentados, las 
funciones desarrolladas y los riesgos asumidos antes y después de la 
reestructuración25.  

Como en cualquier operación vinculada, es necesario realizar este estudio para 
llegar a una definición precisa de las operaciones que efectivamente se han 
producido en el seno del grupo multinacional, porque puede suceder que del 
proceder o conducta de las partes se evidencie que la verdadera relación 
comercial o financiera existente entre éstas no es la que ha sido objeto de 
documentación en los contratos, sino otra distinta.  

De esta forma, la nueva distribución de activos, funciones y riesgos 
determinará la aplicación de una nueva política de precios de transferencia con 
la consecuente reasignación de beneficios entre las entidades del grupo 
multinacional. Cuando el proceder de las partes difiera de lo pactado en los 
contratos, esta nueva política de precios no sería correcta porque no se habría 
basado en una definición precisa de las nuevas operaciones vinculadas, lo que, 
inevitablemente, llevaría a cuestionar la nueva asignación de beneficios entre 
las partes implicadas. 

Como la aplicación del principio de plena competencia se realiza de forma 
invariable, tanto a las operaciones anteriores, como a las posteriores a la 
reestructuración, en este análisis, las Directrices se remiten a lo dispuesto en 
sus Capítulos I y III, y nos recuerdan que el análisis funcional debe realizarse, 
no sólo a la entidad reestructurada, sino también a la beneficiada por la 
reestructuración. 

 
24 Párrafos 9.93 y siguientes 

25 Párrafo 9.17 y siguientes 
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Por otra parte, el análisis funcional de las operaciones vinculadas que se 
producen como consecuencia de la reestructuración no puede limitarse al 
propio período impositivo en el que ésta tiene lugar, sino que deberá 
extenderse también a los ejercicios siguientes, puesto que normalmente la 
reordenación de funciones y asunción de riesgos requiere tiempo para 
consolidarse.  

A continuación, destacaremos algunas pautas que deben tenerse en cuenta en 
el análisis de las funciones, activos y riesgos anteriores y posteriores a la 
reestructuración: 

3.6.1. Análisis de las funciones 

En este punto, las Directrices nos remiten al apartado D.1.2 del Capítulo I, 
donde se establece que el análisis funcional debe partir de un examen de las 
capacidades y de las contribuciones reales que realizan las partes dentro de la 
cadena de valor del negocio26.  

En el contexto de una reestructuración, el análisis de las capacidades de las 
partes pasará, necesariamente, por el estudio de la dotación de estructura de la 
que disponen para el desarrollo de las funciones que tienen atribuidas, antes y 
después de la reestructuración. Por dotación de estructura nos estamos 
refiriendo, fundamentalmente, a los equipos y personas que realizan 
materialmente las funciones que han sido reubicadas. Es decir, desde la 
perspectiva de la entidad que sufre un detrimento en sus funciones por haber 
sido éstas trasladadas a otra sociedad del grupo, cabe razonablemente esperar 
una disminución en su plantilla y, en concreto, una supresión de los equipos 
que desarrollaban esas funciones con anterioridad a la reestructuración. En el 
caso de que, con posterioridad a la reestructuración, estas funciones sigan 
realizándose dentro del grupo multinacional por otras sociedades, deberían 
aparecer en estas últimas nuevos departamentos, o debería percibirse un 
incremento del personal necesario para el desempeño de estas nuevas 
funciones que han asumido. Las administraciones tributarias deberán prestar 
especial atención a los supuestos en los que la entidad reestructurada dispone 
esencialmente de las mismas personas organizadas en los mismos 
departamentos, antes y después de la reestructuración, porque éste puede ser 
un indicio de que la conducta de las partes no se compadece con lo pactado en 
sus acuerdos.  

Por otra parte, también es necesario analizar la relevancia de esas funciones y 
cómo contribuyen a la generación de valor dentro del grupo multinacional, 
puesto que esta relevancia estará también asociada a la proporción de 
beneficio atribuible a cada parte. Así, las administraciones tributarias deberán 
alertarse ante casos en los que el grupo reubica una proporción significativa de 
sus rendimientos en sede de una sociedad por entender que las funciones que 
realiza son cruciales, pero cuando se indaga a fondo el valor que proporcionan, 
se descubre que es mínimo por tratarse de funciones rutinarias realizadas, por 
ejemplo, por equipos exiguos o dotados de personas inexpertas, etc. En este 
caso, la política de precios definida por el contribuyente no sería aceptada por 
la administración tributaria.  

 
26 Párrafo 1.51 
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3.6.2. Análisis de los activos 

Como ya se indicó, detectar la transferencia de activos tangibles es algo 
relativamente sencillo para las administraciones tributarias, puesto que se 
podrán localizar las altas y bajas de los mismos en los balances contables de 
las sociedades implicadas en la reestructuración. Será preciso analizar la lógica 
económica de esta transferencia de activos y su coherencia con la 
reestructuración descrita en la documentación de operaciones vinculadas.  

Hacer el seguimiento del traslado de activos intangibles es algo bastante más 
complicado, puesto que, su contabilización no es obligatoria en ciertos casos. 
Las Directrices indican que las administraciones tributarias deberán analizar 
qué sociedades desarrollan las funciones DEMPE relacionadas con los 
intangibles del grupo, antes y después de la reestructuración. Y ello porque 
puede haber casos en los que se ha documentado la transferencia de 
intangibles valiosos que siguen siendo, de facto, desarrollados y explotados por 
la misma entidad antes y después de la reestructuración. También podrían 
darse otras situaciones en las que, atendiendo a los nuevos contratos 
celebrados, se despoja a una entidad de una parte importante de sus 
funciones, pero cuando se examina la conducta de esta entidad, se detecta la 
existencia de intangibles importantes (como puede ser un know-how, una 
potente red de distribución o una consolidada cartera de clientes) que no han 
sido reconocidos por el grupo y que siguen siendo desarrollados, mantenidos y 
explotados por la entidad reestructurada.   

3.6.3. Análisis de los riesgos 

El apartado B.1.1. del Capítulo IX de las Directrices da una serie de 
indicaciones que deben guiar a las administraciones tributarias en el examen 
de la asignación de riesgos a cada una de las entidades, y que deben tenerse 
en cuenta para valorar si la nueva política de precios de transferencia respeta 
el principio de plena competencia. Este proceso deberá seguirse en el examen 
de cada riesgo que pueda aflorar en las operaciones vinculadas definidas antes 
y después de la reestructuración. 

Con el objeto de clarificar sus postulados, las Directrices recurren al ejemplo, 
muy frecuente en la práctica, de la conversión de un distribuidor de pleno 
riesgo en un distribuidor de riesgo limitado o comisionista, suponiendo que esta 
entidad, antes de la reestructuración, asumía realmente los riesgos de crédito y 
de inventario y que, de acuerdo con lo establecido en los contratos, los deja de 
asumir como consecuencia de dicha reestructuración. El riesgo de crédito 
puede aflorar cuando se vende a plazo a un cliente, y llegado el momento del 
vencimiento de la factura, el cliente no atiende al pago, lo que supondrá una 
pérdida para la entidad que concedió el crédito. Por su parte, el riesgo de 
inventario surgirá cuando se deterioren o pierdan las materias primas u otros 
productos que una entidad tiene bajo su custodia. 

La primera cuestión que resolver será averiguar qué parte controla de forma 
efectiva el riesgo bajo análisis. Para ello, será preciso indagar qué entidad 
realiza las acciones necesarias para mitigar ese riesgo y, adicionalmente, 
dispone de la capacidad financiera necesaria para afrontar las consecuencias 
derivadas de la materialización del mismo.  
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La sociedad del grupo que realiza las acciones necesarias para controlar y 
mitigar el riesgo debe contar con los equipos y personal que tengan asignadas 
estas funciones y las lleven efectivamente a cabo. En el ejemplo anterior, si nos 
fijamos en el riesgo de crédito, habrá que localizar a los equipos y personas 
que diseñan la política de crédito a los clientes y la implementan, tomando 
decisiones acerca de los umbrales bajo los cuales la concesión del 
aplazamiento no requiere vigilancia, o sobre los cuales es preciso realizar un 
estudio en profundidad del cliente concreto. Asimismo, será preciso constatar 
qué personal realiza el estudio de la solvencia de los clientes, y toma las 
decisiones relativas a la concesión de los plazos de pago. En el caso de que la 
entidad haya decidido cubrirse de este riesgo contratando, por ejemplo, un 
factoring con una entidad bancaria, será preciso analizar qué personas y 
departamentos adoptaron esa decisión y soportan los costes financieros de la 
misma. Si nos fijamos en el riesgo de inventario, será preciso investigar de qué 
personal dispone la entidad para gestionar el defecto o exceso de inventario, 
indagando qué personas son las que toman las decisiones ordinarias tendentes 
a la minimización de las pérdidas asociadas a las existencias, o analizando 
también posibles instrumentos de cobertura contratados. En el caso de que tras 
este examen se llegue a la conclusión de que el traslado del riesgo ha sido 
meramente formal, puesto que es la misma entidad la que gestiona y mitiga los 
riesgos analizados, las administraciones tributarias entenderán que no ha 
habido un traslado real de estos riesgos y velarán por que la nueva política de 
precios así lo refleje. 

La segunda cuestión para abordar se centrará en valorar si el riesgo analizado 
es o no significativo en términos económicos, es decir, si entraña un beneficio o 
pérdida potencial relevante. Las Directrices consideran que la parte que asume 
un riesgo relevante tendrá también derecho a percibir una parte igualmente 
relevante del beneficio potencial que genere el negocio tras la reestructuración, 
o en su caso, estará expuesta a tener que hacer frente a una pérdida, también 
relevante. La importancia de un riesgo no puede medirse sólo en términos de 
volumen de pérdida posible en el caso de que se materialice, sino también, en 
términos de probabilidad de materialización. En el caso del riesgo de crédito, 
no sólo será importante el volumen de las operaciones aplazadas, sino también 
la solvencia de los clientes o la existencia de un mecanismo de cobertura. Si 
volvemos al riesgo de inventario, no sólo será importante el valor de las 
mercancías, sino también la probabilidad de que se deterioren o se queden 
obsoletas, lo que dependerá en gran medida del negocio en el que opere la 
entidad. De nuevo, si se llega a la conclusión de que el riesgo que estamos 
analizando es mínimo o prácticamente irrelevante, su traslado a otra entidad no 
puede llevar aparejado un traslado de un beneficio potencial significativo. 

Por último, también es preciso analizar qué parte dispone de la capacidad 
financiera necesaria para asumir las consecuencias de la materialización del 
riesgo, partiendo de la base de que sólo lo asume de forma efectiva aquella 
entidad que disponga de recursos suficientes para hacer frente a la pérdida 
derivada de ese riesgo o a los costes necesarios para contratar su cobertura. Si 
las pérdidas que pueden generar, bien el impago de las facturas, o bien el 
menoscabo de las existencias, superan visiblemente el importe de los recursos 
(propios o ajenos) de la entidad que tiene atribuido contractualmente el riesgo, 
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llegaremos a la conclusión de que no lo puede controlar de forma efectiva, 
porque no podrá hacer frente a la pérdida que ese riesgo podría generar.   

3.7. ACEPTACIÓN DE LAS OPERACIONES DE REESTRUCTURACIÓN 
DEFINIDAS CON PRECISIÓN  

Las Directrices27 dejan claro que las administraciones tributarias no tienen 
derecho a dictar a una multinacional el modo en que debe diseñar su 
estructura, ni dónde debe ubicar sus operaciones, puesto que los grupos son 
libres para organizar sus negocios y sus operaciones empresariales como 
estimen oportuno. Pero las administraciones tributarias sí son competentes 
para aplicar, de forma correcta, el principio de plena competencia en el caso de 
que el contribuyente no lo haya hecho así. Por ello, las administraciones 
tributarias deben hacer todos los esfuerzos necesarios para determinar el 
precio de plena competencia de las operaciones reestructuradas, siempre que 
éstas hayan sido definidas de forma precisa.  

Las administraciones tributarias no deben ignorar, en todo o en parte, la 
reestructuración ni sustituirla por otras operaciones, salvo en circunstancias 
excepcionales y las Directrices nos remiten, en este sentido, a lo dispuesto en 
la sección D2 del Capítulo I.  Aquí se señala que la operación vinculada puede 
ignorarse y, si procede, sustituirse por otra operación alternativa cuando los 
acuerdos, valorados globalmente, difieran de los que habrían suscrito 
empresas independientes que actuaran de modo racional desde un punto de 
vista comercial y en circunstancias comparables. Cuando estamos ante una 
operación carente de racionalidad económica resulta imposible determinar un 
precio de plena competencia para las partes intervinientes.   

Los párrafos 9.122 y siguientes nos ofrecen un ejemplo en el que se podría 
ignorar o rechazar la reestructuración. Se trata de un grupo que se dedica a la 
fabricación y distribución de productos que decide transmitir sus intangibles de 
marca, considerados valiosos en su cadena de valor, en favor de una entidad 
de nueva creación a la que se asignará el beneficio residual que reste tras 
remunerar a las entidades fabricantes y distribuidoras. La entidad en la que se 
centralizan las marcas carece absolutamente de personal que dirija la política 
de imagen de las marcas del grupo, asuma las responsabilidades de expansión 
de las mismas, diseñe la publicidad y promociones a realizar, etc. Tampoco 
dispone de capacidad financiera para afrontar los riesgos relativos a los 
intangibles comerciales. Todos los empleados que desarrollan estas funciones 
se encuentran en otro país y trabajan para otra sociedad del grupo que, 
además, realiza otras funciones, también relevantes, derivadas de la 
distribución. Es más, los directivos de esta última sociedad viajan a la sede de 
la centralizadora de intangibles para formalizar las decisiones relativas a las 
marcas del grupo. En estas circunstancias, con independencia de que esta 
situación pueda abordarse con figuras de abuso del derecho o mediante el 
cambio de residencia fiscal, vías que trascienden la materia de las Directrices 
de Precios de Transferencia, aplicando el principio de plena competencia se 
consideraría justificado recalificar o sustituir las operaciones vinculadas 
aparentemente acordadas por las partes.  

 
27 Párrafos 9.34 y siguientes 
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3.8.  VALORACIÓN DE LA REMUNERACIÓN DE LAS PARTES TRAS LA 
REESTRUCTURACIÓN 

Como el principio de plena competencia debe aplicarse de forma invariable a la 
situación previa y posterior a la reestructuración, las Directrices28 parten de la 
idea de que las nuevas operaciones vinculadas deberán considerarse como si 
no hubiera existido la reestructuración, y por tanto, el análisis funcional y el 
examen de la política de precios debería ser idéntico al que realizarían las 
administraciones tributarias con una entidad similar que no hubiera participado 
en una operación de reestructuración. 

No obstante, puede ser que cuando se analice en profundidad el perfil funcional 
de la entidad reestructurada se adviertan circunstancias que proceden de su 
etapa anterior a la reestructuración que la diferencian de otras entidades que 
no hayan pasado por ese proceso, y en el caso de que estos elementos 
diferenciales sean relevantes, deberán ser tenidos en cuenta en una aplicación 
correcta del principio de plena competencia.  

Las Directrices hacen referencia a algunos ejemplos en los que se podría dar 
esta situación, a la que las administraciones tributarias deberán prestar 
especial atención cuando tengan que valorar la adecuación al principio de 
plena competencia de la remuneración posterior a la reestructuración. 

El primero de ellos sería el caso de un distribuidor que, durante un período 
prolongado, ha actuado con mucha autonomía, desarrollando las funciones 
más importantes relacionadas con la distribución en su zona geográfica, 
asumiendo también los riesgos de mercado, de crédito y de inventario, y ha 
desarrollado intangibles comerciales valiosos. En el desarrollo de estos 
intangibles habría realizado importantes inversiones asumiendo riesgos de 
envergadura. Como consecuencia de una reestructuración, las funciones más 
relevantes son transferidas a otra sociedad del grupo y nuestro distribuidor 
pasa a considerarse de riesgo limitado. Las Directrices reconocen que, en un 
caso como el descrito, el distribuidor reestructurado no estará en la misma 
situación que uno de nueva creación que inicie su actividad. Podría suceder, 
por ejemplo, que el distribuidor reestructurado cuente con una posición 
consolidada en su mercado, situación que no sería asimilable a la de un 
distribuidor que debe introducir sus productos por primera vez en ese mercado 
y requerirá un esfuerzo comercial mayor para conseguir la posición de nuestro 
distribuidor reestructurado. Estos elementos deberían tenerse en cuenta, tanto 
en la operación de reestructuración, porque podría haberse producido la 
transmisión de un activo intangible, como en la remuneración que deba percibir 
este distribuidor, en el caso de que estos intangibles no se hubieran transferido. 

Podría haber casos en los que la valoración de las operaciones vinculadas que 
se efectúan en la reestructuración pueda estar estrechamente relacionada con 
la de las que se produzcan con posterioridad. Aquí se pone el ejemplo de una 
sociedad que realiza operaciones de fabricación y distribución y, con motivo de 
la reestructuración, transmite la actividad de distribución a otra entidad 
vinculada. En el caso de que, como fabricante, en el futuro siga vendiendo 
bienes a la entidad distribuidora beneficiaria de esta reestructuración, sería 

 
28 Párrafo 9.98 y siguientes 
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razonable que, de haberse transmitido elementos de valor en la reorganización 
de funciones, su valoración pueda estar ligada a la de las operaciones de venta 
de bienes futuras.  

También se hace mención a las operaciones de reestructuración que generan 
economías de localización para el grupo multinacional. Por ejemplo, 
supongamos que se decide trasladar la actividad de fabricación a un país 
donde los costes laborales son inferiores. Esta nueva situación podría generar 
un importante ahorro para el grupo que deberá asignarse a las entidades del 
mismo respetando el principio de plena competencia. Como se ha dicho, el 
principio de plena competencia debe aplicarse en todo caso, por lo que en este 
caso deberá realizarse un análisis de funciones, activos y riesgos de la nueva 
entidad fabricante, así como de las opciones disponibles de modo realista para 
determinar su remuneración de mercado. Si esta nueva entidad se caracteriza 
como fabricante por contrato, por ejemplo, lo razonable sería que a esta 
entidad no le corresponda percibir estos ahorros o sólo una parte mínima.  

Por último, por encontrarse en este capítulo, merece la pena mencionar la 
cautela que contiene el párrafo 9.108, a pesar de que se trata de una regla 
general no sólo aplicable a las operaciones de reestructuración, sino que debe 
seguirse siempre en la aplicación del principio de plena competencia. En este 
párrafo, las Directrices nos recuerdan que, para aplicar correctamente este 
principio, primero es preciso realizar un análisis de activos, funciones y riesgos 
de las partes implicadas que desemboque en una definición precisa de la 
operación vinculada, y después, procederá realizar la elección del método 
adecuado para valorar esa operación. Y nunca debe hacerse al revés, es decir, 
no puede usarse el método de valoración elegido por el contribuyente como 
justificación del perfil funcional de las partes que intervienen en esa operación. 
Por ejemplo, nunca se podrá aceptar que un distribuidor es de riesgo limitado, 
sólo por el hecho de que el grupo haya decidido remunerarlo con un margen 
neto sobre sus ventas. Tendrá o no ese perfil funcional si así resulta de las 
funciones que desempeña, los activos que detenta y los riesgos que asume. 

En diversos momentos de este capítulo, las Directrices advierten de la 
importancia de realizar este análisis funcional a las operaciones vinculadas 
diseñadas durante y tras la reestructuración, puesto que, como consecuencia 
de ello las administraciones tributarias podrían llegar a la conclusión, bien de 
que no ha habido cambio alguno en las características económicas de la 
operación vinculada, ni se percibe la reasignación de activos, funciones o 
riesgos, o bien de que este cambio no se corresponde con el documentado por 
el contribuyente. Siendo este el caso, será necesario realizar una definición 
precisa de las operaciones vinculadas que puede determinar modificaciones en 
la caracterización funcional de las entidades implicadas, con las consecuencias 
que ello tendrá en la elección de la parte objeto de análisis (tested party) en el 
caso de que sea aplicable un método unilateral de valoración de la operación 
analizada. 
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