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1. INTRODUCCIÓN. 

La deducción de los gastos financieros en el ámbito del Impuesto sobre 
Sociedades en operaciones realizadas en el seno de un grupo mercantil ha sido 
una de las cuestiones más controvertidas de los últimos años en la práctica 
administrativa de control del Impuesto, culminando con un claro respaldo de la 
jurisprudencia a las posiciones de la Administración Tributaria.  

En este sentido, desde el año 2002, las actuaciones administrativas en este 
ámbito pusieron de manifiesto la extensión de una multiplicidad de operaciones 
con un denominador común; la adquisición, por parte de sociedades residentes 
en territorio español, de participaciones en el capital de otras empresas del 
mismo grupo mercantil, con financiación concedida por otra empresa del grupo. 

El estudio del origen de esas operaciones permitirá una mejor comprensión de 
las sucesivas reformas legales del Impuesto sobre Sociedades en España, en 
esta materia, así como de las medidas adoptadas en el ámbito internacional, que 
han discurrido de forma prácticamente paralela.   

Efectivamente, en España, estas operaciones de adquisición de participaciones 
en empresas del grupo tenían una clara “motivación” fiscal, dadas las numerosas 
ventajas fiscales asociadas a la adquisición de participaciones. 

Debe recordarse, en este sentido, que nuestra legislación admitía la deducción 
de todos los gastos vinculados a la adquisición de participaciones en entidades, 
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tales como los gastos de gestión, las pérdidas por deterioro de valor y los gastos 
financieros ligados a su adquisición. Asimismo, resultaban plenamente 
deducibles las pérdidas de valor en caso de transmisión o disolución asociadas 
a estas participaciones. 

Por el contrario, los dividendos y las rentas positivas de participaciones en 
entidades no residentes no tributaban en el Impuesto sobre Sociedades. 

Esta deducción total de gastos se complementaba con medidas fiscales dirigidas 
a potenciar la expansión de las empresas españolas desde 2002, tales como la 
amortización del fondo de comercio financiero y la deducción por actividades 
exportadoras. 

A su vez, el análisis del Derecho comparado permitía concluir que la legislación 
vigente en nuestro país resultaba, sin lugar a dudas, una de las más favorables 
en nuestro entorno, ya que otros Estados contaban con normas más restrictivas 
para la deducción de gastos o con normas limitativas de su deducción en el caso 
de participaciones cuyas rentas positivas no eran tributables o, incluso, con la 
proscripción de la compensación total entre los resultados de la actividad 
productiva y la financiera de las sociedades. 

En este entorno, a partir del año 2002, se produce, como se indicaba 
anteriormente, un notable incremento de las operaciones de compra de 
participaciones de entidades del mismo grupo, con una financiación intragrupo, 
cuya carga financiera permitía reducir significativamente la imposición de los 
beneficios empresariales obtenidos en España por los grupos multinacionales. 

 La reacción administrativa mediante actuaciones de control tributario resultó 
inmediata, de la mano de la calificación de estas operaciones como simuladas o 
efectuadas en fraude de ley y, ya en el año 2007, el Tribunal Económico-
Administrativo Central (en adelante TEAC) dictó su primera resolución favorable 
respaldando estas calificaciones administrativas. 

A su vez, la respuesta legislativa tampoco se demoró demasiado y, a partir del 
año 2012, fueron encadenándose sucesivas reformas legales limitadoras de la 
deducción de gastos y pérdidas ligados a participaciones en el capital o en 
fondos propios de otras sociedades.  

Efectivamente, la primera respuesta legal se produjo a través del RD Ley 
12/2012, de 30 de marzo, que implantó una doble cláusula antiabuso. Por una 
parte, la norma antielusión específica para las operaciones intragrupo 
detectadas y regularizadas por la Administración Tributaria, negando la 
deducción de los gastos financieros asociados a las mismas, cuando no existiera 
una motivación económica real, más allá de la ventaja fiscal perseguida (artículo 
14.1.h) del Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades, en 
adelante TRLIS, aprobado por Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo). 
Y, en segundo lugar, una limitación general de la deducción de los gastos 
financieros a un 30 por 100 del beneficio operativo de la sociedad. 

Si bien la legislación española supuso un incentivo a la localización de estas 
operaciones abusivas, el español no supuso un caso aislado y estas operaciones 
o similares se observaron también en otros países. En lógica respuesta, tanto la 
OCDE, como la propia UE, pusieron su foco en las operaciones de fraude 
multinacional, diseñándose diversas medidas con el fin de paliar esta operativa 
de erosión de las bases imponibles nacionales. 



3 
 

De esta forma, en paralelo a la reforma española, la OCDE desarrolla, desde el 
año 2013, el conocido Informe BEPS (Base Erosion and Profit Shifting), 
aprobado en 2015, dirigido a paliar las prácticas abusivas de algunos grupos 
multinacionales, erosionando las bases imponibles devengadas en un Estado 
determinado, al trasladar sus beneficios a jurisdicciones de baja o nula 
tributación. Asimismo, en el ámbito de la UE, se han seguido y respaldado estos 
trabajos con las medidas adoptadas en la Directiva 2016/1164 del Consejo, de 
12 de julio de 2016.  

Este impulso internacional, en el ámbito de los gastos financieros, culmina en el 
Informe del Comité de Asuntos Fiscales de la OCDE, de 20 de enero de 2020, 
sobre cuestiones de Precios de transferencia en las operaciones financieras, 
incorporado en la sección D.1.2.2 del Capítulo I y en el Capítulo X de las 
Directrices de la OCDE en materia de Precios de transferencia, en 2022.  

En el presente artículo se analizará, desde una doble perspectiva, la deducción 
de los gastos financieros en el Impuesto sobre Sociedades. 

En primer lugar, el apartado 2 se centra en el análisis de las que podemos 
denominar “operaciones fraudulentas”, relativas a las operaciones de 
endeudamiento vinculadas a participaciones en el capital o en los fondos propios 
de sociedades del grupo mercantil. 

En segundo lugar, se abordará, en el apartado 4, el estudio de las limitaciones 
generales a la deducción de los gastos financieros reguladas en la Ley del 
Impuesto sobre Sociedades.  

A su vez, como precedente al estudio de la normativa española, se expondrá en 
el apartado 3, un breve esbozo de la normativa internacional sobre esta materia.  
 
2. OPERACIONES DE ENDEUDAMIENTO VINCULADAS A 

PARTICIPACIONES EN EL CAPITAL O EN LOS FONDOS PROPIOS DE 
SOCIEDADES DEL GRUPO MERCANTIL. 

Como ya se advertía, la regulación legal de los gastos asociados a 
participaciones en sociedades y la implantación de incentivos fiscales para su 
adquisición dieron lugar a una multiplicidad de operaciones ligadas a estos 
activos, especialmente, desde el año 2003, muchas de ellas sin otra motivación 
que la mera deducción de estos gastos y, en particular, de los gastos financieros 
derivados de los préstamos suscritos para su adquisición.  

La Administración tributaria cuestionó estas operaciones mediante la aplicación 
de las figuras del fraude de ley o su sucesora, el conflicto en la aplicación de la 
norma, y la simulación. Los principales hechos que se pusieron de manifiesto en 
las actuaciones administrativas realizadas pueden resumirse en tres puntos 
clave: 

a) Constitución de una sociedad holding en España que adquiere participaciones 
en otras sociedades del grupo (incluida la sociedad operativa del grupo en 
España) con financiación de otras sociedades del grupo no residentes. En otros 
casos, es la sociedad operativa española la que adquiere sociedades del grupo 
a otras sociedades del grupo. 

La deducción de los gastos financieros se consigue con la aplicación del régimen 
de consolidación fiscal de todas las sociedades residentes en España. 
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b) Dado que la Ley del Impuesto sobre Sociedades contaba con una norma de 
subcapitalización (prevista en el artículo 20 del TRLIS), las operaciones de 
compraventa con préstamo se acompañaban de ampliaciones de capital en la 
sociedad adquirente, suscritas con participaciones en sociedades del grupo. Se 
consigue así que la deuda no supere el ratio de 3 veces el capital exigido por la 
Ley. 

c) No se aprecia motivación económica alguna en las adquisiciones producidas, 
pues no hay cambios en la gestión de las participadas. 

Las primeras sentencias del Tribunal Supremo (en adelante TS) que confirmaron 
las liquidaciones de la Inspección tributaria que consideraban realizadas en 
fraude de ley estas operaciones datan de 9 de febrero de 2015 (Recursos de 
Casación 3971/2013, y 188/2014), donde se desestiman sendos recursos de 
casación. La última sentencia señala en el Fundamento de Derecho cuarto: 

“CUARTO.- Pues bien, el minucioso análisis que la Administración tributaria 
realizó de este proceso desveló que la compraventa de participaciones y 
financiación de la adquisición de los títulos solo tenía una finalidad fiscal o 
tributaria, lo que confirmó la Sala acertadamente, pues nada tuvo que ver, ni el 
tipo de operación o forma de financiación, ni el que la matriz fuera residente en 
Holanda y la prestataria española; la razón fue la ausencia constatada de 
motivos económicos válidos que justificaran la adquisición de las acciones de 
otra participada del grupo.”  

Como se ha referido previamente, desde el año 2012, la Ley del Impuesto sobre 
Sociedades incorpora una norma antiabuso específica para las deudas 
intragrupo suscritas para la adquisición de participaciones a sociedades del 
grupo o para la realización de ampliaciones de capital en sociedades del grupo, 
cuando no se aprecie motivación económica (artículo 14.1.h) del TRLIS y 
actualmente artículo 15.h) de la Ley del Impuesto sobre Sociedades, Ley 
27/2014, de 27 de noviembre, en adelante LIS 27/2014).  

Pues bien, el conocimiento detallado de las operaciones que fueron 
cuestionadas por la Inspección de los tributos permitirá valorar, tanto las 
posibilidades de elusión al alcance de los grupos multinacionales en esta 
materia, que, como se verá en el apartado 3, han sido especialmente estudiadas 
en el ámbito internacional, como el alcance de la norma antiabuso específica de 
gastos financieros, analizada en el apartado 4.1.    

No obstante, por resultar más claros los casos de adquisiciones de 
participaciones en sociedades del grupo a otras sociedades del grupo, nos 
vamos a detener en los supuestos de endeudamiento para la financiación de 
ampliaciones de capital en filiales del grupo. 

Trataremos también en este apartado otros casos de endeudamiento 
relacionados con participaciones en sociedades, pero relativos a operaciones de 
distribución de reservas o reducciones de capital.  

2.1. OPERACIONES DE ENDEUDAMIENTO PARA LA SUSCRIPCIÓN DE 
AMPLIACIONES DE CAPITAL EN SOCIEDADES DEL GRUPO.  

Las operaciones relativas a la suscripción de deudas por parte de una sociedad 
cuyo destino es la realización de ampliaciones de capital en otras sociedades del 
grupo han sido también enjuiciadas por la administración y destacamos las 
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mismas por la complejidad que conllevan, al ponerse el énfasis en el destino del 
préstamo suscrito en la otra sociedad receptora del mismo a través de la 
ampliación de capital. 

Dentro de estas operaciones vamos a diferenciar un primer caso relativo a 
algunas de las operaciones por las que los grupos multinacionales pueden 
multiplicar sus gastos financieros, a través del mecanismo de conversión de 
fondos ajenos en propios y de fondos propios en ajenos, multiplicando también 
la deducción de gastos financieros.  

2.1.1. Operaciones de conversión de fondos ajenos en fondos propios y de estos 
en fondos ajenos. Doble aprovechamiento de gastos financieros. 

Se trata de supuestos en los que una sociedad española suscribe préstamos con 
entidades financieras o con sociedades del mismo grupo mercantil. El dinero 
recibido es utilizado para suscribir ampliaciones de capital en una sociedad del 
grupo no residente. Esta sociedad no residente, a su vez, destina este dinero en 
la concesión de préstamos a otras sociedades del grupo no residentes que 
acometen inversiones reales. De esta forma, se consigue la deducción de gastos 
financieros tanto en España como en el país en el que realmente se realiza una 
inversión real.  

Vamos a destacar dos casos que han dado lugar a sendas sentencias del TS 
confirmatorias de la posición de la Inspección tributaria, el primer caso relativo a 
un conflicto en la aplicación de la norma y, el segundo, a un caso de simulación.  

La primera sentencia es la del TS de 27/02/2025, recurso 1034/2023, que 
desestima el recurso contra la sentencia de la Audiencia Nacional (en adelante 
AN) de 29/06/2022, recurso 532/2019, caso NUTRECO.  

La regularización practicada por la Inspección consistió en denegar la 
deducibilidad de los gastos financieros derivados de una operación de 
financiación para la adquisición por el grupo de varias sociedades no residentes, 
utilizando a una sociedad española para duplicar gastos financieros. La 
deducción de dichos gastos fue rechazada en 2011 por haberse declarado la 
existencia de conflicto en la aplicación de la norma tributaria, de acuerdo con el 
artículo 15 de la Ley General Tributaria, aprobada por Ley 58/2003, de 17 de 
diciembre (en adelante LGT) y, en 2012 y 2013, con base en el artículo 14.1.h) 
del TRLIS. Previamente, la AN también había desestimado el recurso de 
NUTRECO para los años 2007 a 2010 en sentencia de 18/08/2020, recurso 
1105/2017. 

La sentencia del TS es especialmente interesante porque el alto Tribunal se 
pronuncia sobre la infracción alegada por la empresa de la jurisprudencia del 
Tribunal de Justicia de la Unión Europea (en adelante TJUE) y, en particular, 
sobre una reciente sentencia del TJUE, precisamente referida a endeudamientos 
de sociedades con otras sociedades del grupo mercantil, de fecha 4/10/2024.  

El grupo NUTRECO, de matriz holandesa, adquirió en 2007 a MAPLE LEAF INC, 
por un total de 340 millones de euros, la rama de alimentación animal situada en 
Canadá y Estados Unidos.  

NUTRECO España no es parte del acuerdo, pero es utilizada por el grupo para 
provocar una doble deducción de gastos financieros. La operación se articula de 
la siguiente forma. 
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Una sociedad holandesa del Grupo concierta un préstamo bancario por 192 
millones y concede a la sociedad española NUTRECO SA un préstamo de 240 
millones. Con este préstamo y otros 100 millones de financiación tomada del 
cash-pooling, la sociedad española NUTRECO SA realiza una ampliación de 
capital en otra sociedad holandesa, NUTRECO NORTH AMERICA BV. 

Esta última sociedad holandesa constituye una sociedad en Estados Unidos y 
otra en Canadá y concede un préstamo de 205 millones a la americana y de 8 
millones a la canadiense; el resto de importe hasta 340 millones lo facilita la 
sociedad holandesa NUTRECO NORTH AMERICA BV como capital a estas dos 
sociedades. Las sociedades americana y canadiense adquieren los negocios a 
terceros, MAPLE LEAF INC.  

NUTRECO ESPAÑA, titular indirecto del negocio de EE. UU. y Canadá de 
MAPLE LEAF, reconoce que no dirige ni controla las actividades desarrolladas 
en Canadá y EE. UU., ni les presta servicios de apoyo a la gestión. 

La primera cuestión que analiza el TS es “determinar si la operación 
controvertida resulta notoriamente artificiosa” y en el apartado 3 del Fundamento 
de Derecho (FD) Cuarto señala que  

“deben calificarse de notoriamente artificiosas, no por la existencia de un 
elemento transfronterizo, como reiteradamente aduce la recurrente, sino por la 
forma de canalizar la adquisición, con fondos que se encauzan a través de 
sucesivas sociedades interpuestas, cuya finalidad es exclusivamente fiscal pues 
se busca, tal como declaró la Inspección, un doble aprovechamiento de los 
gastos financieros en España y en los países en los que se realizaron las 
adquisiciones (Canadá y EE. UU.).  

(…) Tal como expuso la Inspección, la función de Nutreco España S.A. en la 
operación es la de transformar los fondos ajenos procedentes del sindicato 
bancario en fondos propios de otra entidad, para que ésta, a su vez, los volviera 
a transformar en fondos ajenos en las entidades del grupo que finalmente 
acometieron la adquisición. De esta forma, la entidad española es un mero 
instrumento canalizador de los fondos.  

La intervención de la hoy recurrente en la adquisición de los negocios del Grupo 
Maple no tuvo ningún efecto jurídico o económico relevante, salvo la deducción 
por Nutreco España S.A. de los gastos financieros del préstamo con el que se 
llevó a cabo la referida adquisición, gastos financieros que también fueron 
deducidos en las jurisdicciones fiscales donde radican las sociedades del grupo 
que efectuaron la adquisición.”  

Asimismo, el Tribunal Supremo rechaza la alegación de la recurrente de que la 
sentencia de instancia no había tenido en consideración las exigencias 
derivadas del Derecho de la UE en la interpretación y aplicación de la norma 
interna antiabuso. 

En relación con esta cuestión, la sentencia comienza señalando que "Tal como 
admite la recurrente, las exigencias derivadas del Derecho de la UE determinan 
que, cuando la Administración tributaria considere que existe un abuso de 
normas tributarias internas, debe comprobar si la reacción ante dicho abuso 
constituye una restricción justificada al ejercicio de las libertades económicas 
fundamentales, a la luz de la aplicación del criterio de los montajes puramente 
artificiales”. Posteriormente, tras analizar diversas sentencias del Tribunal de 
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Justicia de la Unión Europea, concluye que la sentencia de instancia, al resolver 
la cuestión suscitada, se remite a diversas sentencias del TJUE “tiene declarado 
que son prácticas abusivas aquellos montajes puramente artificiales carentes de 
sentido económico o comercial claro. Y es esto lo que ha declarado la Sala de 
instancia al afirmar que, de las operaciones realizadas, no se han derivado 
efectos jurídicos o económicos distintos del ahorro fiscal para la recurrente, y 
que se ha realizado una operación artificiosa que tiene por única finalidad 
erosionar las bases imponibles obtenidas en España obteniendo así una ventaja 
fiscal injustificada, sin que se aprecie artificialidad alguna por la simple 
participación de entidades radicadas en distintos países, sino por la asunción de 
la deuda por la entidad española en relación con una operación en la que no 
participa.” 

Finalmente, en el punto 9 del FD Cuarto, el TS analiza la sentencia del TJUE de 
4 de octubre de 2024, asunto C-585/22, X, BV. En ella se analiza la 
compatibilidad con el Derecho de la Unión y, en particular, con la libertad de 
establecimiento, de la legislación de Países Bajos que deniega la deducibilidad 
de los intereses satisfechos a una entidad o persona vinculada en virtud de una 
deuda destinada a la adquisición o ampliación de una participación en otra 
entidad que, a raíz de dicha adquisición o ampliación, se convierte en una 
entidad vinculada a ese contribuyente, salvo que el contribuyente acredite que 
concurren razones económicas o que los intereses son gravados en sede del 
acreedor a un tipo impositivo no inferior al 10%. El TS concluye que nada de lo 
señalado se opone al contenido de esta sentencia, añadiendo además que "la 
cláusula antiabuso nacional, artículo 15 de la LGT, se aplica sin distinción alguna 
en función de si el grupo de sociedades es o no transfronterizo, solo requiere 
que concurran los requisitos exigidos por la norma". 

Las respuestas a las cuestiones de interés casacional se exponen en el FD 
Séptimo, entre las que destacamos la segunda: 

“2.- La cláusula antiabuso nacional, conflicto en la aplicación de la norma - 
artículo 15 de la Ley General Tributaria - ha de interpretarse conforme al derecho 
de la UE, que ha considerado que una razón imperiosa de interés general que 
puede justificar la aplicación de medidas restrictivas a las libertades 
fundamentales es la prevención del abuso de normas jurídicas. 

En esta línea, y de conformidad con lo dispuesto en la cláusula antiabuso 
nacional, será necesario determinar si, examinadas las circunstancias del caso, 
la operación controvertida permite evitar total o parcialmente la realización 
del hecho imponible o minorar la base o la deuda tributaria mediante actos o 
negocios que sean notoriamente artificiosos y que de su utilización no resulten 
efectos jurídicos o económicos relevantes, distintos del ahorro fiscal.” 

La segunda de las sentencias del TS es la de 13/11/2023, Rec. 1876/2022, caso 
CEMEX, especialmente complejo, que incluye diversas operaciones de 
endeudamiento con diversas finalidades que fueron calificadas todas como 
simuladas y, entre ellas, la siguiente. 

La sociedad española suscribe préstamos con bancos y lo destina a 
ampliaciones de capital en sociedades no residentes. Estas sociedades, bien 
directamente, bien a través de otras sociedades intermedias, terminan prestando 
a las sociedades del grupo residentes en Reino Unido y Australia que finalmente 
adquieren negocios a terceros en esos países. Se consigue así multiplicar los 

https://checkpoint.url-protection.com/v1/r02/url?o=https%3A//curia.europa.eu/juris/liste.jsf%3Fnat%3Dor%26mat%3Dor%26pcs%3DOor%26jur%3DC%252CT%252CF%26num%3DC-582-22%26for%3D%26jge%3D%26dates%3D%26language%3Des%26pro%3D%26cit%3Dnone%25252CC%25252CCJ%25252CR%25252C2008E%25252C%25252C%25252C%25252C%25252C%25252C%25252C%25252C%25252C%25252Ctrue%25252Cfalse%25252Cfalse%26oqp%3D%26td%3D%253BALL%26avg%3D%26lg%3D%26page%3D1%26cid%3D12137018&g=YWQ4ZDFiZjVhMTU0ZTdkYw==&h=YjlmNTIxMDUyYjY1NmQ4YTIzYTRkMjFiZGRjNWEwZmUzNTA0NTQ4ZWQxYWEwNjdlMTU3OGY1ZDY0MzNhYzkxNg==&p=YzJlOmhhY2llbmRhOmM6bzoyZTMwMjkyNjk1YzFlMTcxMzAxNTc2MTQwYjQ5YTRhNDo3OnA6Rg==
https://checkpoint.url-protection.com/v1/r02/url?o=https%3A//curia.europa.eu/juris/liste.jsf%3Fnat%3Dor%26mat%3Dor%26pcs%3DOor%26jur%3DC%252CT%252CF%26num%3DC-582-22%26for%3D%26jge%3D%26dates%3D%26language%3Des%26pro%3D%26cit%3Dnone%25252CC%25252CCJ%25252CR%25252C2008E%25252C%25252C%25252C%25252C%25252C%25252C%25252C%25252C%25252C%25252Ctrue%25252Cfalse%25252Cfalse%26oqp%3D%26td%3D%253BALL%26avg%3D%26lg%3D%26page%3D1%26cid%3D12137018&g=YWQ4ZDFiZjVhMTU0ZTdkYw==&h=YjlmNTIxMDUyYjY1NmQ4YTIzYTRkMjFiZGRjNWEwZmUzNTA0NTQ4ZWQxYWEwNjdlMTU3OGY1ZDY0MzNhYzkxNg==&p=YzJlOmhhY2llbmRhOmM6bzoyZTMwMjkyNjk1YzFlMTcxMzAxNTc2MTQwYjQ5YTRhNDo3OnA6Rg==
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gastos financieros, residenciándolos tanto en España, como en las sociedades 
del grupo residentes en Reino Unido y Australia, que fueron las que adquirieron 
el negocio a terceras sociedades ajenas al Grupo.  

Así, respecto de la operación de adquisición a terceros del grupo CEMEX del 
grupo inglés RMC, la sentencia relata:  

“a.- CEMEX España suscribe préstamos con entidades financieras de EE. UU..  

b.- CEMEX España destina el dinero recibido de las entidades financieras a 
realizar ampliaciones de capital en otras sociedades del Grupo no residentes. En 
definitiva, transforma los fondos ajenos recibidos de préstamos bancarios (y que 
siguen generando gastos financieros en España a medida que se van 
devolviendo a las entidades financieras) en fondos propios de otras sociedades 
del grupo en el extranjero.  

c.- Estas sociedades del Grupo, bien directamente, bien a través de otros pasos 
intermedios, terminan prestando el dinero recibido vía capital a la sociedad 
CEMEX UK que es la que se creó específicamente para adquirir el Grupo RMC 
en 2005 y donde vuelven a generar nuevamente gastos financieros en Reino 
Unido.  

d. Finalmente, en España, CEMEX España declara una pérdida por deterioro 
correspondiente a las participaciones en CEMEX UK, deterioros provocados en 
parte por la deducción de los gastos financieros intragrupo". 

2.1.2.  Otras operaciones de ampliaciones de capital en sociedades del grupo.   

La jurisprudencia nos muestra un conjunto variado de casos relativos a 
endeudamientos vinculados a ampliaciones de capital en sociedades del Grupo, 
entre otras, destacan la sentencia del TS de 21/06/2012, Rec. 1249/2009 y la 
sentencia de la AN de 26/10/2022, Rec. 251/2020.      

Nos vamos a centrar, por su interés, en tres casos. 

En primer lugar, el caso HOLCIM, primer caso regularizado de gastos financieros 
intragrupo declarados en fraude de ley, resolución del TEAC de 17/05/2007 (RG 
2563/06). En este caso, además de las operaciones típicas de compra de 
participaciones en empresas del grupo con financiación intragrupo, también la 
sociedad española suscribió un préstamo con una entidad financiera, cuyo 
dinero empleaba en una ampliación de capital en una sociedad irlandesa que, a 
su vez, concedía un préstamo a otra filial italiana del Grupo. La Administración 
tributaria consideró que las necesidades financieras estaban en Italia, no en la 
sociedad española, por lo que no se admitió la deducción de los gastos 
financieros del préstamo bancario.  

En segundo lugar, nos referimos al caso AUTOLIV. Dos sociedades españolas 
participan desde su constitución en un 50 por 100 cada una en una sociedad 
brasileña. En 2012, suscriben sendas ampliaciones de capital por 23 millones de 
euros cada una (las sociedades españolas reciben préstamos de 23 millones 
cada una) y transmiten a los 4 meses la sociedad brasileña a su matriz sueca. 
Cada sociedad española tiene una pérdida de 22 millones de euros. 

La Inspección consideró esta operación conflicto en la aplicación de la norma 
(LGT art.15) pero la Comisión consultiva consideró que el modo propio de la 
inversión de la matriz sueca en Brasil era a través de las sociedades españolas 
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y que la concesión de préstamos a la sociedad brasileña no era notoriamente 
artificiosa.  

No se regularizaron los gastos financieros porque la propia sociedad los 
consideró gastos no deducibles, practicando ajustes fiscales positivos. 

La Inspección, finalmente, regularizó las pérdidas en la venta por aplicación del 
artículo 9 del Convenio de doble Imposición (en adelante CDI) y del artículo 13 
de la LGT, al entender que las operaciones realizadas respondían a un contrato 
de mandato (art. 1709 y siguientes del Código Civil), por lo que el resultado debía 
imputarse a la mandataria, la matriz sueca de las sociedades españolas.  

El caso fue desestimado en la sentencia de la AN de 11-10-2022, Rec. 61/2020, 
considerando la AN correcta, tanto la aplicación del artículo 9 del CDI, como del 
artículo 13 de la LGT.  

El TS, sin embargo, en sentencia de 19/09/2024, Rec. 663/2023, aplicando la 
conocida jurisprudencia sobre la no intercambiabilidad de las cláusulas 
antiabuso (sintetizada en la sentencia de 24/7/2023 de julio, Rec. 1496/2022, en 
las que invoca, entre otras, las sentencias de 2/7/2020, Rec. 1429/2018 y de 
22/7/2020, Rec. 1432/2018), estima el recurso de casación al considerar que, 
descartado el conflicto en la aplicación de la norma, no puede aplicarse la 
calificación del artículo 13 LGT1.  

Y, finalmente, también nos referimos al caso CEMEX, sentencia del TS de 
13/11/2023, Rec. 1876/2022, que incluye, como ya hemos señalado, diversas 
operaciones de endeudamiento con diversas finalidades calificadas como 
simuladas y, entre ellas, la siguiente. La sociedad española suscribe préstamos 
con otras sociedades del grupo y los destina a ampliaciones de capital en 
sociedades no residentes. Estas sociedades bien directamente, bien a través de 
otras sociedades intermedias, terminan prestando a la sociedad española. Se 
produce, por tanto, un flujo circular.  

“La Inspección considera que las operaciones realizadas por CEMEX ESPAÑA 
con las sociedades financieras del Grupo (CEMEX HUNGARY y CEMEX 
NETHERLANDS) en mayo y julio de 2006 constituyen operaciones circulares 
que implican que CEMEX ESPAÑA asuma un préstamo intragrupo sin ningún 
sustrato real por Importe de 1.140 millones de €.”  

“Los hechos, como hemos dicho, se describen con detalle en la p. 37 del Acuerdo 
de liquidación, pero en esencia lo que ocurre es que CEMEX ESPAÑA pide 
préstamos a CEMEX NETHERLANDS que son empleados por la sociedad 
española para suscribir ampliaciones de capital en CEMEX HUNGARY 
resultando que esta última sociedad destina el dinero recibido a prestar o ceder 
a otras sociedades del grupo que finalmente prestan a CEMEX NETHERLANDS. 
En la p. 38 puede verse un cuadro descriptivo de la operativa que resulta muy 
ilustrativo.  

Pues bien, los fondos aportados por CEMEX ESPAÑA a CEMEX HUNGARY, 
vía ampliación de capital, proceden de la financiación concedida por la sociedad 
holandesa o viceversa. Esta entidad, a su vez, obtiene los recursos 
fundamentalmente de la irlandesa CFC. Y esta última sociedad incrementa sus 

 
1 El TS, sin embargo, no hace referencia alguna al otro argumento empleado por la Administración y 

amparado por la AN relativo al artículo 9 del CDI. 
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pasivos con la sociedad húngara. Siendo importante destacar que existe " un 
flujo circular entre distintas compañías del grupo CEMEX sin el más mínimo 
sustrato real.....porque las mismas son pura invención. Por mucho que la entidad 
intente mostrar la existencia de otras operaciones que pueden ser reales, las 
ahora cuestionadas no lo son y la entidad...no puede explicarlas, porque no 
tienen explicación alguna más que, de nuevo, la multiplicación de préstamos y 
gastos financieros." 

2.2. OPERACIONES SOCIETARIAS DE DISTRIBUCIÓN DE DIVIDENDOS, 
COMPRAS DE ACCIONES PROPIAS O REDUCCIONES DE 
PATRIMONIO NETO. 

El TS ha dictado una sólida jurisprudencia admitiendo la deducción de gastos 
financieros derivados de deudas contraídas para financiar la compra de 
participaciones sociales propias para su amortización y reducción del capital con 
devolución de las aportaciones a los socios (sentencia de 30/3/2021, Rec. 
3454/2019) o para el reparto de dividendos (sentencias de 21/07/2021, Rec. 
5309/2020 y de 26/07/2021, Rec. 4762/2020) o de la prima de emisión (sentencia 
de 26/07/2021, Rec. 5693/2020). Esta jurisprudencia ha sido acogida por la 
Dirección General de Tributos (en adelante DGT) en consulta V1183-24, de 
23/5/2024. La Administración tributaria no había admitido la deducción de estos 
gastos financieros al entender que los mismos no tenían relación con la actividad 
de la sociedad prestataria, por lo que resultaba de aplicación el artículo 14.1.e)2 
del TRLIS. 

Como ejemplo del referido criterio, destaca la citada sentencia del TS de 
21/07/2021, Rec. 5309/2020, que se refiere a una sociedad que recibe un 
préstamo de su matriz holandesa de 9 millones de euros y el mismo día acuerda 
repartir un dividendo de 12 millones de euros a su matriz. El TS, en esta 
sentencia, utiliza los siguientes argumentos: 

-Es imposible subsumir en el artículo 14.1.e) del TRLIS, como donativos y 
liberalidades, los gastos onerosos en los que no concurra animus donandi. 

-La realidad es que estamos ante gastos contables realizados en el ejercicio 
propio de la actividad empresarial. Evidentemente, son gastos financieros con 
origen en el cumplimiento de un contrato de préstamo con causa onerosa. 

-La Administración cuestiona decisiones de gestión de los recursos económicos 
de la empresa, pues se dice que existían muchas reservas disponibles para 
repartir los dividendos sin necesidad de acudir a la financiación ajena. Pero esta 
es una decisión que corresponde a los órganos gestores de la sociedad. 

Y finaliza la sentencia dictando la siguiente Doctrina: "esta doctrina debe 
complementarse, en el presente litigio, en el sentido de que, en un caso como el 
enjuiciado, los gastos financieros devengados por un préstamo, relacionado de 
forma directa e inmediata con el ejercicio de la actividad empresarial de la 

 

2 1. No tendrán la consideración de gastos fiscalmente deducibles: (…) e) Los donativos y las liberalidades. 

No se entenderán comprendidos en este párrafo e) los gastos por relaciones públicas con clientes o 

proveedores ni los que con arreglo a los usos y costumbres se efectúen con respecto al personal de la 

empresa ni los realizados para promocionar, directa o indirectamente, la venta de bienes y prestación de 

servicios, ni los que se hallen correlacionados con los ingresos. 
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sociedad, aunque no con un concreto ingreso u operación, no constituyen un 
donativo o liberalidad pues tienen causa onerosa al igual que el préstamo a cuyo 
cumplimiento responden, y serán fiscalmente deducibles a efectos de determinar 
la base imponible del Impuesto de Sociedades siempre que cumplan con los 
requisitos generales de deducibilidad del gasto, esto es, inscripción contable, 
imputación con arreglo a devengo, y justificación documental.” 

Finalmente, destacamos las sentencias del TS de 26/7/2022, Rec. 5693/2020 y 
de 1/12/2022, Rec. 2683/2021. Las mismas se refieren a un caso de constitución 
de una sociedad española y el mismo día se produce una ampliación de capital 
suscrita por los socios mediante aportación no dineraria de acciones de una 
sociedad operativa valorada en 48 millones de euros. La sociedad pide un 
préstamo a una entidad financiera de 34 millones de euros y reparte reservas y 
parte de la prima de emisión generada en esa ampliación de capital (20 millones); 
todo en el mismo día. El TS aplica la misma jurisprudencia sentada en las 
sentencias previas de marzo y julio de 2021, relativas a la inaplicación del artículo 
14.1.e) del TRLIS en este caso, y no acepta la posición de la Administración 
Tributaria.  

Cabe destacar que, en las sentencias señaladas, el TS rechaza la aplicación del 
artículo 14.1.e) del TRLIS3 y ha señalado que “Hemos de convenir que estamos 
ante una operación y unos gastos que no se han calificado de fraudulentos o 
artificiosos con la finalidad exclusiva o principal de obtener una ventaja fiscal, por 
tanto, estamos ante gastos contables realizados en el ejercicio propio de la 
actividad empresarial.”  

Por consiguiente, debemos entender que, aunque nos encontremos con deudas 
ligadas a las operaciones societarias analizadas, las mismas sí podrían ser 
cuestionadas si se aprecia esa finalidad elusiva a la que hace referencia el TS. 
En este sentido, vamos a destacar los dos casos siguientes que se refieren a 
deudas para la compra de acciones o para reparto de prima de emisión, y que 
no han sido aceptadas por la Administración al calificarse estas operaciones 
como simuladas o en conflicto en la aplicación de la norma, respectivamente.  

En primer lugar, nos vamos a referir al caso DORNA, ya que encontramos que 
el caso analizado en las sentencias citadas del TS de 26/7/2022, Rec. 5693/2020 
y de 1/12/2022, Rec. 2683/2021 puede guardar alguna similitud en cuanto al 
fondo de la operación con el caso DORNA, que fue calificado por la 
Administración tributaria como simulación y ratificado por las sentencias de la AN 
de 16/10/2012, Rec. 1043/2011, de 23/10/2014, Rec. 443/2011 y posterior 
sentencia de la AN de 16/11/2018, Rec. 318/2015.  

En síntesis, los socios de DORNA (un fondo de capital riesgo, en adelante FCR, 
y dos socios españoles) crearon otra sociedad MIRALITA (en la que mantenían 
los mismos porcentajes de participación) a la que transmitieron sus 
participaciones en DORNA. La financiación fue bancaria, si bien se residenció 

 
3 El TEAC, en Resolución de 25/01/2022, RG 4560/2019, enjuicia un caso de adquisición de autocartera 

por una sociedad para su posterior amortizacíón en beneficio de su socio, regularizada por la Inspección 

por aplicación del artículo 14.1e) TRLIS. El TEAC no la acepta, atendiendo a la jurisprudencia del TS 

sobre este precepto, pero abre la posibilidad de que “los gastos financieros devengados a resultas de 

operaciones realizadas por una sociedad y asumidos total o parcialmente en beneficio de los socios o 

partícipes, pusieran considerarse retribución de fondos propios cuya deducibilidad se ve igualmente vedada 

por el artículo 14.1.a) (actual 15.a) LIS.” 
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en otra sociedad luxemburguesa propiedad del socio mayoritario, el FCR, y esta 
sociedad concedió un préstamo participativo a la sociedad MIRALITA adquirente 
(a los efectos de evitar la causa de disolución por desequilibrio patrimonial). 
Posteriormente DORNA y MIRALITA fueron objeto de fusión, residenciándose el 
préstamo en la sociedad DORNA.  Por tanto, los socios de una sociedad 
transmiten sus participaciones en ésta a otra sociedad recién constituida por los 
mismos socios y la nueva adquiere estas participaciones con préstamo, 
resultando que no hay cambio alguno en la nueva sociedad en relación con la 
antigua y ambas se fusionan.  

Extractamos algunos de los razonamientos de estas sentencias: 

“11.2.- La Sala no comparte este razonamiento porque los fundamentos que 
expone el TEAC desvirtúan las consideraciones que hace a este respecto la 
demandante. En efecto, la tesis que sostiene el TEAC y la Inspección es que se 
ha producido una transmisión de participaciones que ha permitido, a través de 
un incremento del endeudamiento, mantener los mismos porcentajes de 
participación de los socios en las sociedades adquirida (DORNA SPORTS SL) y 
adquirente (MIRALITA SL), y al mismo tiempo otorgar a los socios una 
importante rentabilidad.  

Según la tesis de la Inspección, las plusvalías resultan de la operación de compra 
financiada a través de un grupo de entidades financieras lideradas por Société 
Générale, con unas partidas claramente definidas como destinadas a 
reestructurar la deuda, pagar un beneficio o dividendo extraordinario, y los gastos 
de la operación (así se desprende de los informes de las entidades de crédito 
que han financiado la operación).  

El conjunto y su correcta calificación (artículo 13 LGT) ha permitido decir a la 
Administración, que la transmisión es puramente aparente (simulación relativa), 
pues no hay verdadero cambio de socios ni de los órganos de gestión en las 
sociedades adquirente y transmitente, ya que estos permanecen integrados por 
las mismas personas. Y es aquí donde detecta unas operaciones que adolecen 
de causa (artículo 1275 Código Civil), porque lo que se pretende es un reparto 
de beneficios y no una trasmisión real de las participaciones de DORNA 
SPORTS SL; es decir, no se quería una verdadera transmisión sino el abono de 
importantes utilidades a los socios, que recuperan su inversión, sobre la base de 
la denominada compra apalancada.” 

“No hay pues, cambios en la composición del consejo de administración como 
consecuencias de las LBO (adquisición con apalancamiento -Leveraged Buyout-
), estando la entidad apalancada controlada por las mismas personas y no 
produciéndose cambio significativo alguno. Atendiendo a las pruebas 
practicadas, es que la intención real de los socios fue percibir rendimientos o 
utilidades de la entidad DORNA. Obsérvese que de las finalidades típicas de las 
LBO que se citan por las STS de 12 de noviembre de 2012 (Rec. 4299/2010) y 
25 de abril de 2013 (Rec. 5431/22010) a saber, facilitar la reorganización 
empresarial; mejorar la gestión del capital empresarial; armonizar los intereses 
de la propiedad y de la gestión o allanar la adquisición de una sociedad, los 
recurrentes no han justificado ninguno.  

Lo realmente pretendido y por lo tanto la causa real de su negocio fue anticipar 
el valor de la plusvalía y repartirlo entre los socios por su mera condición de tales. 
(…). La simulación que se aprecia consistió en percibir unas rentabilidades o 
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utilidades por su condición de socios, distintas de los dividendos, y al margen de 
la normativa que regula la distribución de los mismos, pues el abono de las 
utilidades no tiene lugar con cargo a los beneficios o reservas actuales, sino a 
través del endeudamiento de la sociedad.  

Por otro lado, ya se ha dicho que no está cuestionando que operaciones de este 
tipo pueda ser habituales en el mercado de capital riesgo, sino las consecuencias 
fiscales de la operación concreta realizada". 

El segundo caso es el conflicto en la aplicación de la norma (LGT, artículo 15) 
publicado en la página web de la AEAT con el número 9 y referido a una deuda 
suscrita por una sociedad recién constituida para la distribución de la prima de 
emisión que surge en su constitución. No consta pronunciamiento de la AN sobre 
esta operación. 

Y, finalmente, también entendemos que los casos contemplados en las 
sentencias del TS citadas de 2021 y 2022 son distintos a los casos TBBC 
(sentencia de la AN de  26/03/2018, Rec. 72/2016) y AMADEUS (sentencia de 
la AN de 16/07/2018, Rec. 430/15), en los que no se admitió la deducción de los 
gastos financieros derivados de deudas suscritas para la compra de acciones 
propias para reducción de capital o reparto de prima de emisión, siendo el 
fundamento del rechazo el que estas operaciones determinaron fondos propios 
negativos. 

Así, por ejemplo, en la primera de las sentencias, la sociedad realizó una compra 
de acciones propias abonando a los accionistas un importe superior a sus 
aportaciones, determinando un patrimonio neto negativo, lo que determinó que 
la Inspección considerase que se estaba llevando a cabo una distribución de 
beneficios futuros en beneficio exclusivo de los socios. La compra se financió 
con un préstamo participativo otorgado por una sociedad luxemburguesa del 
grupo. Se alude al artículo 213.2 TRLSA y los préstamos participativos se 
calificaron de fondos propios (art. 13 de la LGT) y, consecuentemente, no se 
admitió la deducción de los gastos financieros (art. 14.1.a) del TRLIS)4.   
 
3. EL MARCO INTERNACIONAL. 

En el contexto de la crisis mundial iniciada en 2008, los importantes recortes 
sociales y problemas económicos provocados determinaron que las prioridades 
de la política en materia de fiscalidad se dirigieran a restablecer la confianza de 
los ciudadanos en la justicia de los sistemas tributarios, poniendo de relieve la 
necesidad de garantizar que el pago de los impuestos se produjese donde se 
generase la actividad económica y el valor de esta actividad.  

Se pone así el foco en la fiscalidad internacional y, a partir de 2013, la OCDE 
pone en marcha el Proyecto BEPS (conocido por sus siglas en inglés, Base 
Erosion and Profit Shifting, erosión de bases y traslado de beneficios) ante los 
abusos de algunos grupos multinacionales que han erosionado las bases 
imponibles de muchos Estados al trasladar sus beneficios a jurisdicciones de 
baja o nula tributación,  culminando, en 2015, los trabajos, con la firma de 15 

 

4 1. No tendrán la consideración de gastos fiscalmente deducibles: a) Los que representen una 

retribución de los fondos propios. 
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informes que incorporan estándares internacionales nuevos o reforzados y 
medidas concretas para ayudar a los países a afrontar el fenómeno BEPS.  

El citado Plan incluye 15 acciones con el objetivo de combatir el problema de la 
evasión fiscal, las practicas fiscales perjudiciales y la planificación fiscal agresiva 
por parte de las empresas multinacionales.  

En el ámbito que nos ocupa, destaca la Acción 4, que pretende “Limitar la erosión 
de la base imponible por vía de deducciones en el interés y otros pagos 
financieros” y señala: 

“Una metodología común para facilitar la convergencia de normas internas 
en el área de la deducibilidad de intereses. La influencia de las normas 
fiscales en la ubicación de la deuda dentro de los grupos multinacionales se 
ha puesto de manifiesto en diversos estudios académicos, y es bien 
conocido que los grupos pueden multiplicar fácilmente el nivel de deuda de 
unas de las entidades del grupo a través de financiación intragrupo. En este 
contexto, la lucha contra las deducciones excesivas de intereses, incluidos 
aquellos que financian la producción de rentas exentas o diferidas, debe 
abordarse de manera coordinada dada la importancia de tener en cuenta los 
riesgos relacionados con la competencia y al mismo tiempo garantizar que 
las limitaciones a la deducibilidad de intereses no generen doble imposición. 
La metodología acordada pretende, por un lado, asegurar que las 
deducciones de intereses netos de una entidad estén directamente 
vinculadas a una renta gravable generada por sus actividades económicas 
y, por el otro lado, promover una mayor coordinación de las normas 
nacionales en este ámbito.” 

La acción 4 BEPS considera que hay riesgos de erosión de la base imponible y 
el traslado de beneficios por parte de grupos multinacionales, en los tres 
escenarios siguientes: 

- El grupo concentra un elevado nivel de deuda con entidades independientes 
en países de elevada tributación. 

- El grupo utiliza préstamos intragrupo para generar deducciones por intereses 
superiores a los gastos efectivos incurridos por pago de intereses a terceros. 

- El grupo utiliza financiación obtenida de empresas del grupo o de entidades 
independientes para generar rentas no sometidas a gravamen.    

Para hacer frente a estos riesgos se recomiendan medidas con enfoque de ratio 
fijo que limita las deducciones en concepto de intereses a un porcentaje de los 
beneficios del contribuyente antes de intereses, impuestos, depreciaciones y 
amortizaciones (EBITDA, por sus siglas en inglés) de entre el 10-30 por 100.  

Este enfoque puede complementarse con una norma de ratio global del grupo, 
que permite a una entidad exceder dicho límite en algunas circunstancias. 

Por su parte, la UE respaldó desde sus inicios estos trabajos de la OCDE y, tras 
la aprobación de los informes finales sobre los quince puntos de acción de la 
OCDE contra la BEPS en octubre de 2015, en diciembre de ese mismo año, el 
Consejo de Estado subrayó la necesidad de encontrar soluciones comunes y 
flexibles en el ámbito de la UE, en línea con las acciones de la OCDE, resaltando 
la figura de las Directivas como el medio para poner en práctica las conclusiones 
BEPS de la OCDE a escala de la UE. 



15 
 

Se aprueba así la Directiva 2016/1164 del Consejo, de 12 de julio de 2016, por 
la que se establecen normas contra las prácticas de elusión fiscal que inciden 
directamente en el funcionamiento del mercado interior, conocida como Directiva 
anti-elusión fiscal o, por sus siglas en inglés, ATAD.   

Al igual que la OCDE, los considerandos de la Directiva motivan la misma en la 
necesidad de garantizar el pago de impuestos allí donde se generen los 
beneficios y el valor, reforzar el nivel medio de protección contra la planificación 
fiscal abusiva y establecer normas contra la erosión de la base imponible en el 
mercado interior y el traslado de beneficios fuera del mismo. 

Esta directiva aborda diferentes ámbitos, el establecimiento de una norma 
general antiabuso, un nuevo régimen de transparencia fiscal internacional, el 
tratamiento de las denominadas asimetrías híbridas, la limitación a la 
deducibilidad de los intereses y la regulación de la llamada imposición de salida.  

En el artículo 4 de la Directiva se limita la deducción de los gastos financieros 
excedentarios en el 30% del EBITDA. La renta exenta quedará excluida del 
EBITDA. 

Se establece de forma potestativa para los Estados miembros la regulación de 
las siguientes cuestiones: 

- El derecho del contribuyente a deducir hasta 3 millones de euros. 

- El derecho a deducir todos los gastos financieros si es una entidad aislada. 

- Si se tributa dentro de un grupo, las condiciones pueden referirse a nivel del 
grupo. 

- Cuando el contribuyente forme parte de un grupo mercantil consolidado, 
pueden deducirse todos los gastos financieros si la relación entre sus fondos 
propios y el total activo es igual o superior a esa relación a nivel del grupo.     

- Se pueden fijar normas para traspasar los gastos financieros no deducibles 
a periodos posteriores (sin límite) y anteriores (con límite de 3 años). Y 
asimismo la capacidad no utilizada para deducir intereses se puede 
traspasar a períodos posteriores, con un máximo de 5 años.  

 En sus Considerandos, la Directiva también señala que los Estados 
miembros pueden aprobar normas específicas contra la financiación 
intragrupo mediante participación de capital, en particular, normas de 
subcapitalización. E insiste en que “los ingresos exentos de impuestos no 
deberían compensarse con los gastos financieros deducibles. Ello se debe 
a que, a la hora de determinar el importe de intereses que puede deducirse, 
solo debería tenerse en cuenta la renta imponible”. 

Como veremos a continuación, España, desde 2012, cuenta con una norma 
específica antielusión para la financiación intragrupo vinculada a las 
participaciones en empresas del mismo grupo mercantil y con una norma general 
limitadora de los gastos financieros netos al 30 por 100 del llamado beneficio 
operativo. 

Precisamente, la Directiva contempla la posibilidad de extender el plazo de 
transposición hasta el año 2024, si la normativa nacional contiene ya un régimen 
de limitación de gastos financieros equiparable al regulado en el artículo 4 de la 
Directiva. 
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España se acogió a esta opción y el artículo 16 de la LIS 27/2014 ha sido 
reformado por la Ley 13/2023, de 24 de mayo, con efectos para los periodos 
impositivos que se inicien a partir de 1 de enero de 2024, para regular uno de los 
aspectos más destacables de esta limitación, como es que, para el cálculo del 
beneficio operativo, solo se tenga en cuenta la renta imponible. Veremos esta 
reforma en el siguiente apartado. 

Asimismo, en el apartado de conclusiones, analizaremos también la opción de la 
consideración del ratio de financiación del grupo mundial. 

Finalmente, continuando con los trabajos iniciados con BEPS, el Comité de 
Asuntos Fiscales de la OCDE aprobó, el 20 de enero de 2020, el informe sobre 
cuestiones de precios de transferencia en las operaciones financieras, 
incorporado en la sección D.1.2.2 del capítulo I y en el capítulo X de las 
Directrices de la OCDE en materia de precios de transferencia en 2022.  

El objetivo de este capítulo es proporcionar pautas que permitan determinar si 
las condiciones de ciertas operaciones financieras entre empresas asociadas 
son coherentes con el principio de plena competencia. 

Como en cualquier otra operación entre partes vinculadas, antes de analizar si 
sus condiciones específicas se ajustan a valores de mercado, en el caso 
presente, si el tipo de interés pactado u otras condiciones del contrato de 
financiación suscrito, son acordes al principio de libre concurrencia, debe partirse 
de una correcta delimitación y calificación de la operación realizada por las 
partes5.  

El apartado B de este Capítulo X parte de la posibilidad “de que la proporción 
entre fondos propios y ajenos de una entidad prestataria que forma parte de un 
grupo de empresas multinacionales difiera de la que hubiera tenido si se tratara 
de una sociedad independiente que ejerciera su actividad en circunstancias 
idénticas o similares” y para la definición precisa de la operación efectiva y la 
determinación del importe del endeudamiento objeto de la valoración, toma como 
base los Comentarios al artículo 9 del Modelo de Convenio Tributario de la OCDE 
que señalan, en el párrafo 3, letra b), que el Artículo 9 “permite determinar no 
solo si el tipo de interés previsto en un contrato de préstamo es un tipo de plena 
competencia, sino también si lo que se presenta como un préstamo puede ser 
considerado como tal o si debe considerarse como una entrega de fondos de 
otro tipo, en particular, como una aportación al capital social”. 

El párrafo 10.12 enuncia algunas de las características de la operación financiera 
que pueden ser determinantes para su calificación, de la siguiente forma: 

“10.12. Dependiendo de los hechos y circunstancias del caso, las siguientes 
características con relevancia económica pueden resultar útiles como 
indicadores durante el proceso de definición precisa de los capitales prestados: 
la presencia o ausencia de una fecha de reembolso; la obligación de pagar 
intereses; el derecho a exigir el pago del principal y de los intereses; la posición 
del financiador en comparación con los acreedores ordinarios de la entidad; la 
existencia de compromisos contractuales y garantías; la fuente del pago de 

 
5 El párrafo 1.141 de las Directrices de 2022 señala  que “Las administraciones tributarias no deben ignorar 

la operación efectiva ni sustituirla por otra salvo en el caso de las circunstancias excepcionales descritas en 

los párrafos 1.142 a 1.145 a continuación.” Las Directrices de 2017 contenían una redacción de este tema 

en los párrafos 1.121 y siguientes.  
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intereses; la capacidad del perceptor de los fondos para obtener préstamos de 
instituciones de crédito no vinculadas; la medida en que esos fondos prestados 
se destinan a la adquisición de activos fijos; y el hecho de que el supuesto deudor 
no proceda al reembolso en la fecha de vencimiento o no solicite un 
aplazamiento.” 

Y el párrafo 10.17 resume las cuestiones principales que deben analizarse para 
definir de forma precisa la operación financiera entre las partes vinculadas, 
cuestiones que posteriormente son objeto de un análisis más detallado en el 
apartado B.3 del Capítulo X:  

“10.17. Conforme a las pautas enunciadas en el capítulo I, la definición precisa 
de la operación efectiva debe comenzar por la identificación exhaustiva de las 
características con relevancia económica de la operación, –que comprenden 
tanto las relaciones comerciales o financieras existentes entre las partes como 
las condiciones y circunstancias con relevancia económica que se desprenden 
de esas relaciones–, incluyendo: el análisis de los términos contractuales de la 
operación, las funciones desempeñadas, los activos utilizados y los riesgos 
asumidos, las características de los instrumentos financieros, las circunstancias 
económicas de las partes y del mercado, y las estrategias empresariales que 
persiguen las partes.” 

Los apartados C y siguientes del Capitulo X fijan las pautas para determinar si el 
“precio” u otras condiciones de la operación financiera respetan el principio de 
libre competencia, no siendo esta materia objeto del presente Capítulo.  
 
4.  NORMATIVA LEGAL DE LIMITACION EN LA DEDUCCION DE GASTOS 

FINANCIEROS EN EL IMPUESTO SOBRE SOCIEDADES. 

Hemos señalado anteriormente que la génesis de la normativa actual de 
limitaciones en la deducción de gastos financieros, cuyo origen está en 2012, 
fueron las actuaciones administrativas de control llevadas a cabo por la 
Administración tributaria, relativas a las adquisiciones apalancadas de 
participaciones en sociedades del mismo grupo mercantil. 

Previamente, el TRLIS también regulaba una norma limitadora de los gastos 
financieros, la denominada subcapitalización, que fue introducida en el artículo 
16.9 de la Ley 61/1978, de 27 de diciembre, del Impuesto sobre Sociedades, por 
la Disposición Adicional Quinta de la Ley 18/1991, de 6 de junio, del Impuesto 
sobre la Renta de las Personas Físicas, al disponer: "Cuando el endeudamiento 
directo o indirecto de una sociedad con otra persona o entidad no residente y 
relacionada con ella en el sentido de los apartados cuatro y cinco de este artículo, 
exceda del resultado de aplicar el coeficiente que se determine 
reglamentariamente a la cifra del capital fiscal, los intereses satisfechos que 
correspondan al exceso tendrán la consideración fiscal de dividendos".  

Inicialmente este coeficiente se fijó en 2 y posteriormente en 3 (TRLIS, artículo 
20). La consecuencia de la aplicación de esta norma era que los intereses 
correspondientes al exceso del endeudamiento sobre el capital fiscal tenían la 
consideración, a efectos fiscales, de dividendos.  

Con esta regla de la subcapitalización se pretendía evitar que las sociedades 
tuvieran una estructura de capital inadecuada, asociada al sobreendeudamiento, 
con la consecuente disminución de beneficios, vía deducción de elevados 
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intereses. La Ley del Impuesto sobre Sociedades determinó una estructura de 
financiación de las empresas con capitales propios y ajenos que se consideraba 
correcta fiscalmente, cifrando la idoneidad del endeudamiento en un porcentaje 
de los capitales propios. 

Es bien sabido que esta norma fue rechazada por nuestros Tribunales al 
calificarse de discriminatoria y contraria tanto al Tratado de la UE, como al 
principio de no discriminación presente en los Convenios de Doble Imposición, 
ya que limitaba su aplicación al endeudamiento con entidades no residentes 
(Sentencias del Tribunal Supremo de 21/02/2008, Rec. 8310/02; 1/10/2009 Rec. 
1506/2004; 17/3/2011 Rec. 5871/2006; 6/4/2011, Rec. 103/2007). 

En esta situación, con la única norma limitadora de la deducción de gastos 
financieros declarada discriminatoria y ante las prácticas abusivas detectadas en 
las comprobaciones administrativas desde 2007, la respuesta normativa en el 
Impuesto sobre Sociedades tuvo lugar a partir de 2012 y desplegó su efecto en 
dos ámbitos: 

1º.  Las operaciones fraudulentas de operaciones intragrupo 

2º.  Limitación general a la deducción de gastos financieros.  

Estos dos tipos de nomas referentes a los gastos financieros continúan vigentes 
en la actualidad, si bien se han endurecido las normas generales de limitación 
de la deducción de gastos financieros desde 2015, al añadirse una limitación 
adicional en la adquisición de participaciones en el capital o en fondos propios y 
regularse de forma más severa los préstamos participativos y las asimetrías 
híbridas. 

Veamos, a continuación, cada uno de estos dos tipos de normas. 

4.1. NORMA ANTIABUSO DE OPERACIONES DE FINANCIACIÓN 
INTRAGRUPO. 

Dada la profusión de las operaciones descritas, efectuadas en el seno de los 
grupos mercantiles, el RD-Ley 12/2012 añadió una letra h) al artículo 14.1 del 
TRLIS, con la misma redacción que el actual artículo 15.h) de la LIS 27/2014, no 
admitiendo la deducción de: 

“Los gastos financieros devengados en el período impositivo, derivados de 
deudas con entidades del grupo según los criterios establecidos en el artículo 42 
del Código de Comercio, con independencia de la residencia y de la obligación 
de formular cuentas anuales consolidadas, destinadas a la adquisición, a otras 
entidades del grupo, de participaciones en el capital o fondos propios de 
cualquier tipo de entidades, o a la realización de aportaciones en el capital o 
fondos propios de otras entidades del grupo, salvo que el sujeto pasivo acredite 
que existen motivos económicos válidos para la realización de dichas 
operaciones.” 

La Exposición de Motivos del RD-Ley enfoca esta norma como respuesta a las 
actuaciones administrativas llevadas a cabo en los años precedentes y señala 
que “se establece el carácter no deducible para aquellos gastos financieros 
generados en el seno de un grupo mercantil, y destinados a la realización de 
determinadas operaciones entre entidades que pertenecen al mismo grupo, 
respecto de los cuales se venía reaccionando por parte de la Administración 
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Tributaria cuando no se apreciaba la concurrencia de motivos económicos 
válidos”.  

Las notas esenciales de la LIS art. 15.h) son las siguientes6: 

1.  Transmitente y adquirente son del mismo grupo mercantil. 

4. La entidad prestamista es una sociedad del grupo. 

5. El objeto de la financiación son participaciones en cualquier sociedad o la 
ampliación de capital o de fondos propios en una entidad del grupo mercantil. 

6. Ausencia de motivos económicos válidos para la realización de operaciones.  

Concurriendo las tres primeras, para la valoración de la existencia o no de 
motivos económicos válidos, pueden tomarse en consideración los numerosos 
pronunciamientos judiciales de este tema, ya que la jurisprudencia ha dado un 
respaldo casi unánime a las actuaciones administrativas realizadas. Nos 
remitimos en este punto al apartado 2 en el que se analizan algunas de las 
sentencias recaídas sobre estas operaciones.  

Además de lo anterior, la propia exposición de motivos del RD-Ley 12/2012 
menciona dos supuestos en los que podría considerarse la existencia de motivos 
económicos válidos y, en consecuencia, no desplegaría eficacia esta norma 
antiabuso: 

-“Operaciones de reestructuración dentro de un grupo consecuencia directa de 
una adquisición a terceros”.  

Podría ser el caso en que una entidad holding adquiere un grupo de entidades 
con financiación ajena. Para concentrar las mismas actividades en cada 
territorio, la entidad holding transmite al poco tiempo a cada filial las entidades 
adquiridas situadas en su mismo territorio con igual actividad a través de un 
préstamo.         

Parece que hay motivos económicos, pues la fiscalidad es la misma que la que 
hubiera resultado de adquirir, cada filial de la holding, con financiación ajena, 
aquellas entidades localizadas en su mismo territorio con similar actividad.   

- “Cuando se produce una auténtica gestión desde territorio español de las 
entidades participadas adquiridas desde el territorio español”.  

En este caso, sería necesario que se justificase que la localización de la gestión 
en el territorio español supone un cambio sustancial respecto de la gestión 
anterior llevada a cabo por otra empresa del mismo grupo mercantil. 

Sentado lo anterior, también cabe plantearse si las operaciones que no tienen 
un encaje pleno en este precepto no pueden ser objeto de discusión por parte 
de la Administración y, por tanto, los gastos financieros derivados de estas 
operaciones serían plenamente deducibles. 

No podemos extraer, sin embargo, esta conclusión, tal y como razonamos 
seguidamente.  

 
6 En el apartado 2.1 se analizan algunas operaciones de deudas para la suscripción de ampliaciones de 

capital en sociedades que han sido enjuiciadas por la Administración, antes de la entrada en vigor de esta 

norma, con las figuras de la simulación o el conflicto en la aplicacón de la norma.  
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Comenzando el análisis por el segundo requisito, debe plantearse si las 
operaciones de compras o ampliaciones de capital entre entidades del mismo 
grupo mercantil, pero con financiación ajena, son válidas, en tanto queda claro 
que las mismas no se contemplan en la LIS 27/2014 art. 15.h).  

Ahora bien, la Administración ha analizado estas operaciones y, en 
determinados casos, como en cualesquiera otras operaciones, ha negado su 
validez cuando las mismas no se han realizado por unas motivaciones 
económicas válidas más allá que la minoración de la carga impositiva en España.  

En este sentido, debemos destacar la sentencia del TS de 18/7/2012 (Rec. 
3779/2009), caso BICC. El caso que contempla es el de una sociedad española 
que adquiere una participación en una sociedad americana del grupo a otra 
sociedad americana del grupo con financiación bancaria. A los 2 años, la 
transmite a otra sociedad del grupo con pérdidas. La Inspección de hacienda 
regularizó tanto los gastos financieros derivados de la financiación bancaria 
como las pérdidas derivadas de la transmisión posterior, negando en ambos 
casos su deducibilidad en el Impuesto sobre Sociedades.   

La relevancia de esta sentencia radica en ser el primer caso de regularización 
con el fundamento del artículo 9 del CDI con Estados Unidos, al argumentarse 
que las operaciones realizadas por la sociedad española eran operaciones 
decididas e impuestas por la matriz del grupo en beneficio propio, que no se 
hubieran realizado por sociedades independientes y, por tanto, que no existe 
libre voluntad del contribuyente, circunstancia que determina que se haya 
conculcado el principio de libre competencia7.  

No es, sin embargo, este el único caso regularizado de préstamo bancario, y nos 
remontamos ahora precisamente al primer caso regularizado de gastos 
financieros intragrupo, el caso HOLCIM, calificado en fraude de ley (TEAC 
17/05/2007, RG 2563/06). En este caso, la sociedad española suscribía un 
préstamo con un banco español, cuyo dinero empleaba en una ampliación de 
capital en una sociedad irlandesa del mismo grupo HOLCIM. Esta sociedad 
irlandesa prestaba el dinero a otra filial italiana del Grupo. Se consideró que las 
necesidades financieras estaban en Italia, no en la sociedad española.  

Por consiguiente, tomando en consideración que la LIS 27/2014 art. 15 no 
contempla la financiación por parte de entidades financieras, cabe concluir que 
la posible discusión por parte de la Administración en ese caso debería 
efectuarse por vía de su calificación como negocio anómalo o por aplicación del 
artículo 9 de los CDI.  

Otro de los requisitos exigidos para la aplicación de la cláusula antiabuso es que 
la sociedad adquirente y la transmitente sean empresas del mismo grupo 
mercantil y que el objeto de la transmisión sean participaciones en el capital o 
fondos propios de sociedades, con independencia de que estas formen parte o 
no de ese grupo mercantil (requisitos enunciados como 1 y 3, anteriormente). 

Como hemos señalado en relación con la financiación a través de préstamos 
bancarios, tampoco puede concluirse que las operaciones realizadas entre 

 
7 El TS ha confirmado también la aplicación directa del artículo 9 de los CDI en las sentencias de 5/11/2020, 

Rec. 3000/2018 y de 16/11/2022, Rec. 89/2018. En ellas, el TS empieza señalando  la necesidad de que la 

aplicación del artículo 9.1 de los CDI deba ir acompañada de la aplicación de normas internas; sin embargo, 

concluye, en los casos concretos analizados, que la aplicación del art. 9 CDI es correcta. 
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entidades no pertenecientes al mismo grupo resulten plenamente válidas y no 
pueda discutirse la financiación derivada de las mismas. 

El análisis de la jurisprudencia nos muestra dos tipos de operaciones que no han 
sido aceptadas por la Administración tributaria. Las primeras operaciones se 
refieren a adquisiciones de sociedades o grupos españoles por parte de 
entidades de capital riesgo, fondos de inversión o grupos multinacionales. Y las 
segundas operaciones se refieren a adquisiciones efectuadas por sociedades 
españolas de participaciones en sociedades no residentes. 

Dentro del primer grupo de operaciones, referidas a adquisiciones de grupos o 
sociedades españolas por parte de grupos extranjeros, destacamos los tres 
casos siguientes. 

La sentencia de la AN de 08/03/2018, Rec. 310/2015, califica como simulados 
los préstamos participativos otorgados en el marco de la adquisición de un grupo 
español por un grupo extranjero de fondos de inversión. 

Los supuestos de hecho esenciales son la constitución de una sociedad en 
España que, a finales de 2005, adquiere un grupo español de prestación de 
servicios aéreos. Dos socios del grupo español siguen en el grupo y aportan sus 
participaciones en dicho grupo en la nueva sociedad holding española 
constituida (adquiriendo un 14,20% y 10,27% de la nueva sociedad holding) y el 
resto de la participación, el 75,53%, corresponde al grupo inversor extranjero que 
realiza la correspondiente ampliación de capital dineraria. La sociedad holding 
nueva española adquiere de los demás socios del grupo español sus 
participaciones, hasta completar el 100% de las mismas. 

La adquisición fue financiada con la parte dineraria de las ampliaciones de capital 
efectuadas por los tres socios y con sendos préstamos participativos concedidos 
por estos mismos socios, en atención a su participación accionarial. 

Cuatro años después, la sociedad holding española acordó ampliar su capital 
social mediante la compensación de los préstamos participativos de los socios, 
comprensiva tanto del principal de estos préstamos como de los gastos 
financieros devengados y no satisfechos. 

La AN considera que no existe una voluntad de entregar una cantidad de dinero 
a cambio de obtener su devolución sino de adquirir una participación en el 
capital, poniendo especial énfasis en la posterior ampliación de capital. 

Esta calificación de los préstamos como simulados, sin embargo, no prospera 
en la sentencia de la AN de 19/07/2021, Rec. 263/2018, referida también a la 
compra por parte de un fondo de capital riesgo (FCR) del 50% de una sociedad 
española. Para ello, se constituye una sociedad holding, el FCR le aporta dinero 
y los socios iniciales de la sociedad española aportan parte de su participación. 
La nueva sociedad concierta un préstamo bancario y compra el resto de las 
participaciones a los socios de la sociedad española. Tras estas operaciones, el 
FCR y la familia inicial socia tienen el 50% de le sociedad española objeto de 
compra, a través de la nueva sociedad holding. 

La sociedad holding constituida para realizar la compra se fusiona con la 
sociedad adquirida. Los préstamos los paga la propia sociedad adquirida y toda 
la financiación es bancaria. 
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La AN señala que la calificación de simulación se fundamenta en dos anomalías. 
"Una de ellas es la que se enuncia en la Resolución del Tribunal Económico-
Administrativo Central del siguiente modo: "De entrada es claramente irregular y 

extraño, es decir anómalo, que unas mismas personas intervengan en una 
transacción como vendedoras (Intervención directa) y como compradoras 
(intervención indirecta)". La otra se expresa así: “Pero lo que es definitivamente 
anómalo es que la financiación recibida para poder hacer la operación se 
terminara residenciando en la sociedad vendida (CATA)." 

La AN descarta la segunda porque 'la operación descrita se corresponde con 
lo que en el ámbito mercantil se denominaría "compra apalancada" o 
"Leveraged BuyOut" (LBO). Sobre este tipo de operaciones se ha pronunciado 
el Tribunal Supremo, entre otras, en dos sentencias de 12 de noviembre de 2012 
(recurso no. 4299/2010) y 25 de abril de 2013 (recurso no 5431/2010). Dichas 
sentencias sostienen que la "fusión apalancada" es una operación consistente 
en que una sociedad existente o creada al efecto -"sociedad vehículo", "holding 
company", "venture capital" o "newco"- se endeuda para adquirir el control de 
otra realizando una "compra apalancada" o "leverage Buy Out” (LBO). 
Posteriormente, la adquirente absorbe a la controlada -"sociedad objetivo" o 
"target company”-, dando lugar a una fusión hacia delante o "forward leveraged 
buy-out” o es absorbida por ella, produciéndose la fusión inversa o "reverse 
leveraged buy-outl'. El coste financiero de la adquisición termina recayendo en 
todo caso sobre el patrimonio de la sociedad adquirida. 

Y la primera anomalía también es descartada en atención al informe pericial 
aportado por los demandantes. 

 Finalmente, destacamos también la sentencia de la AN de 1/4/2021, Rec. 
1068/2017, que confirma la calificación como fondos propios de los préstamos 
participativos en la adquisición del Grupo español AVANZA por parte de un fondo 
de capital riesgo (FCR) británico. 

Para realizar esta adquisición, el FCR constituye diversas sociedades en 
Luxemburgo y una sociedad holding en España. Esta última sociedad adquiere 
el grupo español AVANZA con la financiación procedente de una ampliación de 
capital, un préstamo bancario y préstamos participativos otorgados por las 
sociedades luxemburguesas. Estos préstamos participativos se financian en 
Luxemburgo con PEC, un instrumento financiero híbrido, y el origen final de 
estos fondos eran fondos propios del FCR. 

La AN destaca que en el contrato de compra del grupo AVANZA consta que la 
financiación de dicha compra se efectuará con recursos propios del FCR y con 
financiación bancaria. Se atiende también a la reforma de la LIS en virtud de la 
cual los préstamos participativos desde 2015 no son generadores de gastos 
financieros. 

En cuanto a las segundas operaciones que hemos destacado, se refieren a 
adquisiciones efectuadas por sociedades españolas de participaciones en 

sociedades no residentes. 

Los dos casos que vamos a tratar han sido declarados como conflictos en la 
aplicación de la norma (LGT artículo 15). 

El primer caso se trata de la sentencia de la AN de 31/10/2024, Rec. 797/2019, 
referida a una sociedad española que adquiere una participación minoritaria en 
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unas sociedades colombianas a terceros, con financiación otorgada por el 
Grupo. 

El resto del capital social de las sociedades colombianas ya pertenecía al mismo 
grupo que la sociedad española, el grupo KIMBERLY. 

 La adquisición se produjo por la matriz americana del Grupo KIMBERLY el 
29/10/2008, a terceros ajenos al Grupo, pero se asigna el papel de comprador a 
la sociedad española, que en fecha 23/1/2009 (fecha de cierre fijada en el 
contrato inicial de 2008), adquiere las participaciones en las sociedades 
colombianas a entidades terceras. 

La AN confirma la calificación de la Administración destacando que "Como se 
afirma en el informe de la Comisión Consultiva, Kimberly España opera
fundamentalmente en el mercado, mientras que las entidades colombianas 
participadas operan en el mercedo americano, sin que existan sinergias entre 
Kimberly España y las entidades colombianas, al operar en mercados diferentes 
y mantener distinto modelo de negocio. Además Kimberly España no ha 
participado en ningún momento, ni antes, ni después de su entrada en el capital 
social de las entidades colombianas, en la gestión y administración de las 
mismas, mientras que KIMBERLY CLARK, a través de su cabecera mundial 
KIMBERLY CLARK CORPORATION y de su entidad ejecutiva independiente, 
KIMBERLY CLARK WORLWIDE INC., controlaba ya la gestión y administración 
de las entidades colombianas y esto sigue siendo así tras la cesión, con fecha 
12 de enero de 2009, de dicha participación a Kimberly España." 

El segundo caso se contempla en la sentencia de la AN de 24/11/2021, Rec. 
754/2018, referida a la compra del grupo empresarial alemán ARMACELL por 
parte de una sociedad luxemburguesa en diciembre de 2006. Esta compra se 
realizó a través de dos sociedades holdings alemanas, una de ellas la sociedad 
Armacell International holding GMBH y una sociedad holding en España, 
Insulation Spain Holdings SL, que adquiere la rama española del Grupo 
ARMACELL. 

Al año siguiente, la sociedad alemana Armacell International Holding GMBH 
transmite a la sociedad española la rama americana del grupo ARMACELL, que 
estaba bajo el paraguas de la sociedad americana Insulation United States 
Holdings INC, con un préstamo intragrupo de la propia sociedad transmitente 
alemana. 

La AN también confirma la calificación de conflicto en la aplicación de la norma, 
pues las sociedades americanas ya pertenecían al Grupo alemán y no hay una 
motivación real de su adquisición por parte de la sociedad española más allá de 
la deducción de los gastos financieros. 

En este caso, frente al anterior, la compra por parte de la sociedad española de 
la sociedad americana se produce a una sociedad alemana del Grupo, pero debe 
destacarse que esta sociedad alemana fue el instrumento de adquisición del 
Grupo ARMACELL por parte de terceros, la sociedad luxemburguesa, en 
diciembre de 2006. No se atiende, por tanto, a la existencia de una compra real 
a terceros con financiación bancaria un año antes, sino a que la sociedad 
española asume la compra de una sociedad americana "Y si de lo que se 
hubiese tratado hubiese sido de rehacer el esquema de distribución de los costes 
financieros entre las diversas sociedades del grupo, tampoco se ha tenido a bien 



24 
 

explicar el motivo por el cual la rama española tenía que pasar a asumir la 
financiación obtenida para adquirir la rama estadounidense." 

En definitiva, si bien, desde 2015, la LIS penaliza las operaciones de compra de 
participaciones entre sociedades del mismo grupo y ampliaciones de capital en 
sociedades del mismo grupo mercantil cuya financiación proceda del mismo 
grupo, la práctica administrativa y la jurisprudencia ponen de manifiesto muchas 
otras operaciones que también han sido cuestionadas por parte de la 
Administración tributaria; todos estos casos, al no encuadrarse en la cláusula 
antiabuso específica, han sido enjuiciados desde la perspectiva de la aplicación 
del artículo 9 de los CDI, de su calificación como negocios anómalos e incluso 
de la valoración del verdadero inversor. 

4.2. NORMATIVA GENERAL LIMITADORA DE LA DEDUCCIÓN DE GASTOS 
FINANCIEROS.  

Junto a la implantación de la norma antiabuso (TRLIS art. 14.1.h)), en el año 
2012, se suprimió la norma general contemplada en el TRLIS, artículo 20, para 
la deducción de gastos financieros, la norma anti subcapitalización que hemos 
tratado anteriormente, y se sustituyó por una norma general que establecía un 
límite en la deducción de gastos financieros, definido sobre el beneficio operativo 
y que se convierte en la práctica en una regla de imputación temporal específica, 
permitiendo la deducción en ejercicios futuros, de manera similar a la 
compensación de bases imponibles negativas. De acuerdo con la Exposición de 
Motivos del RD-Ley 12/2012, que introdujo esta norma, “Esta medida favorece 
de manera indirecta la capitalización empresarial y responde, con figuras 
análogas a nuestro derecho comparado, al tratamiento fiscal actual de los gastos 
financieros en el ámbito internacional.” 

Recordemos que la actual LIS, Ley 27/2014, introdujo una limitación adicional a 
la deducción de los gastos financieros derivados de deudas vinculadas a la 
adquisición de participaciones en el capital o en fondos propios de entidades (LIS 
27/2014 art. 16.5). 

En el régimen de consolidación fiscal, además, esta limitación tiene sus 
especialidades, que trataremos también en este apartado.  

4.2.1  Límite general de deducción de gastos financieros. 

La LIS 27/2014, artículo 16.1, señala que los gastos financieros netos 
devengados en el período impositivo (exceso de gastos sobre ingresos 
financieros) son deducibles con el límite del 30% del beneficio operativo (BO) del 
ejercicio.  

No se consideran, a estos efectos, los gastos financieros contemplados en los 
artículos 15.h) (norma antiabuso), 15.g) (paraísos fiscales) y 15 bis (asimetrías 
híbridas), porque los mismos no tienen el carácter de gastos deducibles.  

Las principales notas configuradoras de esta limitación son las siguientes: 

1º. El Beneficio operativo es el Resultado de explotación resultante de la cuenta 
de pérdidas y ganancias, con los siguientes ajustes: 

- Se elimina la amortización del inmovilizado; la imputación de subvenciones 
de inmovilizado no financiero y otras y el deterioro y resultado por 
enajenaciones de inmovilizado. 
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- Se añaden los dividendos de participaciones de al menos el 5%, excepto que 
dichas participaciones hayan sido adquiridas con deudas cuyos gastos 
financieros no sean deducibles por aplicación de la LIS artículo 15.h).  

Con efectos para los periodos impositivos que se inicien a partir de 1 de enero 
de 2024 y como consecuencia de la necesidad de adecuar la regulación 
española al artículo 4 de la Directiva (UE) 2016/1164 del Consejo, de 12 de julio 
de 2016 ("ATAD"), se modifica el artículo 16.1 de la LIS por la disposición final 
quinta de la Ley 13/2023, de 24 de mayo, y se dispone que:  

"en ningún caso, formarán parte del beneficio operativo los ingresos, gastos o 
rentas que no se hubieran integrado en la base imponible de este Impuesto". 

La DGT, en consulta V1845-24, interpreta este inciso y señala que, atendiendo 
a una interpretación sistemática y razonable de la norma, siguiendo el espíritu 
de la ley y de la Directiva objeto de transposición, no deben formar parte del 
beneficio operativo del período, a efectos de los dispuesto en el artículo 16.1 de 
la LIS, aquellos ingresos, gastos o rentas que no se hubieran integrado de 
manera definitiva en la base imponible del período. 

Por tanto: 

-  los ingresos, gastos o rentas registrados en la parte del resultado de 
explotación que conforma el beneficio operativo del período y que son objeto 
de un ajuste extracontable permanente, deberán ser excluidos del cálculo 
del beneficio operativo a estos efectos.  

-  no se excluirán aquellos ingresos, gastos o rentas objeto de un ajuste 
temporal, dado que este revertirá en un ejercicio ulterior, con signo contrario. 

En relación con los dividendos a que es de aplicación lo dispuesto en el apartado 
10 del artículo 21 de la LIS, la DGT señala que "los dividendos que gozarán de 
exención plena, con arreglo a lo dispuesto en el artículo 21.1 de la LIS, deberán 
minorarse en el 5 por ciento de su importe, en concepto de gastos de gestión de 
las participaciones correspondientes." 

De esta manera, "en la medida en que la renta (ingreso minorado en los 
correspondientes gastos de gestión) derivada de los dividendos percibidos goza 
de exención plena, en los términos establecidos en el artículo 21 de la LIS, su 
importe deberá excluirse del cálculo del beneficio operativo del período, con 
arreglo a lo dispuesto en el último inciso del párrafo tercero del artículo 16.1 de 
la LIS, puesto que la renta no integrada en la base imponible del período, de 
forma definitiva, debe quedar excluida del cálculo del beneficio operativo". 

 2º. Son gastos deducibles los gastos financieros netos hasta el límite de 
1.000.000 euros. 

3º. Los gastos financieros netos que no hayan sido objeto de deducción podrán 
deducirse en los períodos impositivos siguientes, juntamente con los del período 
impositivo correspondiente, y con el límite anterior. 

4º. Si los gastos financieros netos no alcanzaran el límite 1º, la diferencia entre 
éste y los gastos financieros netos del período impositivo se adicionará al límite, 
respecto de la deducción de gastos financieros netos en los períodos impositivos 
que concluyan en los cinco años inmediatos y sucesivos, hasta que se deduzca 
dicha diferencia. 



26 
 

5º. No se aplica en la extinción, salvo que sea consecuencia de una operación 
de reestructuración.  

Esta norma fue objeto de interpretación por la DGT mediante Resolución de 16 
de julio de 2012, clarificando el concepto de gastos e ingresos financieros; de 
beneficio operativo y de aplicación del límite, de la siguiente forma: 

1º. Los gastos financieros e ingresos financieros han de estar relacionados con 
el endeudamiento empresarial. 

Los gastos financieros son los registrados en las cuentas 661, 662, 664 y 665, 
como son los intereses de obligaciones y bonos, los intereses de deudas, los 
dividendos de acciones o participaciones consideradas como pasivos financieros 
o los intereses por descuento de efectos y operaciones de factoring, teniendo en 
cuenta, de acuerdo con lo establecido por la normativa contable, el efecto de los 
costes de emisión o de transacción de las operaciones. 

Se incluyen los intereses implícitos que pudieran estar asociados a las 
operaciones y las comisiones relacionadas con el endeudamiento empresarial 
que, de acuerdo con las normas contables, formen parte de los gastos 
financieros devengados en el período impositivo. 

No se incluirán los gastos financieros que sean objeto de incorporación al valor 
de un activo, con arreglo a las normas contables. Tampoco se incluirán los 
gastos financieros por actualización de provisiones. 

Los mismos criterios resultan de aplicación en relación con los ingresos 
financieros que minoran los gastos financieros para determinar el importe de los 
gastos financieros netos. Se tendrán en cuenta aquellos ingresos que procedan 
de la cesión a terceros de capitales propios, recogidos en las cuentas 761 y 762. 

a) Deterioro de valor de créditos únicamente en la parte correspondiente a 
intereses devengados y no cobrados, ya que estos intereses han tenido la 
consideración de ingresos financieros.  

b) Diferencias de cambio directamente vinculadas con el endeudamiento 
empresarial afectado por el límite y que se integren en la cuenta de pérdidas y 
ganancias, aun cuando desde el punto de vista contable no figuran recogidas 
como gastos o ingresos financieros. 

Dos precisiones podemos hacer al respecto: 

- Entendemos que estas diferencias de cambio se refieren tanto al principal 
de la deuda como a los gastos financieros devengados. Ambas deben 
tomarse en consideración a los efectos de este límite. 

- Sin embargo, la Resolución de la DGT solo menciona al endeudamiento 
empresarial, por lo que cabe entender que las diferencias de cambio que 
afecten a los derechos de crédito (tanto al principal como a los ingresos 
financieros) no tienen efecto alguno en esta limitación.  

c) Coberturas financieras vinculadas al endeudamiento, aunque no se recojan 
contablemente en cuentas de gastos o ingresos financieros. 

La DGT, en consultas V3285-16, V4789-16, V0152-17, V0245-17, entre otras, 
ya ha interpretado, para el caso de las coberturas, que solo entran dentro de la 
limitación a la deducibilidad de los gastos financieros, los ingresos/gastos 
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derivados de una cobertura de deuda. La primera consulta citada, por ejemplo, 
señala: 

“Es decir, en el caso de coberturas contables, tratándose de coberturas 
financieras vinculadas al endeudamiento empresarial, el tratamiento de la 
cobertura no debe desvincularse del correspondiente a la partida cubierta, 
evitando asimetrías fiscales sin justificación razonable, por el simple hecho de 
que las convenciones contables las reconozcan en diferentes partidas de la 
cuenta de pérdidas y ganancias, por lo que con independencia de cuál deba ser 
el tratamiento contable del componente de la cobertura, los ingresos y gastos 
derivados de dicho componente deberán tomarse en consideración a efectos de 
determinar el gasto financiero neto del ejercicio, en los términos del artículo 16 
de la LIS, en la medida en que la partida cubierta sea una deuda de la entidad 
consultante, ya sea con otra entidad del grupo o con terceros. 

A sensu contrario, los ingresos y gastos financieros procedentes de derivados 
financieros que no tengan la consideración de coberturas contables no deben 
tomarse en consideración a efectos de determinar el gasto financiero neto 
devengado en el ejercicio, en los términos previstos en el artículo 16 de la LIS, 
en la medida en que se trata de gastos e ingresos que no proceden del 
endeudamiento empresarial ni de la cesión a terceros de capitales propios. 

Todo ello, con la finalidad de tener en cuenta que el objetivo de esta norma no 
es otro que limitar la deducibilidad de aquellos gastos de carácter ordinario de la 
entidad vinculados al endeudamiento empresarial, de manera que, ante la 
existencia de tal endeudamiento, el beneficio de explotación de un determinado 
período impositivo no se vea reducido a cero desde el punto de vista con fiscal 
como consecuencia del endeudamiento empresarial. 

Por tanto, en la medida en que el instrumento contratado por la entidad 
consultante con la entidad bancaria X tenga la consideración de cobertura 
contable por cubrir el riesgo asociado al tipo de interés de la deuda contraída 
para adquirir un inmovilizado, los gastos originados por el mismo quedarán 
sometidos a la limitación contenida en el artículo 16 de la LIS. En caso de no 
tener dicha consideración, y calificarse contablemente como derivado financiero, 
las pérdidas asociadas al mismo no se verán sometidas a dicha limitación.” 

d) Contratos de las cuentas en participación. Los resultados positivos o negativos 
que corresponden al partícipe no gestor deben asimilarse desde el punto de vista 
fiscal, a ingresos o gastos financieros, tanto en sede del partícipe gestor como 
en sede del partícipe no gestor, debiendo, por tanto, incluirse en la limitación. En 
consonancia, dichos resultados no deben formar parte del beneficio operativo, 
puesto que el mismo no debe incluir componentes de tipo financiero. En el mismo 
sentido, la consulta DGT V0098-23. 

e) Existen determinadas entidades holding que, por las características propias 
de su actividad, incluyen ingresos financieros de los señalados anteriormente 
dentro del BO, dado que los criterios contables determinan que esos ingresos 
financieros forman parte del importe neto de la cifra de negocios. 

Se considera que debe prevalecer el carácter financiero de estos ingresos, de 
manera que minoren los gastos financieros del período impositivo y no se 
computen como integrantes del beneficio operativo.  
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f) Entidades concesionarias que, de acuerdo la Orden EHA/3362/2010, de 23 de 
diciembre, contabilicen la contraprestación de los acuerdos de concesión como 
un derecho de cobro, es decir, como un activo financiero, se encuentran 
afectadas por la consideración de los rendimientos que dicho activo genera como 
integrantes del importe neto de la cifra de negocios. 

Los ingresos financieros que genera este activo deben minorar los gastos 
financieros de la entidad concesionaria. En consecuencia, no se computarán 
como integrantes del beneficio operativo de las mismas. 

2º. Concepto de beneficio operativo (BO). 

En el caso de entidades holding en las que el BO ya recoge los dividendos o 
participaciones en beneficios, no se debe adicionar importe alguno a aquel, ya 
que esto supondría computar doblemente los mismos dividendos o 
participaciones en beneficios.  

Desde 2024, no forman parte del BO los dividendos exentos.  

3º. Límite de 1.000.000 euros.  

• Si los gastos financieros netos de un ejercicio no alcanzan dicho importe, la 
diferencia entre 1 millón de euros y los gastos financieros netos deducidos 
en el período impositivo no se puede aplicar en períodos impositivos futuros.  

• Sin embargo, si en un determinado período impositivo pueden ser deducibles 
gastos financieros netos hasta el importe de 1 millón de euros, este importe 
puede alcanzarse con los gastos financieros netos del período impositivo 
más los gastos financieros netos pendientes de deducir de períodos 
impositivos anteriores hasta dicho importe. 

4.2.2.  Límite adicional de deducción de gastos financieros en la adquisición de 
participaciones. 

Además del límite general a la deducción de los gastos financieros, hay otro 
límite adicional cuando se trate de deudas contraídas para la financiación de la 
adquisición de participaciones en el capital o fondos propios de cualquier tipo de 
entidades, residentes en territorio español o en el extranjero, cualquiera que sea 
el porcentaje de participación adquirido y su valor de adquisición (LIS, artículo 
16.5). 

En este caso, los gastos financieros derivados de las deudas destinadas a la 
adquisición de esas participaciones se deducen con el límite adicional del 30% 
del BO de la entidad que realizó la adquisición de esas participaciones. No se 
incluye el BO de cualquier entidad que se fusione con aquella en los 4 años 
posteriores a dicha adquisición, aplique o no el régimen fiscal especial (LIS 
27/2014 art. 83). Su aplicación se limita a las fusiones posteriores a 20/06/2014, 
de acuerdo con la LIS 27/2014, disposición transitoria 18. 

El límite no se aplica: 

en el período impositivo en que se adquieran las participaciones si la adquisición 
se financia con deuda, como máximo, en un 70% del precio de adquisición.  

- en los períodos impositivos siguientes siempre que el importe de esa deuda 
se minore, desde el momento de la adquisición, al menos en la parte 
proporcional que corresponda a cada uno de los 8 años siguientes, hasta 
que la deuda alcance el 30% del precio de adquisición 
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La aplicación de este límite ha sido aclarada por la DGT en consultas V1664-15 
y V3031-15. Las mismas señalan que el límite establecido en el art. 16.5 de la 
LIS es adicional y previo al previsto, con carácter general, en 16.1 LIS. Ello 
significa que: 

 1º. El límite previsto en el art. 16.5 de la LIS debe aplicarse en primer lugar 
y calcular el importe de los gastos financieros netos deducibles por este 
límite. 

 2º. Esos gastos financieros netos deben adicionarse a los demás gastos 
financieros netos para aplicar el límite general del art. 16.1 LIS. 

Asimismo, las consultas citadas detallan la forma de aplicación de la excepción 
a la aplicación del límite adicional: 

-  Se requiere de forma inicial que la deuda que financia la adquisición de las 
participaciones no supere el 70% del precio de adquisición. En tal caso, el 
límite adicional no se aplica en la primera anualidad. 

-  Aunque la deuda inicial sea inferior al 70 por ciento, ello no exime para que 
exista la obligación de minorar la deuda por la diferencia entre el importe de 
la deuda inicial y un 30 por ciento, al menos proporcionalmente en todas las 
anualidades. 

-  Si en una anualidad se minora la deuda en un importe tal que permita cubrir 
el importe a minorar en anualidades futuras, no resultará necesario realizar 
minoraciones adicionales, hasta que se alcance la minoración de la deuda 
que proporcionalmente corresponda. 

Esto es, al final de cada anualidad se debe determinar si la deuda existente, que 
inicialmente fue igual o inferior al 70%, se ha minorado al menos 
proporcionalmente a un plazo total de 8 años, de manera que no se aplicará el 
límite si la deuda se ha reducido, al menos, en el porcentaje que resulte de la 
siguiente ecuación: 

(Porcentaje deuda inicial-30) x nº anualidades transcurridas / 8 

- De no cumplirse dicho requisito de minoración de la deuda, la limitación a la 
deducibilidad de gastos financieros adicional se aplicará respecto de 
aquellos devengados en la anualidad que se inicie con posterioridad y así 
sucesivamente hasta que, en su caso, se vuelva a cumplir el requisito. 

- El incumplimiento de estos requisitos en algún ejercicio supone aplicar el 
límite adicional, sin que afecte a los ejercicios en que se cumplen estos 
requisitos. 

La entidad absorbida puede ser la propia entidad adquirida, financiada con la 
deuda que genera los gastos financieros, o cualquier otra entidad, con 
independencia de que la entidad absorbente tenga o no participación en el capital 
de esta última entidad. 

La consulta de la DGT V2969-23 también señala que el límite mínimo de 
1.000.000 euros no es de aplicación en este caso.  

Por último, debe destacarse la difícil aplicación práctica de este límite adicional 
porque exige diferenciar el BO en dos partes. Asimismo, la redacción literal solo 
recoge operaciones de fusión con la entidad adquirente para aplicar el límite 
adicional. No obstante, hay otras operaciones distintas a las fusiones que pueden 
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aumentar el beneficio operativo de la entidad que ha adquirido la participación, 
como escisiones, aportaciones de ramas de actividad y de cualquier elemento 
patrimonial, por lo que la posible negación del beneficio operativo añadido en la 
deducción de gastos financieros exigiría la aplicación, al menos, de una 
interpretación finalista.   

4.2.3. Reglas especiales en la deducción de gastos financieros en el régimen de 
consolidación fiscal.  

El régimen de consolidación fiscal se regula en el Capítulo VI del Título VII de la 
LIS 27/2014, señalando el artículo 62 que la base imponible del grupo fiscal se 
determina sumando, entre otros componentes, las bases imponibles  
individuales de todas las entidades integrantes del grupo fiscal, considerando 
que los requisitos o calificaciones establecidos en la normativa contable para la 
determinación del resultado contable y en la LIS para la aplicación de cualquier 
tipo de ajuste se refieren al grupo fiscal. 

 Precisamente, el artículo 63 de la LIS refiere la aplicación del límite de gastos 
financieros regulado en el artículo 16 de la LIS al Grupo fiscal y el artículo 67 
regula las reglas especiales en caso de incorporación de nuevas entidades al 
Grupo fiscal. 

Analizamos ambas cuestiones a continuación. 

4.2.3.1. Especialidades en la aplicación del límite general en la deducción de 
gastos financieros en el régimen de consolidación fiscal.  

 La LIS artículo 63.a) señala que “El límite establecido en el artículo 16 de esta 
Ley en relación con la deducibilidad de gastos financieros se referirá al grupo 
fiscal”. 

La Resolución de la DGT de 16/7/2022, en el criterio sexto desarrolla este 
precepto: 

1º) Concepto de gastos e ingresos financieros: Los gastos financieros que 
quedan sometidos a la limitación son los que el grupo fiscal tiene respecto a 
terceros y que no se ven afectados por la aplicación del artículo 15.h) y g) y 
15 bis, pero no aquellos que son objeto de eliminación. De la misma manera, 
los ingresos financieros que minoran los gastos financieros netos son los 
existentes respecto a personas o entidades ajenas al grupo de consolidación 
fiscal, pero no los que son objeto de eliminación en la determinación de la 
base imponible del grupo. En el mismo sentido la consulta de la DGT V2969-
23. 

2º) Beneficio Operativo: El BO del grupo fiscal debe tener en cuenta todas las 
eliminaciones e incorporaciones, siempre que se refieran a operaciones que 
se incluyen en el propio BO.  

Dichas eliminaciones incluirán, en la medida en que formen parte del INCN, a los 
dividendos o participaciones en beneficios de entidades del mismo grupo de 
consolidación fiscal, de manera que los mismos no se incluirán en el BO del 
grupo fiscal. Por tanto, el BO del Grupo solo incluirá los dividendos que 
correspondan a entidades que no forman parte del grupo de consolidación fiscal.  

De igual manera, no se adicionarán al BO los dividendos o participaciones en 
beneficios de entidades del grupo fiscal que no formen parte del INCN. 
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No obstante, desde 2024, no forman parte en ningún caso del BO las rentas 
exentas.  

C) Aplicación del límite: Si los gastos financieros netos del grupo fiscal superan 
1 millón de euros y el 30% del BO del grupo fiscal, existirán gastos financieros 
netos no deducibles que deberán distribuirse entre las distintas entidades que 
forman parte del grupo fiscal. 

La distribución de los gastos financieros netos no deducibles debe realizarse: 

1º. Entre aquellas entidades en las que sus gastos financieros netos, 
individualmente considerados, excedan del 30% de su propio BO, en proporción 
a todos los excesos que, sobre dicho límite individual, tengan las entidades del 
grupo, siempre teniendo en cuenta su pertenencia al grupo fiscal. Es decir, serán 
no deducibles, en primer lugar, los gastos financieros que excedan del 30% BO 
de cada entidad individualmente considerada (los ejemplos 4, 5, 6, 7 de la 
Resolución muestran la forma de aplicación de este criterio). 

Tanto los gastos financieros netos como el beneficio operativo de cada entidad 
son los que esta aporta al grupo de consolidación fiscal: 

- los gastos financieros netos de la entidad que forma parte del grupo serán 
aquellos que no son objeto de eliminación posterior por su integración al 
grupo fiscal.  

-  El BO de la entidad individual deberá tener en cuenta las eliminaciones e 
incorporaciones de dicha entidad en el seno del grupo fiscal y que afecten a 
dicho BO (ejemplo 9 de la Resolución). 

2º. Si los gastos financieros netos no deducibles del grupo son superiores a todos 
los gastos financieros netos excedentarios sobre el 30% del BO de cada entidad, 
de existir todavía gastos financieros netos no deducibles, estos se distribuirán 
entre todas las entidades, de manera proporcional a sus correspondientes 
gastos financieros netos, una vez descontados los ya considerados como no 
deducibles (ejemplo 8 de la Resolución). 

4.2.3.2. Reglas especiales para incorporación de nuevas entidades en un grupo 
fiscal.  

Cuando una entidad se incorpora a un grupo fiscal, la LIS contempla unas 
restricciones a la compensación de los créditos fiscales que tuviera pendientes 
de compensar antes de su incorporación, con el fin de que este régimen no 
constituya un incentivo para la incorporación de sociedades con créditos fiscales 
que no pudieran compensar en el régimen de tributación individual.  

Con esta finalidad, las reglas especiales para compensar estos créditos fiscales 
pendientes antes de incorporarse a un grupo fiscal se inspiran en la misma idea: 
estos créditos se pueden compensar en el seno del grupo fiscal, pero, además 
de los límites del grupo, se aplican adicionalmente los límites que serían 
aplicables a la entidad dependiente si tributara en el régimen de tributación 
individual.  

Así, se aplican las siguientes reglas: 

a)  La LIS artículo 67.a) señala que los gastos financieros netos pendientes de 
deducir, por aplicación del artículo 16 de la LIS, en el momento de su 
integración en el grupo fiscal se deducirán con el límite del 30% del beneficio 
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operativo de la propia entidad, teniendo en cuenta sus eliminaciones e 
incorporaciones.  

Estos gastos financieros se tendrán en cuenta, igualmente, en el límite de 
gastos financieros del artículo 16 de la LIS del propio grupo fiscal.  

La DGT ha interpretado, en consulta V1854-24, de 6/8/2014, que, en caso 
de existencia de gastos financieros netos preconsolidados, los mismos 
pueden deducirse en el Grupo fiscal, aplicándose, como límite de 
aprovechamiento, el menor de los dos importes siguientes: 

- 30% del beneficio operativo de la propia entidad deudora, teniendo en 
cuenta las eliminaciones e incorporaciones que correspondan por las 
operaciones internas en las que hubiera participado. 

- 30% del beneficio operativo del grupo fiscal. 

“Adicionalmente, debe tomarse en consideración que con arreglo a lo 
dispuesto en el artículo 63 a) de la LIS, por remisión al artículo 16 de la LIS, 
el grupo fiscal podrá, en todo caso, compensar en el período impositivo 
gastos financieros netos hasta el importe de 1 millón de euros. 

Tratándose del aprovechamiento de gastos financieros netos 
preconsolidados, y a efectos del cómputo del doble límite, de acuerdo con 
una interpretación sistemática y razonable de la norma, con el fin de que el 
aprovechamiento, en el seno del grupo fiscal, de dichos gastos financieros 
netos preconsolidados no difiera del que hubiera resultado de aplicación en 
el régimen individual del Impuesto, el aprovechamiento de hasta un millón 
de euros que establece el artículo 16.1 de la LIS resultará de aplicación, tanto 
a efectos de determinar el importe susceptible de aprovechamiento por el 
grupo fiscal de los gastos financieros netos preconsolidados como a efectos 
de determinar los gastos financieros netos que el grupo fiscal puede 
aprovechar, en su totalidad, en el período impositivo (incluidos, entre otros, 
los gastos financieros netos preconsolidados).” 

Asimismo, el exceso de BO generado por una entidad con anterioridad a su 
integración en el grupo fiscal será aplicable en relación con los gastos 
financieros generados por la propia entidad (solo puede aplicarlo esta 
entidad, de acuerdo con lo señalado en la Resolución de la DGT 16/7/2012 
criterio décimo). La consulta de la DGT V0014-25 concreta la forma de 
aplicar este exceso de beneficio operativo por la entidad que lo generó. 

b) Los gastos financieros derivados de deudas destinadas a la adquisición de 
participaciones en el capital o fondos propios de cualquier tipo de entidades 
que se incorporen a un grupo de consolidación fiscal se deducirán con el 
límite adicional del 30 por ciento del beneficio operativo de la entidad o grupo 
fiscal adquirente, teniendo en cuenta las eliminaciones e incorporaciones 
que correspondan, de acuerdo con lo previsto en los artículos 64 y 65 de la 
LIS, sin incluir en dicho beneficio operativo el correspondiente a la entidad 
adquirida o cualquier otra que se incorpore al grupo fiscal en los períodos 
impositivos que se inicien en los 4 años posteriores a dicha adquisición.  

Estos gastos financieros se tendrán en cuenta, igualmente, en el límite a que 
se refiere el apartado 1 del referido artículo 16. 
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Los gastos financieros no deducibles serán deducibles en períodos 
impositivos siguientes con este límite y el de la LIS artículo 16.1. 

Este límite no resultará de aplicación8: 

- en el período impositivo en que se adquieran las participaciones en el capital 
o fondos propios de entidades si la adquisición se financia con deuda, como 
máximo, en un 70 por ciento del precio de adquisición.  

- en los períodos impositivos siguientes siempre que el importe de esa deuda 
se minore, desde el momento de la adquisición, al menos en la parte 
proporcional que corresponda a cada uno de los 8 años siguientes, hasta 
que la deuda alcance el 30 por ciento del precio de adquisición. 

En el apartado 4.2.2. se desarrolla más la aplicación de este límite adicional, 
debiendo destacarse que las consultas de la DGT V1854-24 y V2517-24 
establecen los mismos criterios de aplicación de este límite regulado en la LIS 
art. 67.b) para el régimen de consolidación fiscal, que las consultas V1664-15 y 
V3031-15 citadas en dicho apartado para el límite adicional regulado en la LIS 
art. 16.5 en el régimen de tributación individual.  

4.3. OTRAS NORMAS LIMITADORAS DE GASTOS FINANCIEROS.  

Junto a las dos normas principales en la deducción de gastos financieros en el 
Impuesto sobre Sociedades que hemos analizado, la LIS también contempla 
otras normas que pueden afectar a estos gastos, tales como las asimetrías 
hibridas, reguladas en la LIS artículo 15 bis y analizadas en el Capítulo 48 y los 
gastos derivados de operaciones realizadas, directa o indirectamente, con 
personas o entidades residentes en países o territorios calificados como 
paraísos fiscales, o que se paguen a través de personas o entidades residentes 
en estos, cuya deducción se niega, salvo que el contribuyente pruebe que el 
gasto devengado responde a una operación o transacción efectivamente 
realizada (LIS artículo 15.g).  

Asimismo, la LIS endureció el tratamiento fiscal de los préstamos participativos 
otorgados a partir de 20/06/2014 por entidades que formen parte del mismo 
grupo mercantil de sociedades, al considerarlos como retribución de fondos 
propios (LIS artículo 15.a) y disposición transitoria 17). Serán dividendos 
exentos, salvo que sean gastos deducibles en la entidad pagadora (LIS art. 21.2. 
2º; disposición transitoria 17). 
 
5.  CONCLUSIONES 

En el presente Capítulo, se ha analizado la estrategia seguida por España en 
relación con la erosión de bases imponibles generada por la deducción de gastos 
financieros en el Impuesto sobre Sociedades vinculada a la adquisición de 
participaciones o a ampliaciones de capital en otras entidades. También se ha 
detallado hasta qué punto tales operaciones cuentan ya con una norma 
antiabuso específica en la propia LIS. 

 
8 Tampoco resulta aplicable a las incorporaciones a un grupo fiscal en períodos impositivos iniciados 

antes de 20/06/2014 (LIS, disposición transitoria 18). 
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En cuanto al resto de operaciones de endeudamiento que puedan ser calificadas 
como tales9, la LIS cuenta con una normativa general de limitación de gastos 
financieros referenciada al 30 por 100 del beneficio operativo. 

Numerosas cuestiones quedan por debatir en relación con este tema10, pero nos 
vamos a centrar en algunas relativas a la limitación general de deducción de 
gastos financieros, que constituye la norma recomendada a nivel internacional y 
que España tiene implantada desde 2012, al limitar la deducción de los gastos 
financieros al 30 por 100 del beneficio operativo de la entidad prestataria. 

Este límite toma como fundamento el hecho de que en los Grupos 
multinacionales el endeudamiento bancario puede ser asumido por cualquier 
sociedad, ya que el Grupo puede decidir que cualquier sociedad del Grupo en 
cualquier país se financie con recursos propios o con financiación ajena, 
bancaria o intragrupo.  

Esto determina que los Grupos puedan intentar colocar la mayor deuda posible 
en los países en los que generen más rentas o en los que haya una mayor carga 
impositiva.  

En este sentido, debe reconocerse la bondad de una norma que límite los gastos 
financieros a un porcentaje del beneficio operativo, dotando de una racionalidad 
económica a esta cuestión, en el sentido de exigir una capacidad financiera de 
la sociedad prestataria para asumir endeudamiento, y reduciendo, al menos, el 
efecto de los gastos financieros en la carga impositiva de la actividad productiva 
ejercida.  

Precisamente, en cuanto a la eficacia y bondad de esta norma, entendemos que 
resulta clave un elemento sobre el que han incidido, tanto la OCDE como la UE, 
y que, sin embargo, España solo ha asumido recientemente. Nos referimos a la 
no admisión de la deducción de gastos financieros con rentas no gravables, que 
no opera en el Impuesto sobre Sociedades hasta 2024, dado que España no ha 
asumido hasta esa fecha uno de los principios básicos de la Directiva 2016/1164, 
de no aceptar la deducción de gastos financieros contra rentas no gravables, 
como son los dividendos recibidos de sociedades filiales.  

También, en relación con la norma general limitadora de gastos financieros, debe 
resaltarse que España no ha implantado la posibilidad de ampliar la deducción 
de gastos financieros con el salvoconducto de la ratio del Grupo, opción que 
parece la más correcta. 

En primer lugar, por la propia experiencia con la norma de subcapitalización de 
la Ley 61/1978, ya que hemos señalado anteriormente que todas las prácticas 
abusivas llevadas a cabo con deudas por adquisiciones y ampliaciones de capital 
en sociedades del grupo soslayaban fácilmente esta norma mediante 
ampliaciones de capital efectuadas también con participaciones en otras 
empresas del Grupo. Por tanto, la cifra de capital o de activos en España parece 
manipulable.  

 
9 La LGT regula las distintas figuras que permiten, en su caso, no aceptar algunas operaciones de 

endeudamiento, tales como la calificación (LGT art.13), el conflicto en la aplicación de la norma (LGT 

art.15) y la simulación (LGT art.16). 
10 En relación con la norma antiabuso, ya hemos defendido en el apartado 4.1 que la misma no debería 

limitarse a deudas con sociedades del grupo. 
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Y, en segundo lugar, porque no parece posible aplicar esta norma al revés, es 
decir, si el grupo mundial no tiene financiación ajena o ésta tiene poco peso 
relativamente con sus activos totales y, sin embargo, el grupo español tiene 
mucha financiación ajena en relación con sus activos, la norma no contempla 
que pueda reducirse sin más el endeudamiento del grupo español.  

Más allá de lo expuesto, parece esencial también plantearse la aceptación o no 
de situaciones de sobre capitalización o subcapitalización, es decir, situaciones 
en las que un Grupo decide que una sociedad española asuma toda la 
financiación de una nueva inversión en otro país, solicitando financiación ajena 
o intragrupo y sobrecapitalizando la sociedad que asume esa nueva inversión en 
el otro país. O de subcapitalización, como puede tener lugar cuando un grupo 
multinacional constituye una sociedad en España con un capital mínimo y 
realizando todas sus inversiones con financiación ajena, bancaria o intragrupo. 

Cabe cuestionarse si dentro del análisis de las operaciones vinculadas 
realizadas en libre concurrencia pueden entenderse incluidas estas prácticas, lo 
que permitiría enjuiciar tanto estructuras financieras de subcapitalización como 
de sobre capitalización. A nivel de la OCDE, nos encontramos con que el informe 
sobre atribución de beneficios en los establecimientos permanentes sí regula 
esta situación y precisa y exige que la estructura de financiación propia-ajena del 
establecimiento permanente sea de mercado.  

Asimismo, como hemos destacado en el apartado 3, el capítulo X de las 
Directrices de la OCDE en materia de precios de transferencia de 2022 trata, 
como primera cuestión en la determinación de los precios de transferencia de las 
operaciones financieras, la proporción entre la financiación con recursos propios 
y ajenos de una entidad que forme parte de un grupo de empresas 
multinacionales. 

La aplicación de una proporción de fondos propios-fondos ajenos de mercado 
impediría que grupos españoles dejasen en España la mayor parte de su 
financiación ajena y financiaran a sus filiales en el extranjero con capital o que 
grupos extranjeros tuvieran en España sociedades infra capitalizadas.  

Una interesante sentencia sobre este tema es la de la AN de 28/06/2018, Rec. 
741/2015, en un caso calificado como conflicto en la aplicación de la norma 
tributaria, relativo a la compra, en 2004, por parte de una sociedad holding 
española del 100% de otra sociedad española del Grupo mediante ampliación 
de capital y un préstamo participativo de 57,2 millones de euros. La Inspección 
fundamentó su calificación, entre otros motivos, en la ausencia de medios 
materiales y humanos de la holding española interpuesta. 

La sociedad argumentó que hubo una previa compra del Grupo mundial a 
terceros en 2001; que con esta operación se redistribuyeron los préstamos 
bancarios suscritos por la matriz mundial en 2001 en atención al valor de los 
activos de cada país; que mejoró la rentabilidad financiera y que el nivel de 
endeudamiento de la sociedad española fue inferior al endeudamiento del Grupo 
y en la media del sector. Ante la AN el demandante aportó la documentación de 
los préstamos de 2001 (no aportada en sede de la comprobación inspectora) y 
la AN solicitó informe al equipo de Inspección para verificar si la reestructuración 
supuso traer a nuestro país parte de la deuda del 2001 para adquirir el Grupo y 
si la financiación con fondos propios hubiese situado a la sociedad española en 
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infra endeudamiento en relación con el sector y de cualquier ortodoxia del 
mercado. 

Atendiendo a estos datos, al informe pericial aportado por la demandada y a la 
consulta V0775-15 de la DGT (que aprecia motivos económicos válidos en una 
reestructuración en la que el grupo multinacional replicó en España el esquema 
de financiación ajena que el grupo obtuvo a nivel mundial, permitiendo, la 
deducibilidad de los intereses satisfechos en España para la adquisición de una 
sociedad participada por el Grupo), la AN concluye sobre la existencia de motivos 
económicos válidos.  

También debe recordarse la ya citada sentencia de la AN de 24/11/2021, Rec. 
754/2018, en la que, tras una compra a nivel mundial, una sociedad española 
asume, no solo la financiación de la compra de la rama española, sino también 
de la americana del grupo adquirido y esta última es rechazada por el Tribunal. 

Sin duda, estos pronunciamientos no son suficientes para valorar la existencia 
de un pronunciamiento favorable acerca de la bondad de la redistribución de la 
financiación concerniente a la adquisición de nuevas sociedades en otros países, 
que propugnaría que esta financiación bancaria, aun asumida a nivel de la matriz 
mundial, debiera residenciarse en cada uno de los países en que radiquen los 
negocios adquiridos.  

Lo que no parece entendible ni asumible es la aceptación de operaciones tanto 
de compras de sociedades españolas por parte de sociedades extranjeras 
mediante la constitución de una sociedad holding en España que efectúa la 
compra con su correspondiente financiación, como de adquisiciones efectuadas 
por un grupo español de un grupo extranjero y que residencian en España toda 
la financiación correspondiente a otros países.  

No parece existir un principio común en ambas operaciones, sino más bien todo 
lo contrario, y un sistema fiscal que asuma ambas operaciones como 
generadoras de gastos financieros deducibles implica la aceptación de los 
gastos financieros que corresponden a otros países, ya que, bien porque estos 
países tengan cargas impositivas menores, bien porque sus sistemas fiscales 
sean más rígidos en la deducción de la carga financiera, los grupos 
multinacionales optarán por la elección de los países con sistemas fiscales más 
flexibles para colocar la financiación que no sea aceptada en otros países.  

Y entendemos que estas situaciones, o cualquieras otras en las que se produzca 
infra capitalización en una sociedad, no deberían ser aceptables, aunque, como 
en España, se cuente con una norma general limitadora de los gastos financieros 
(e, inclusive, con una específica para la compra de participaciones en 
sociedades), porque estas normas generales son únicamente una limitación 
temporal a la deducción de unos gastos procedentes, pero nunca deben 
considerarse como una respuesta suficientemente adecuada a situaciones 
injustas y arbitrarias.   

Parece, en todo caso, que el artículo 9 de los Convenios de Doble Imposición y 
el Capítulo X de las Directrices de la OCDE en materia de precios de 
transferencia y su correlato artículo 18 de la LIS podrían ser el elemento clave 
para evitar situaciones como las descritas.  
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