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SUMARIO:

IS. Base imponible. Operaciones vinculadas. Cash pooling. Lo que hace la recurrente es diferenciar entre
el préstamo y el depésito, como si se tratase de una entidad financiera, lo que se traduce en la aplicacion
de un tipo mas alto al préstamo que al depésito. Considera la Sala, siguiendo el informe de la ONFI, que lo
l6gico es que en el cash pooling los tipos de interés que se aplican a las entidades prestatarias sean
generalmente menores y distintos a los que se aplican por las entidades financieras independientes en
contratos de financiacion a corto plazo. Mientras que los rendimientos obtenidos por las entidades que
suministran financiacién deberian, generalmente ser mayores, a los que se habrian obtenido en el mercado,
mediante un simple depdésito en una entidad financiera independiente. Y, por Gltimo, lo razonable es que
«ambos tipos de interés (por operaciones deudoras y acreedoras entre las entidades participes) deberian
coincidir en el acuerdo de cash pooling, en la medida en que todas las compafiias que forman parte del cash
pooling pueden tener la condicién de aportantes o receptoras de fondos, sin que, con caracter general, se
sepa a priori cual va a ser la posicién deudora o acreedora de cada una de ellas». Asimismo, se concluye
gue la entidad lider del cash pooling solo realiza «funciones de gestion y administrativas, pudiendo retirar
del pool las entidades patrticipes las cantidades que precisasen en cada momento, con el limite previsto en
los contratos de crédito suscritos con la entidad lider». De forma que la entidad lider se limita a actuar como
clearing o camara de compensacion entre los aportantes de fondos y prestatarias, sin que esta funcion
pueda entenderse que va mas alla de los limites de una funcion puramente administrativa o de gestion. En
definitiva, las funciones de gestidon y administracion realizadas, no con comparables con las realizadas por
una entidad financiera. Como conclusion, afirma la Audiencia, en contra de lo sostenido por la recurrente,
gue la asimetria no es razonable en un supuesto de cash pooling zero balancing, en el que parece mas
I6gico y acorde con la realidad entender que la idea mutual que preside la figura juridica por la que se ha
optado implica que sea mas razonable entender que debe existir una cierta simetria cuando se actlla como
prestamista o como prestatario, maxime en un caso como el de autos en el que la entidad pooler no aporta
valor afiadido alguno. Lo pretendido por la recurrente se traduciria en un deterioro significativo de las bases
imponibles, en este caso de la entidad espafiola, en beneficio de la entidad gestora del cash pool residente
en Holanda, que simplemente realiza funciones de gestion y sin asumir riesgo alguno. Dicho de otra manera,
se consigue que el beneficio se coloque en la entidad lider, sin que se haya probado que esta entidad sea
merecedora de tal beneficio. También considera mas acertado la Sala utilizar la calificacion crediticia del
grupo, pues el disefio de la operativa es mutual, de hecho, tras el «barrido», la entidad no sabe de cual
entidad del grupo presta o de cudl entidad del grupo recibe el dinero, no resultando relevante ni conocida la
identidad de las destinatarias, limitdndose la entidad aportante a cumplir con el «barrido» de su saldo
excedentario. Por lo tanto, se aporta o se retira dinero del cash pool sin conocer el concreto destino de los
fondos. Por lo que la Sala coincide con la Administracién en entender que, en el caso enjuiciado, «la
calificacion del grupo es el modo mas aproximado de reconstruir la comparabilidad de operaciones».
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IlImos. Sres. Magistrados:

D. JOSE FELIX MARTIN CORREDERA
D. RAFAEL VILLAFANEZ GALLEGO

Madrid, a veintitrés de marzo de dos mil veintitrés.

Ante la Sala de lo Contencioso-Administrativo de la Audiencia Nacional, se ha tramitado el recurso n°
113/2020, seguido a instancia de BUNGE IBERICA SA, que comparece representada por el Procurador D. Jacobo
de Gandarillas Martos, y asistido por Letrado, contra la Resolucién del Tribunal Econémico-Administrativo Central

de 8 de octubre de 2019 (RG 5536/2018); siendo la Administracion representada y defendida por el Sr. Abogado del
Estado. La cuantia ha sido fijada en indeterminada.

ANTECEDENTES DE HECHO

Primero.

Con fecha 14 de enero de 2020, se interpuso recurso contencioso-administrativo.

Segundo.

Tras varios tramites se formalizé6 demanda el 7 de octubre de 2020. Presentado la Abogacia del Estado
escrito de contestacion el 28 de octubre de 2020.

Tercero.

Se admitio la prueba instada. Se presentaron escritos de conclusiones los dias 15 de marzo y 15 de abril
de 2021. Procediéndose a sefialar para votacion y fallo el dia 8 de marzo de 2023.

Siendo Magistrado Ponente el limo. Sr. D. MANUEL FERNANDEZ-LOMANA GARCIA, quien expresa el
parecer de la Sala.

FUNDAMENTOS DE DERECHO
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Primero. Sobre la Resolucion recurrida.

Se interpone recurso contencioso-administrativo contra la Resolucién del Tribunal Econdmico-Administrativo
Central de 8 de octubre de 2019 (RG 5536/2018), que desestimo el recurso en relacién con el IS ejercicios 2014 y
2015.

Los motivos de impugnacion son:

1. Procedencia de la utilizacién de la calificacion crediticia del obligado tributario para la realizacion del
andlisis de comparabilidad y la basqueda de las operaciones comparables -pp. 9 a 24-.
2. Procedencia de la asimetria en los tipos de interés -pp. 25 a 32-.

Segundo. Sobre la regularizacién efectuada. Cash Pooling.

A. El contrato de cash pooling o de centralizacion de la gestion de la tesoreria del grupo de sociedades se
celebra entre la sociedad pooler, lider o centralizadora (generalmente, la sociedad matriz, aunque no siempre) y las
sociedades filiales o participantes. Se trata de un contrato de gestion y ademas un contrato de financiacién por los
fondos prestados, en virtud de la disposicidon concedida por las sociedades participantes a la sociedad pooler con
un interés pactado.

A este contrato atipico se refiere los ATS (Civil) de 3 de marzo de 2021 (Rec. 6082/2018 ) y 2 de junio de
2021 (Rec. 427/2019 ). También el ATS de 29 de septiembre de 2022 (Rec. 1878/2022 ) o la STS de 3 de marzo de
2020 (Rec. 5448/2018).

De la practica mercantil se infiere la existencia de varios tipos de cash pooling. En el caso de autos nos
encontramos ante un cash pooling de traspaso a saldo cero o zero balancing, donde la cuenta central recibe los
saldos de las cuentas de las filiales dejando estas a saldo cero.

Los traspasos positivos y negativos realizados hacia la sociedad matriz tienen la consideracion de préstamos
entre empresas. Si el saldo barrido es positivo, se considera un préstamo de la filial a la matriz, mientras que un
traspaso negativo a central se considera un préstamo de la matriz a filial. En consecuencia, cuando la valoracion
convenida entre las partes difiera del valor normas de mercado, la Administracion Tributaria podra valorar dichas
operaciones segun valores normales de mercado, en el caso de que la valoracion pactada por las partes en la
operacion haya determinado una menor tributacién o bien un diferimiento en dicha tributacién, en comparacion con
la que hubiera resultado de aplicar valores de mercado.

B. En el caso de autos nos encontramos, como hemos dicho, ante un cash pooling zero balancing pues asi
se infiere del informe ONFI en el que se indica que BUNGE EUROPE FINANCE BV -sociedad pooler- " dirige los
excesos de tesoreria a aquellas sociedades que los tienen hacia aquellas sociedades que los precisan. Cuando el
grupo no es capaz de autofinanciarse por si mismo, entra en juego el vehiculo THE BUNGE MASTER TRUST que
capta esos recursos del exterior como grupo y en base a la calidad crediticia del grupo....de manera que se prescinde
de la ratio crediticia de cada una de las empresas del grupo a nivel individual" -pp. 4 y 5-. Afladiéndose en la p. 13
gue "todas las cuentas bancarias de BUNGE IBERICA SA, terminan el dia con saldo cero -sistema comiUnmente
conocido como de barrido diario...traspasandose la posicion de dichas cuentas a las cuentas corrientes abiertas con
BUNGE FINANCE BV". De forma que " existe un sistema de centralizacion de tesoreria, en el que...BUNGE IBERICA
SA, es participe, en sus dos direcciones o sentidos, como aportante de fondos y como prestataria de fondos y en el
gue la entidad BUNGE FINANCE BV actia como entidad lider del sistema" -p. 13-.

C. La Sala, por razones de claridad expositiva, entiende que lo procedente es exponer como ha fijado la
Administracién el precio de transferencia entre las vinculadas y, a lo largo de la exposicidn, detenernos en el analisis
de las criticas realizadas por la recurrente.

No obstante, nos gustaria empezar por indicar que como razonamos en nuestra SAN (22) de 19 de
noviembre de 2022 (Rec. 103/2019 ), " el método empleado es aproximativo”, no estamos ante una ciencia exacta
y lo Unico que se puede pedir a las partes es una " aproximacion razonable", debiendo prevalecer en supuestos en
los que las partes sostienen criterios distintos aquella que se considere mas ajustada a la realidad. Se trata de saber
quién aporta un criterio mas adecuado. En la misma linea las SAN (22) de 4 de febrero de 2021 (Rec. 658/2017 ) y
21 de mayo de 2021 (Rec. 1153/2017)).

Por lo demas, el informe aportado por la recurrente, como indica la Abogacia del Estado, es general, es
decir " el perito ni conoce ni se basa ni analiza el BUNGE MASTER FILE REPORT ni el BUGE MASTER TRUST
gue constituyen la base contractual analiza por la inspeccion”, lo que, sin duda, resta valor al dictamen.
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D. En la p. 18 del informe se explican, basicamente, las diferencias entre la recurrente y la ONFI. Asi, se
razona que las operaciones analizadas " se enmarcan en un sistema de centralizacion de tesoreria o cash pooling
cuyo objetivo es la financiacion circulante".

Pue bien, la ONFI no se muestra conforme en la " asimetria en el tratamiento". En efecto, lo que hace la
recurrente es diferenciar entre el préstamo y el deposito, como si se tratase de una entidad financiera. Lo que se
traduce en la aplicacion de un tipo méas alto al préstamo que al depdsito. Como se explica en la p. 6 de las
conclusiones del Abogado del Estado " las operaciones de retirada, se consideran por el contribuyente como de
préstamo y se establece un tipo de interés elevado, mientras que a las de aportacion se las equipara a un depdsito
fijando una remuneracion no significativa. Bajo esta propuesta del contribuyente se origina un diferencial por dicha
distincion o asimetria de tipos de interés, no admisible conforme a mercado y que tiene a implicar un deterioro
significativo de las bases imponibles de las entidades prestatarias, en beneficio de la jurisdiccion en la que se ubica
la entidad/es gestora/s del cash pool (Holanda)". Para la ONFI " ambos tipos de operaciones deberian tener el mismo
tratamiento”, sin que pueda considerarse a la entidad lider como " una entidad de crédito que asumiese las
consecuencias de las aportaciones y detracciones al/del pool de tesoreria”.

En esta linea sostiene la ONFI que " no nos encontramos ante operaciones de depdsitos bancarios, sino de
préstamos a corto plazo entre entidades no financieras".

Por dltimo, en relacién a la retribucion de la financiacion mediante el empleo de curvas bloomberg de
rendimiento -yield-, la ONFI no considera acertada " ni la eleccion de la calificacion crediticia (por haber recurrido a
la de la entidad beneficiaria del grupo.....) ni de vencimiento (al haberse alargado el plazo -5 afios- en lugar de un
tipo corto, que es el plazo al que responden estas operaciones".

En relacién con este ultimo punto, en la p. 12 consta que la Inspeccién solicitd a la recurrente que explicase
el motivo por el que habia procedido al alargamiento del plazo a 5 afios a partir de enero de 2010, cuando antes
utilizaba un plazo menos y la recurrente respondié que " no existen razones especificas que justificasen el cambio
de plazos de vencimiento en la linea de crédito".

E. En efecto, Como se explica en la p. 20 del informe ONFI, lo l6gico es que en el cash pooling, los tipos de
interés que se aplican a las entidades prestatarias sean, generalmente menores y distintos a los que se aplican por
las entidades financieras independientes en contratos de financiacién a corto plazo. Mientras que los rendimientos
obtenidos por las entidades que suministran financiacion deberian, generalmente ser mayores, a los que se habrian
obtenido en el mercado, mediante un simple depdsito en una entidad financiera independiente. Y, por ultimo, lo
razonable es que " ambos tipos de interés (por operaciones deudoras y acreedoras entre las entidades participes)
deberian coincidir en el acuerdo de cash pooling, en la medida en que todas las compafiias que forman parte del
cash pooling pueden tener la condicion de aportantes o receptoras de fondos, sin que, con caracter general, se sepa
a priori cual va a ser la posiciéon deudora o acreedora de cada una de ellas".

La recurrente, que reconoce, l6gicamente, que BUNGE FINANCE BV no es una entidad financiera, sostiene
gque aporta un "valor afiadido" y, de alguna forma, viene a sostener que realiza una actividad proxima a la de una
entidad financiera. Pero el analisis concreto de los hechos -de aqui la insuficiencia de la pericial- lleva a otra
conclusion.

En efecto, basta la lectura de las pp. 6 y ss. para ver que con el fin de realizar un andlisis funcional la
Inspeccion requirid informacion sobre BUNGE FINANCE BV, contestando la recurrente que no se aportaria la
documentacion al considerar esta entidad que era una " entidad ajena al procedimiento inspector”. Como se explica
en las pp. 25y ss., de la documentacion obtenida se infiere que BUNGE FINANCE BV, "simplemente gestiona las
posiciones de las entidades participes”. La entidad lider " no decide a qué entidades se destinan los fondos que
aportan otras, tampoco puede rechazar las aportaciones de fondos de las entidades que las realizan". En suma, la
entidad lider solo realiza " funciones de gestion y administrativas, pudiendo retirar del pool las entidades participes
las cantidades que precisasen en cada momento, con el limite previsto en los contratos de crédito suscritos con la
entidad lider". De forma que la entidad lider se limita a actuar como clearing o0 camara de compensacién entre los
aportantes de fondos y prestatarias, sin esta funcion pueda entenderse que va mas alla de los limites de una funcion
puramente administrativa o de gestién".

Como se indica en el informe ONFI y la Sala esta de acuerdo, las funciones de gestion y administracion
realizadas, no con comparables con las realizadas por una entidad financiera, " que toma dinero prestado para
invertirlo por cuenta propia, bien a través de préstamos o de cualquier otra operacion, siendo el diferencial de
intereses su margen financiero. Margen que no justifica [véanse las Memorias trascritas en las pp. 6 y ss. del informe
ONFI] la retribucién de las funciones llevadas a cabo por las entidades lideres...que deben retribuirse como
corresponde a un prestador de servicios de bajo valor afiadido, aplicando un margen sobre sus costes".

Reparese, ademas, en que los activos son de las entidades aportantes y que BUNGE FINANCE BV, no
tiene personal propio. Los riesgos son asumidos por BUNGE ESPANA, en efecto, cuando esta entidad actia como
prestataria, el riesgo de impagos es de las entidades aportantes o prestamistas y cuando actia como depositaria o
aportantes, BUNGE ESPANA asume el riesgo de insolvencia de las prestatarias, para el caso de que no devuelvan
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lo recibido. Es decir, la entidad lider " no asume riesgo alguno de impago al no tener el control....ni capacidad
financiera que esta radica en las entidades patrticipes".

Y es que como se explica en las p. 29 " en el sistema de cash pooling del que BUNGE IBERICA es parte, la
entidad lider no asume la misma posicién de una entidad bancaria, sino simplemente labores administrativas y de
gestion, pero no asume el riesgo de impagos ni desde el punto de vista econdmico ni contractual (de hecho en la
memoria de BUNGE FINANCE BV no aparece ninguna mencion a esta cuestién, como tampoco se recoge en el
contrato de cuenta corriente), sino que dicho riesgo es asumido por todas las entidades participantes. La entidad
lider centraliza la tesoreria y concede financiacion a entidades de cash pooling, pero por cuenta de las entidades
aportantes que los las que realmente tienen los fondos para prestar y asumen el riesgo de impago".

D. Como se explica en las p. 31 lo Idgico es que el cash pooling produzca una ventaja "mutual”. En efecto,
" las ventajas deben ser compartidas entre todos los participantes de la operacién: de la misma forma en que todos
los miembros del cash pooling aportan solvencia al grupo en su conjunto, el ahorro global también debe ser
compartido. Lo que no sucede en este caso, en que el beneficio se localiza en la ..entidad lider, sin que se haya
probado a lo largo del periodo de comprobacion que ...fuera merecedora de tal beneficio".

Y afiade, lo que nos parece muy relevante, es cierto que el tipo de interés se basa en el riesgo que asume
la parte prestamista -como se dice en el informe pericial aportado- y que, en un contexto en el que intervienen dos
partes, sera decisiva la solvencia y liquidez de la prestataria; pero en " un sistema de centralizacién de tesoreria
intervienen muchos mas participes -normalmente todas las sociedades del grupo- y todas ellas indistintamente
ostentan posiciones deudoras y acreedoras, esa disefio mutual genera sinergias....que deben redundar en beneficio
de todo el grupo”. Por ello es logico partir del rating del grupo, de hecho " se ha destacado el rol desempefiado por
el denominado "The Bunge Master Trust" en la ejecucién material de las operaciones de centralizacion de tesoreria,
en cuanto interlocutor Unico con entidades terceras a los efectos de obtener para el grupo la financiacién que el
mismo no puede obtener via las operaciones de cash pooling de las distintas entidades que conforman dicho grupo.
Asimismo, se ha indicado que cuando el grupo acude a terceros la credencial que exhibe es la ratio crediticia del
grupo, a la que contribuyen la ratio crediticia de las diferentes entidades, que le integran. Y esta es la razon por la
que, en la determinacion del tipo de interés, las Inspeccion ha tomado como referente la ratio del grupo".

Como se razona en la p. 33 de aplicar el criterio de asimetria " podria darse ...un efecto perverso, para las
entidades miembros. [pues] es posible que en un determinado periodo en el que las cuantias retiradas del pool por
una entidad hubieran sido inferiores a las aportadas, el resultado global para esta entidad, en términos netos,
derivase en gasto financiero, precisamente por esta retribucién asimétrica", de forma que la entidad obtendria
desventajas.

Y es que como se afirma en las pp. 34 y 35 del informe ONFI, " desde el punto de vista operativo, dado el
espiritu de mejora del grupo en su conjunto, elemento presente en cualquier trafico mercantil, careceria de sentido
la obtencién de financiacién a un precio superior al que pudiera resultar de una actuacién en su conjunto. Tampoco
revestiria especial l6gica el recurso a la financiacion ajena cuando pueden suplirse con facilidad las necesidades de
tesoreria con aquella que deriva de la propia actividad, aun cuando la misma proceda de otras entidades. Ambas
consideraciones conducen a que atender a la calificacion del grupo es el modo mas aproximado de reconstruir la
comparabilidad de operaciones como las que son objeto de estudio y que este supone, ademas, un proceder de
cierta prudencia...".

Partiendo de las anteriores premisas, que la Sala considera correctas, la Administracion explica la concreta
metodologia aplicada -método del precio libre comparable- en las pp. 39 y ss.

E. En resumen, dos son basicamente los argumentos por los que la recurrente discrepa del informe ONFI
y, por lo tanto, de la regularizacion efectuada:

1. La procedencia de la utilizacién de la calificacién crediticia del obligado tributario para la realizacién del
analisis de comparabilidad y la busqueda de las operaciones comparables.
2. La procedencia de la asimetria en los tipos de interés.

Pero ya hemos explicado que, en contra de lo sostenido por la recurrente, la asimetria no es razonable en
un supuesto de cash pooling zero balancing, en el que nos parece mas légico y acorde con la realidad, entender
que la idea mutual que preside la figura juridica por la que se ha optado implica que sea mas razonable entender
gue debe existir una cierta simetria cuando se actlla como prestamista 0 como prestatario, maxime en un caso como
el de autos en el que la entidad pooler, no aporta valor afiadido alguno. Lo pretendido por la recurrente se traduciria
en un deterioro significativo de las bases imponibles, en nuestro caso de la entidad espafiola, en beneficio de la
entidad gestora del cash pool residente en Holanda, que simplemente realiza funciones de gestion y sin asumir
riesgo alguno. Dicho de otra manera, se consigue que el beneficio se coloque en la entidad lider, sin que se haya
probado que esta entidad sea merecedora de tal beneficio.

También nos parece mas acertado utilizar la calificacion crediticia del grupo, pues como hemos explicado,
el disefio de la operativa es mutual, de hecho, tras el "barrido", la entidad no sabe de cual entidad del grupo presta
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o de cual entidad del grupo recibe el dinero, no resultando relevante ni conocida la identidad de las destinatarias,
limitAndose la entidad aportante a cumplir con el "barrido" de su saldo excedentario. Por lo tanto, se aporta o se
retira dinero del cash pool sin conocer el concreto destino de los fondos. Por lo que coincidimos con la Administracion
en entender que, en el caso enjuiciado, " la calificaciéon del grupo es el modo mas aproximado de reconstruir la
comparabilidad de operaciones".

En efecto, la Sala comparte la argumentacion del TEAC, cuando afirma que " tal y como ha sido disefiada
la operacion de centralizacion de tesoreria se proporcionan facilidades de préstamo de una forma reciproca a las
diversas entidades del cash pooling, puesta en comudn que favorece a los participes respecto de una situacion de
financiacion aislada que pudiera haberse instrumentado mediante el recurso al depésito o al préstamo, por lo que
carece de sentido que el beneficio de la operacion se localice en la entidad lider, sin que las funciones que esta
desarrolla en la operativa puesta de manifiesto en la documentacion analizada por la inspeccion se corresponde con
este beneficio". Siendo conveniente destacar que " esta entidad no decide a que entidades se destinan los fondos
gue aportan otras y tampoco puede rechazar las aportaciones de fondos de las entidades que las realizan, lo que
nos confirma la idea de que las funciones a atribuir a esta entidad serian, como sefiala la inspeccion, funciones de
gestién y administrativas. Ello, unido a la imposibilidad de identificar individualmente al prestatario y al prestamista
en cada aportacion o retirada de fondos nos lleve a situar la funcién de prestamista y prestatario en el grupo en su
conjunto tal y como plantea la inspeccién en su informe, por lo que entendemos acertado adoptar como referencia
en el calculo de comparables externos, el riego crediticio del grupo" -pp. 5y 6-.

La demanda, por lo tanto, se desestima.

Tercero. Sobre las costas.

Procede imponer las costas a la parte demandante - art 139 LICA-.

Vistos los preceptos legales citados y demas de pertinente y general aplicacién, la Sala dicta el siguiente
FALLO

Desestimar el recurso contencioso-administrativo interpuesto por la Procurador D. Jacobo de Gandarillas
Martos, en nombre y representacion de BUNGE IBERICA SA, contra la la Resolucién del Tribunal Econémico-
Administrativo Central de 8 de octubre de 2019 (RG 5536/2018), la cual confirmamos por ser ajustada a Derecho.
Con imposicion de costas a la parte demandante.

Intégrese sentencia en el libro de su clase y una vez firme remitase testimonio de la misma junto con el
expediente administrativo al lugar de procedencia de éste.

La presente sentencia es susceptible de recurso de casacién que debera prepararse ante esta Sala en el
plazo de 30 dias contados desde el siguiente al de su natificacion; en el escrito de preparacion del recurso debera
acreditarse el cumplimiento de los requisitos establecidos en el art 89.2 de la Ley de la Jurisdiccién justificando el
interés casacional objetivo que presenta.

PUBLICACION. Leida y publicada ha sido la anterior sentencia por el llmo. Sr. Magistrado Ponente D.

Manuel Fernandez-Lomana Garcia, estando la Sala celebrando audiencia publica en el mismo dia de su fecha, de
lo que, como Letrado de la Administracion de Justicia, certifico.
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