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ve a tomar en cuenta al valuar activos intangibles, en atencién

a los lineamientos de precios de transferencia para empresas
multinacionales y administraciones fiscales de la Organizacion para
la Cooperacién y el Desarrollo Econémico (OCDE), actualizadas en
2017 y tomando en cuenta las recomendaciones de la accion 8 (in-
tangibles) del Plan de Accion para Combatir la Erosién de la Base
Gravable y la Transferencia de Utilidades (el plan BEPS), en cuanto
a su objetivo de asegurar que las transacciones intercompaiiia estén
alineadas con la creacién de valor.

En general, todas las metodologias de valuacién de negocios tie-
nen como objetivo fundamental, estimar el valor econémico de los
activos en cuestién; sin embargo, el propdsito de la valuacién impli-
ca que algunas consideraciones puedan cambiar, en virtud del objeto
mismo del estudio. Por ejemplo, algunas normas financieras locales,
tales como la NIF C-8 (para activos intangibles), definen cuando un
activo intangible puede registrarse en los estados financieros y a qué
valor debe hacerse dicho registro. Para determinar el valor al cual
dicho activo serd reconocido en los estados financieros, la valuacién
correspondiente debe seguir los lineamientos establecidos en la pro-
pia NIF C-8, mismos que pueden diferir de lineamientos fijados en
otras normas con propdsitos diversos.

Ahora bien, de acuerdo con las acciones BEPS A8-A10 (alinea-
miento de precios de transferencia con la creacién de valor), las tran-
sacciones entre partes relacionadas deben realizarse a valor de mer-
cado, y la valuacién para activos intangibles en dicho contexto, debe
seguir los lineamientos establecidos en las propias recomendaciones
BEPS al aplicar la metodologia de valuacién correspondiente. En este
sentido, el primer paso a seguir es definir el propésito de la valuacién
y definir si el activo puede o no, ser clasificado como un activo intan-
gible para los efectos definidos previamente.

La accién 8 del plan BEPS, delimita a los activos intangibles,
como aquellos activos no fisicos ni financieros, que son capaces de
ser poseidos, transferidos o controlados para su uso en actividades
comerciales y cuyo uso o transferencia puede ser compensada eco-
némicamente si existiese una transaccién similar entre partes no

En el presente articulo, delineamos algunas de las pautas cla-

relacionadas, en circunstancias comparables. Discutamos a continua-
cion algunos de los puntos relevantes a considerar en la valuacién de
activos intangibles para efectos de precios de transferencia:

1. Propiedad legal. Para efectos de precios de transferencia, la
propiedad de un activo, no confiere en si misma, el derecho para re-
tener los beneficios econémicos derivados por la entidad corporativa
propietaria del activo intangible. Los beneficios correspondientes se
asignarén dependiendo de quien haya efectivamente realizado las
funciones, de qué activos hayan sido utilizados y los riesgos que se
hayan asumido.

Por lo tanto, es necesaria la ejecucién apropiada de un anélisis
funcional, que permita determinar qué entidad del grupo ejerce y
controla las funciones de desarrollo, mejora, mantenimiento y explo-
tacion del activo; asi como qué entidad provee el fondeo econémico
y/o otros activos relacionados, y finalmente quién asume los riesgos
asociados. Dependiendo del resultado de dicho analisis, los pardme-
tros especificos para la valuacién se determinan,

2. Diferenciacién / Separacién. La habilidad de identificar de
forma separada un activo es una condicién necesaria para que el ac-
tivo pueda valorarse como activo intangible para efectos de precios
de transferencia, mientras que podria no ser requisito indispensable
para otras normas financieras.

LA DEFINICION

DE “ACTIVO
INTANGIBLE”

EN PRECIOS DE
TRANSFERENCIA ES
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Una vez que se ha definido el propésito de la valuacién y se ha
identificado que el activo intangible sea considerado como tal con-
forme a los nuevos esténdares BEPS, entonces el método adecua-
do de valuacién debe ser definido. Las metodologias de valuacién
por ingresos, tales como el método de flujos de efectivo descontado
(DCF), son comtinmente apropiados para determinar el valor de un
activo intangible, particularmente si existe la posibilidad de valorar
los ingresos futuros que derivarén de su explotacién.

Para los métodos DCE, los pasos més importantes son estimar los
flujos de efectivo esperados y determinar la(s) tasa(s) de descuento
apropiadas que mejor reflejen los riesgos asociados con la entidad
que explota el activo.

Antes de considerar los flujos de efectivo esperados, es necesario
contar con el analisis funcional de la cadena de valor, ya que para
estimar los beneficios futuros, debe asignarse a las entidades corres-
pondientes solo la porcién de beneficios a los que tienen derecho,
desde el punto de vista de precios de transferencia. Cabe resaltar,
que la entidad que tiene “derecho” a los beneficios, puede ser dis-
tinta de la entidad propietaria del activo. [lustremos este concepto a
continuacion.

EJEMPLO

Supongamos que la compaiiia H sea una empresa controladora (te-
nedora de activos o holding) de un corporativo multinacional y se
localice en el pais Y. Esta compaiiia se involucra con la produccién y
distribucién de ciertos productos de consumo. La entidad IP registra
todas las patentes de los productos que el grupo manufactura y dis-
tribuye, independientemente de donde se haya realizado la investi-
gacion y desarrollo correspondientes. Esta compaiia es responsable
ademds de todas las estrategias de comercializacion para todos los
productos.

La compaiiia S es una subsidiaria de la empresa Hy se ha estable-
cido en el pais Z, en donde se encuentra el centro de investigacién y
desarrollo (Centro 2) que estd desarrollando un producto que utiliza
una serie de patentes.

Debido a una re-estructura corporativa, la compafiia H decide
transferir los derechos sobre la patente X a la compaiiia IP, que sera
dueia de todos los activos intangibles de propiedad intelectual del
grupo. El valor apropiado para la transferencia de la patente X debe
determinarse.

Se realiz6 el andlisis funcional. Veamos como dos resultados di-
versos de dicho analisis, impactarian de manera diferente el resulta-
do de una valuacién.

CASO A

La compaiiia S gestiona completamente su propio centro de in-
vestigacién y desarrollo. Son auténomos tanto presupuestalmente
como en la gestién de sus recursos humanos. Son independientes
también en cuanto a la seleccion y aplicacién de metodologias de
investigacién y técnicas de ingenieria en el proceso de desarrollo.
Como resultado de ello, han desarrollado habilidades especificas a
través del tiempo, de forma tal que pueden dar asistencia técnica y

36 / D Asesor Fiscal, Juridico y Laboral

_ ioacion de desarrollo dentro de|

tros de investigacion e
20 Cet:rilvo La compaiia S realiza pruebas y desarro.
de la entrega final de los productos para g,

capacitacion
mismo grupo corpord
llo de prototipos antes

ializacion. . L. ,
comlf:aall i H financia el centro de investigacion y solo monito-
com

= econémico de la subsidiaria.
reaﬁa(}f::nnll(?seggmo se estableceria la valuacion para }a transaccion
donde la compaiiia H transfiere la patente a la compaiiia IP.
Se anticipan ingresos derivados de los derechos por el. uso de
a explotacion de la patente. Se estima que

una licencia que permita 1 te
los ingresos por regalias, derivados de la explotacién de la patente

comiencen en 1.0 millén de délares por afio (5 % de las ventas), cre-
ciendo constantemente al menos en linea con la inflacién.

La inversion acumulada de la compafiia S durante el periodo pre-
operativo (desarrollo antes de que el producto pueda ser comerciali-
zado) ha sido de $1.0 millén, cantidad financiada por la empresa H.

Otros parametros econdmicos relevantes:

o Las regalias por el uso de licencia (basadas en estadisticas de
comparables) se establecen en 5 % sobre las ventas asociadas a
la patente

e La tasa del impuesto sobre la renta tanto para el pais Y como para
el pais Z es del 30 %

* Latasa de inflacion para ambos paises se pronostica en 3 % anual

* El costo de la deuda es del 12 % anual (segtin las instituciones
financieras del mercado)

* La tasa libre de riesgo (equivalente a bonos gubernamentales) es
el 7 % anual

Resultado del analisis funcional para el Caso A
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tros de I + D de la organizacién, incluido lo que sea necesario para el
centro dos. Para la mayoria de los proyectos, el trabajo realizado en
el centro dos podria estar potencialmente subcontratado a un tercero.

Resultado del analisis funcional para el Caso B

La compafifa H posee los derechos legales sobre la patente y con-
trola la forma en que el centro de dos realiza la investigacion y el
desarrollo de la compafiia S. Determina el reclutamiento de perso-
nal, las metodologias de investigacién y desarrollo que se aplicardn
y sus criterios de éxito. La empresa H proporciona el fondeo econd-
mico del proyecto y no solo actda como una entidad financiera, sino
también como una empresa de control y gestién que proporciona
direccién estratégica a la empresa S y su centro de I + D.

La compaiiia S tiene derecho a que se le pague por las funciones
realizadas, pero no a los ingresos por la explotacién de la patente X,
propiedad de la compaiiia H.

Con base en lo anterior, el valor apropiado para la transaccién
transferida de los derechos de patente de la compaiiia H a la com-
paiiia IP (en el primer afio operativo) estard en el rango de US $3.2
millones, como se muestra en el Anexo II adjunto enla pagina 39.
Tenga en cuenta la gran diferencia en la valuacién de lo correspon-
diente a la empresa H, cuando contrastamos los casos A y B.

Ademds de las consideraciones anteriores, a la luz de las recomen-
daciones BEPS, existen comentarios adicionales cuando se trata de
activos intangibles dificiles de valuar (HTVI). Ademds de aplicar los
pasos explicados anteriormente:

o identificar adecuadamente el activo intangible,

e realizar un anlisis funcional, y

e alinear los pardmetros de valuacién a dicho andlisis funcional,
se debe tener especial cuidado en la proyeccién de los beneficios
econémicos

Por definicién, de acuerdo con las guias de BEPS, un HTVI es tal
que, en el momento de la valuacién, no hay referencias compara-
bles confiables o las proyecciones de flujos de efectivo futuros son
muy dificiles de hacer, debido al alto nivel de incertidumbre. Por
lo tanto, los beneficios econdmicos reales (flujo de efectivo) puede
resultar completamente diferente en comparacién con los supuestos
iniciales considerados en el momento de la valuacién (referidos en
las guias BEPS como precios ex ante).

En este sentido, las autoridades fiscales tendrian derecho a im-
pugnar el valor de la transaccién que involucra al HTVL, haciendo
ajustes segin la realidad (fijacion de precios ex post), volviendo a
calcular las ganancias. Para evitar esta situacién que puede ser par-
ticularmente onerosa, la valoracion debe:

PRECIOS DE
VALUACION DE ACTIVOS INTANGIBLEs | TRANSFERENCIA

Octubre 2019

e considerar y evaluar diferentes escenarios relacionados con todos
los riesgos previsibles y eventos potenciales. Cuanto mds respal-
dados sean los supuestos de valuacion, més fuerte serd su funda-
mentacién. La autoridad puede aceptar una valuacién basada en
consideraciones ex ante (iniciales), siempre que exista evidencia
suficiente de que todos los eventos previsibles se consideraron
con el mejor conocimiento disponible en ese momento

* idealmente, la valuacién inicial no debe superar en un 20 % la
compensacién total asociada a la transaccién HTVI. Esto significa
que siempre serd conveniente un enfoque conservador para pro-
nosticar el flujo de beneficios, ya que significa menos riesgo de
posibles contingencias fiscales

Conclusion

Las técnicas de valuacién de negocios se ocupan de estimar el va-
lor justo de mercado total (fair market value, 0 FMV en la jerga
internacional) de un activo intangible; mientras que las guias BEPS
tratan de garantizar que los pagos relacionados con la explotacion
de dichos activos se realicen a precios de mercado, como si hubiesen
ocurrido entre partes no relacionadas. Esto implica que el valor total
del activo podria asignarse entre diferentes partes, ya que diferentes
partes pueden contribuir a la creacion total de valor. Al estimar el
valor al que debe transferirse un activo intangible en una transac-
cién dentro del grupo corporativo, el valor depende completamente
del resultado del andlisis funcional.

Al transferir un activo intangible entre partes relacionadas, el pre-
cio debe determinarse a precio de mercado. Por lo tanto, el activo
intangible y sus derechos deben identificarse con especificidad para
poder determinar los pardmetros de valuacién adecuados. En parti-
cular, los flujos de efectivo esperados deben reconocer las funciones
realizadas, el control ejercido, los activos utilizados y los riesgos asu-
midos por cada integrante de la estructura corporativa, para que los
costos asociados se consideren adecuadamente,

En lo que respecta a HTV], el hecho mds importante a tener en
cuenta es tener en cuenta todos los riesgos previsibles y sopesar la
probabilidad de esos posibles eventos / riesgos de manera adecuada.
Si la informacién considerada en el momento de la transaccién estd
bien respaldada, el valor puede prevalecer ante la autoridad fiscal in-
cluso cuando la realidad (fijacién de precios ex post) haya cambiado.

Tenga en cuenta que la complejidad de la valuacién y su propdsito
requieren que el equipo apropiado de expertos realice la valuacion.
En el caso de activos intangibles pertenecientes a empresas que per-
tenecen al mismo grupo corporativo, se requiere experiencia tanto
en precios de transferencia como en valuacién. e
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ANEXO1
CASO A. VALUACION PARA LA COMPANIA H*[

Afi0O0 | Aol | Afio2 | Afio3 | Aio4 | Afo5 | Afio6  Aio7 Ailo8 | Ao 9 | Ao 10
Ventas del $20,000 | $20,600 | $21,218 | $21,855 | $22,510 | $23,185 | $23,881 | $24,597 $25,335 | $26,095
producto!
Flujo de 4880 | $208 | $196 | $184 | $172 $160 | $148  $136 $124 $112 | $100
Efectivo?
Flujo de 41,000 | $100 | $100 | $100 | $100 | $100 | $100 | $100 $100 $100 | $100
capital

Intereses por $ 120 $108 $96 | $84 $72 $60 | $48 $36 $24 $12 $0

financiamiento | ‘ w

Flujo de 4880 | $208 | $196 | $184 | $172 $160 ' $148 | $136 | $124 | $12 | $100
Efectivo?

Impuestos $0 $32 $29 | $25 $22 $18 %14 $11 $7 $4 $0
Flujo de -$880 | $176 | $167 | $159 | $150 @ $142 | $134 | $125 $117 | $108 | $100
efectivo neto 1 ‘

VALOR $113 ‘ \

Financiamiento | Inversion| Afiol | Afio2 | Afo3 | Aflo4 A0S ‘ Aio 6 Afio 7 Afo 8 Afio9 | Ao 10
de Compaiiia H \

|
\

Capital -$1,000 $100 $100 $100 ‘ $100 $100 $100 $100 $100 $100 $100
Saldo insoluto -$1,000 -$900 -$800 -$700 ‘ -$600 = -$500 | -$400 -$300 -$200 -$100 %0
Intereses $120 $108 $96 $84 | $72 $60 $48 $36 $24 $12 $0

Flujo de Efectivo | -$880 $208 $196 $184 ] $172 $160 | $148 $136 $124 $112 $100
Financiero 1 \

Tasa de ISR 30 %
Tasa de interés de mercado 12 %
Tasa de descuento 7% Tasa libre de riesgo
Inflacién 3%

* Todas las cifras se muestran en miles

1 Ventas del producto asociado a la patente. Solo como referencia
2 Flujo de Efectivo (Financiero)
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ANEXO Il
Aiio 0
Ventas del
producto
Ingreso asociado al
Intangible!
Ingresos por -$ 880
financiamiento?
Costos de $
Operacion? 1,000
Utilidad -$
1,880
Impuestos $0
Flujo de efectivo -$
neto 1,880
VALOR $ 3,230
Regalias 5%
Tasa de ISR 30%
Tasa de descuento 7%
Inflacion 3%
Costo de Aiio 0
Operacion*
Costo de $1,000
Operacion
Gestion y $ 400
Direccion
Estratégica
Investigacion $ 250
Desarrollo de $ 200
Prototipos
Pruebas $ 100
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CASO B. VALOR DE LA PATENTE PARA LA COMPANIA H*

Afo1
$20,000

$ 1,000
$ 208
$180

$1,028

$ 308
$720

Afo 1

$180

$50

$100
$0

$30

*Todas las cifras se muestran en miles

Afo 2
$20,600

$1,030
$196
$ 185
$1,041

$312
$728

Afo 2
$185
$ 52

$103
$0

$31

Ao 3
$21,218

$1,061
$184
$ 191

$1,054

$316
$738

Afo 3
$191
$53
$ 106
$0

$32

Afo 4
$21,855

$1,093
$172
$197

$1,068

$ 320
$748

Afio 4
$197
$55
$109
$0

$33

1 Regallas por explotacién de la patente

2 Ingresos financieros

Afio 5
$22,510

$1,126
$160
$ 203
$1,083

$325
$ 758

Afio 5

$ 203
$ 56

$113
$0

$34

Afio 6
$23,185

$1,159
$148

$ 209

$1,099

$330
$ 769

Afio 6

$ 209
$58

$ 116
$0

$35

3 Costos asociados a la compailfa S (que funciona como centro de costos y a qulen se le paga por sus serviclos)

Afo 7
$23,881

$1,194
$136
$ 215
$1,115

$335
$ 781

Ao 7
$ 215
$ 60
$119

$0

$36

Afio 8
$24,597

$1,230

$124

" ¢221

$1,132

$340
$793

Afio 8
$ 221
$ 61
$123

$0

$37

Octubre 2019
Ao 9 | Aiio 10
$25,335 | $26,095
$1,267 | $1,305
$112 $100
$ 228 $ 235
$1,151 | $1,170
$ 345 $ 351
$ 806 $ 819
Ao 9 | Ao 10
$ 228 $ 235
$ 63 $ 65
$127 $ 130
$0 $0
$38 $39
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