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# REPUNTE EN EL GOLFO PERSICO

Las Bofsas te los pafses def Golfo recu-
peraron ayer parte del terreno perdido
en el tltinto mes. La de Dubdl (Emiralos
Arabes) registré su mayor subida diaria
—5,2%— en mas de un afo gracias a fa
estabilizacién del precio del crudo,

La inversion extranjera en Espana
usa Holanda para cludir impuestos

). SERVULO GONZALEZ, Madvid
Por Holanda y Luxcmburgo pasa ls mayor
paete de [ inversién extranjera que lega a
Fspaiia, segiin la estadistica del Ministerio
¢¢ Economin. Los expertos explican gue la

aayoria de as multivacionales hacen para-
da cn Paiscs Bnjos para aprovechar sus ven-
tnjas fiscales antes de desembarear en Espa-
iia. “Soin eseatus con fines wibutarios™, expli-
ca Jos¢ Maria Peldcz, inspector de Haciend,

De hecho, un 60% de ba inversion forinen
pracede de estos {erriterios. Un dato ilustra
bien ln meednicn: desde que estalld b erisis,
el 77% die ka inverslin estadounidense en Es-
paia fa llegadoe a través de ambos paiscs.

Desde que eclosiond la Gran Rece-
sién y sgujered ef sistema finan-
cicro, en 2008, spaia ha recibi-
do casi 150,000 millones de euros
procedentes de obros paises, el
equivalente al 15% del PIB, segin
ta estadistica de flujos de inver-
sion bruta de Datainvex elabora-
da por Economia. De esta canti-
dad, casi 60.000 millones proce-
den de Holanda v Luxemburgo,
Junto a Reine Unido, son Yos pai-
ses con mayor inversion dirccia
en Espaiia entre 2008 y el tercer
trimestre de 2045, Una anomalia
teniendo en cuenta su tamaido
econdmico de estos ferritorios.
"Holanda tiene una politica fiscal
muy afractiva pata las multinacio-
nales”, explica José Maria Peldez,
inspector de Haclenda y experto
en ¢l lanquea de capitales.
Segin la revista Foraune, 220
de las mayores empresas estado-
unidenscs tienen filiales en Holan-
da. Més de 200 maltiacionales
estadounidenses lambién tenen
fiflales en Luxemburgo. Google,
Amazon, Starbucks, MeDonalds
o Pepsi son solo algunas de estas
compaiiias que han locatizado su
centro de operaciencs en Europa
en estos territesios. Desde alli con-
trolan las filiales del resto de pasi-
s€5 europeos. “Aungue tienca un
impuesto de seciedades alte, ofre-
cen ventajas a los denominados
holding por las que reducen al mi-
nimo f tributacion de las plusva-
Tias yele los dividendes que oblen-
gan dec sus filiales en otros pai-
ses”, abunda Peldez gue deseribe
conia operan estas compaiias,
Ia msltinacional estadouni-
densc crca una sociedad en Ho-
landa que actuard de matriz del
resto de las filiales en otros paises
enropeos. Los beneficios que con-
sigan estas defegaciones pasan a
la matriz que apenas lendré que
tributar por ellos. 53 quicre desha-
cerse de alguna filtal, por cjem-
plo, vendiéndosela a la firma no-
driza de EE UU, tampoco le si-
pondré una gran carga fiscal,

Doble imposicion

Bl sistema holandés, que tiene
muy desurrollado los acnerdos de
deble imposicids, intercamblo de
informacion y acucrdos de inver-
sién von ofros paises, también
ofrece beneficios fiscales para los
gastos financieros. Lo que favore-
ce operaciones de préstamos cn-
tre matrices y filiales para rebajar
la factura fiscal. Tal es el eatrama-
do #ributario que ofrece Holanda,
quc une de los instruinentos de
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4 Multinagiones esyraitolas que operan en ef extranjero.

Fusnte: Minlsterio de £conomia y Compsiitividad, Datainves,

Un régimen
fiscal
que agoniza

$ispaiin tiene sus propies ins-
trementos para atrace ka inver-
sidn de empresas extranferas,
Las entidades de tenencia de
valores extranjeros, ETVE, vs
um réghment ereado en 995
parn incentivar In llegada de
multinacienales n Espaiia,
gracias a wwa tributacién privi-
{egiada, Durante afios esie
slstema gue permite que las
inversiones gue reaficen Ins
empresas no tributen ni cuan-

clusién fiscal mas conocide reci-
be el nombre de “sandwich holan-
dés”, por el que las meltinaciona-
les se bencfician, ademds, de
acuerlos preferenciales con algu-
nos paraisos fiscales, como las An
titlas Holandesas,

do entran ni cunndo salex
atrajo a Espaila a empresas
comdy Exvon Mobll, Vedafone,
Pepsh, Amerienn Bxpress o
Hewlett Packard. Pero este
sistéma estd en decadencia por
la afloraeidn en otras paises
de sisteruas mis favorables.

Entre 2001 y 2007, cerca dek
40% de 1a inversion extratjern
ent Espaiia llegaba a través de
ETVE, Peyo cntre 2008 y 2064
sofo ¢l 24% de las inversiones
fordncas Jegd a travis de este
régimen, Ademds, ¢n 20 la
inversion se redujo hasta un
4% del total, poco mds de 1.295
milfenes, cunndo 5 wilos nates
alennzoba tos 20.000 millones.

Precisamente, Espaia ha reci-
bida més de 1.330 millones de eu-
ros procedentes de paraisos fisea-
les, sepiin 1a estadistica oficial En-
tr¢ estas jurisdicciones, Jersey es
el territorio de donde més dinero
salié hacia Espafa desde 2008,
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Entre enero y septiembre del aio
pasaglo, fuero las Islas Virgenes
Briténicas, desde donde legaron
mas de 50 mitlones. Este gran Hu-
jo de dinero desde Jos paraisos se
explica porque la mayoria de las
grandes compadiias cspanolas de-
nen filiales en estos territorios pa-
ra sus operaciones internacions
les, perque asi los exigen algunos
de log contratistas ferdnces. Aun-
que también hay quicn se Hleva e
dinero [uera para ocultarlo del
controt del fisco o para esconder
¢l origen ilicits de esos londos,

La estadistica del Ministerie
de Econoniia oftece la informa-
cidn de la inversidn extragjesa di-
ferenciando paises de trinsito y
paises donde tiene el origen real
de la inversién. Scgin fa nver-
sidn altiny, gque muestra el inver-
sor final, Reino Unido es el pais
de donde mds londos ha recibido
Espana durante krerisis. Estos M-
jos de inversidn estan muy rela-
cionados con laactividad financie-
ra ¥ tenen a la City londinense
<ON Arigen

La Caixa allana
la posible venta
del 17% de Bank
of East Asia

DANI CORDERO, Barcelona
La Caixa ha decidide deshlo-
quear la posible venta de su
paqucte de acciones en Bank
of East Asin (BEA), del que cs
su segundo accionista con un
17,24% del capical. Ei banco chi-
no cotnunicd la pasada sema-
na a si reguiador dos cambios
relevantes en el acuerdo csira-
tégico de inversion que sellé
¢n 2009 con Ja cididad catala-
nay que blindaba s BEA ante
una posible opa hostil.

Seghn ¢l acucrdo de 2009,
1.a Caixa no podia vender su
paquete de acciones si no con-
taba con ef beneplicito del con-
sejo de adminisiracion del ban-
co, contredado por da [amilia
¥i. Criteria, e} holdiag de parti-
cipadas dc Ta Gaixn, instd a
modificar esa condicion tras
adquiric ¢n diciembre ¢} pa-
quete de BEA a CaixaBanl,
una operacién interoa en la
que tambiéa transficid a su ma-
1riz €] 8% de Grupo Financiero
Inbursa por un imporic con-
junto 2.651 millones de euros.

2.200 niilfoncs

Criteria gana asi margen para
rolar su cartera de participa-
dus, al ser posible va la venta
de las aceones en ¢l banco de
Hong Kong, su puesta de entra-
da a China. "Eb erilerio inver-
sor de CriteriaCaixa es el de
creacion de valora lrgo plazo
v la participacién en BEA se
incluye en ese eriterio”, sefiald
Criteria a traves de un comuni
cado, sin desvelar inlenclones
antc una posible olerta,

BEA es aciualmente uno de
los pocos bancos independien-
tes de Hong Kong en los que
los analistas consideran facti-
ble una opa. Las oporlunida-
des son tag escasas gue s han
Ilegado a realizar operaciones
valorando las entidades en dos
veees su valor en libros. Caixa-
Bank contabilizé en 2.200 mi-
llonies de euros su paquete en
BEA en sus cuentas del tercer
trimestre det pasado afio.

La familia Li, que tiene usa
participacion minoritaria en
el banco, ha intentado blindar-
se anle nna operacion hostil y
e los dltimos afios ha dado
entrada a socias medianle co-
loraciones privadas de capital.
Es el caso de CaixaRank y del
principal accipnista, ¢l japo-
nés Sumnilome Milsui. Con el
acuerdo de 2009, La Caixa tam-
bién estaba obligadn a seguir
las recomendaciones del con-
sejo, en el que se sienta Isidre
Fainé, cada vez que sc decidia
una amplincién de capital, el
otro punto que ahora Criteria
ha decidido anudar.
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