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1. Introduccion

Paises Bajos es una de las economias mas abiertas del mundo, siendo uno de los principales
emisores y receptores de inversiébn a nivel mundial. Su ubicacion estratégica en Europa, su
infraestructura altamente desarrollada y su entorno fiscal favorable han consolidado su posicion
para la inversion extranjera.

Este andlisis tiene como objetivo identificar las caracteristicas que hacen de Paises Bajos un destino
altamente atractivo para la inversion, asi como examinar las tendencias que influiran en su politica
de inversién en los préximos afios.

En primer lugar, se abordara la evolucién de los flujos de inversion y el acumulado en los afios
recientes, evaluando la posicién de Paises Bajos en comparacion con otros paises, su contexto
interno y la presencia de vehiculos de inversion y empresas multinacionales en este pais. Se
examinaran los sectores clave que han impulsado el crecimiento de la inversién, asi como los
efectos de crisis globales y regulaciones internacionales en los patrones de inversion. Se destacara
el efecto practico que ha supuesto el Brexit y las nuevas regulaciones fiscales globales en el
desempefio del pais como receptor y emisor de inversion.

En segundo lugar, se analizara la regulacion y normativa en materia de inversion, con especial
atencion al primer régimen general de control de la inversion extranjera directa (IED), el Vifo Act.
Ademas, se presentaran las principales instituciones encargadas del desarrollo y supervision fiscal,
los incentivos e impuestos aplicables a la inversién, las estructuras legales mas utilizadas y las
caracteristicas clave que hacen atractivo el sistema fiscal neerlandés. Se evaluara también el papel
de organismos como la Netherlands Foreign Investment Agency (NFIA) en la promocién y
facilitacion de inversiones extranjeras.

En tercer lugar, se examinaran las ventajas comparativas que tiene el marco fiscal neerlandés, asi
como los proyectos y mecanismos implementados por diversas entidades para combatirlos. Paises
Bajos ha sido un destino clave en la optimizacion fiscal internacional, lo que ha llevado a desarrollar
reformas y medidas para asegurar un sistema mas transparente y equitativo.

Por dltimo, se recogeran las conclusiones del estudio de mercado realizado, destacando las
perspectivas futuras y los posibles desafios que enfrentara Paises Bajos en su papel como destino
de inversion.
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2. Analisis cuantitativo de la inversion en
Paises Bajos

2.1. Principales emisores y destinatarios globales

En los ultimos afios, la Inversion Extranjera Directa (IED) en Paises Bajos ha experimentado
importantes fluctuaciones, influenciadas por factores como la pandemia, la crisis energética y
cambios regulatorios.

Para el andlisis cuantitativo de la inversion, esta serd medida en dos variables:

e Flujo: Mide los cambios en la inversion en un periodo determinado.
e Stock: Representa el acumulado de inversion a lo largo del tiempo.

La inversion como flujo describe el flujo de inversion desde o hacia el pais, pudiendo ser, neta,
positiva 0 negativa. Por otro lado, la inversién stock es medida en un momento especifico de tiempo,
como una fecha concreta, incluyendo lo acumulado desde el pasado, siendo siempre positiva.

Esta inversion puede realizarse hacia dentro del pais desde otros territorios (inflow, recibida por el
pais) o desde el pais analizado hacia el exterior (outflow, realizada por los agentes locales hacia el
exterior).

En términos de su posicién internacional en el afio 2023, Paises Bajos se posiciona entre las diez
mayores economias en cuanto a inversion acumulada mundial recibida del extranjero
(inversion stock inflow). Especificamente, ocupa el cuarto puesto con una inversion acumulada de
2,7 billones de ddlares.

Por otro lado, las inversiones hacia el extranjero (inversion stock outflow) muestran una tendencia
ascendente en los ultimos afios. Paises Bajos también se encuentra dentro de las principales
economias en cuanto ainversion acumulada mundial en el exterior, en este caso ocupando el
segundo puesto con una inversion acumulada de 3,4 billones de doélares en 2023.
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INVERSION POR PAIS (TOP 10, BILLONES USD, 2023)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de UNCTAD

En los ultimos afios, el andlisis de la evolucion de las inversiones en Paises Bajos ha permitido
identificar los efectos de la pandemia, la incertidumbre global y las nuevas regulaciones.

Es importante destacar que la inversién extranjera directa en stock, tanto la recibida como la
enviada, experimentaron un descenso en 2020, principalmente debido a la Covid-19. Sin embargo,
en 2021 se observa una recuperacion y un aumento en ambas direcciones. Esta tendencia positiva
se ve interrumpida en 2023, cuando la inversion vuelve a disminuir, influenciada por las nuevas
regulaciones mundiales y las propias de Paises Bajos. En cuanto a los primeros trimestres de 2024,
la inversion acumulada (stock) en ambos sentidos se mantiene estable.

Ademas, se confirma que Paises Bajos es un exportador neto de capital en todo el periodo
estudiado.
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INVERSION STOCK DE PAISES BAJOS EN EL PERIODO 2019 — 2024 (MILLONES DE EUR)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de DNB

De acuerdo a lo expuesto anteriormente y al Gltimo informe del Fondo Monetario Internacional, tras
la relevancia de Paises Bajos en cuanto a inversiones a lo largo de la pandemia, el crecimiento
percibido se desaceler6 en 2023 como consecuencia de la crisis energética, el endurecimiento de
las condiciones financieras y una demanda exterior mas débil. Ademas, la presion internacional
para reformar las reglas fiscales mundiales ha tenido influencia en la contraccién de la inversion
recibida, principalmente a través de la iniciativa del Grupo de los 20 (G20) y la OCDE, la cual
garantiza que las empresas multinacionales estan sujetas a un tipo impositivo minimo del 15%
desde 2023 (Pilar 2 de la OCDE, el cual es explicado en siguientes secciones).

Por otro lado, en cuanto a la inversién flujo, Paises Bajos no se encuentra entre los principales
puestos tanto en captacion de inversion extranjera directa como en inversion desde el pais hacia el
exterior. Concretamente, se sitla en el percentil bajo en ambas direcciones, con un flujo inflow
negativo de 168 mil millones de délares y un flujo outflow también negativo de 142 mil
millones de délares, ambos en 2023 (UNCTAD).
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INVERSION POR PAIS (TOP 10, MILES DE MM USD, 2023, FLUJO INWARD)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de UNCTAD

En concordancia con los datos anteriores, Paises Bajos no figura entre las principales economias
mundiales en cuanto a flujos de inversion en el periodo 2013-2023.

INVERSION POR PAIS (TOP 10, MILES DE MM USD, 2013-2023, FLUJO INWARD)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de UNCTAD

| Espana - P .
' < : X Exgonacic’)n 8 Oficina Econdmica y Comercial de la
| e Inversiones Embajada de Espafia en La Haya


https://unctadstat.unctad.org/wds/TableViewer/tableView.aspx
https://unctadstat.unctad.org/wds/TableViewer/tableView.aspx

ANALISIS DE LA INVERSION EXTRANJERA EN PAISES BAJOS

Considerando la recepcion de inversion en flujo para las diez principales economias del mundo
entre 2013 y 2023, se observa una evolucion general creciente hasta el afio 2015, tras el cual se
produce una reduccién y una posterior recuperacion en 2021, manteniéndose estable hasta 2023.
Esas fluctuaciones son claras en casos como el de Estados Unidos, con variaciones muy notables
en cuanto a flujos de recepcién de la inversion.

Como se ha comentado anteriormente, Paises Bajos ocup6 uno de los Ultimos puestos en cuanto
a flujos de inversion al exterior en 2023, con un flujo de inversion recibida de -142 mil millones de
dolares.

INVERSION POR PAIS (TOP 10, MILES DE MM USD, 2023, FLUJO OUTWARD)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de UNCTAD

Centrando el analisis en el envio de inversion en flujo para el periodo 2013 y 2023, se observan
diferencias con respecto a la recepcién de estos. Concretamente, los afios con mayores flujos de
inversion hacia el exterior son el periodo entre 2021 y 2023, observandose una tendencia creciente
en los mismos, al contrario que el descenso observado de la inversion recibida por las principales
economias durante los mismos afios.

Por otro lado, se aprecia un flujo de inversion outflow negativo en determinados afios,
concretamente en Estados Unidos, mostrando una mayor reticencia hacia la inversion exterior en
momentos puntuales del ciclo econémico.
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INVERSION POR PAIS (TOP 10, MILES DE MM USD, 2013-2023, FLUJO OUTWARD)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de UNCTAD

Como conclusién, el afio 2023 ha supuesto una reduccion de flujos de inversién para Paises Bajos,
tanto en atracciébn como en emision. Considerando los flujos de inversiones entre el afio 2013 y el
2023, Paises Bajos no se posiciona entre las 10 primeras economias mundiales. Destaca la
existencia de flujos negativos hacia el exterior en los afios 2018, 2020 y 2023. En cuanto a los flujos
hacia el interior, estos son negativos desde 2020 hasta 2023 (UNCTAD). Ademas, de acuerdo con
UNCTAD, la pronunciada disminucion en la inversion internacional en 2020 debido a los efectos de
la pandemia fue particularmente notable en las economias europeas, con una caida media del 80%
en los flujos de inversion debido, principalmente, a la caida de Paises Bajos, motivado
fundamentalmente por su grado de apertura.

2.1.1. Inversion bilateral entre Paises Bajos y Espafia

En lo que respecta a la inversion bilateral entre Paises Bajos y Espafia, la inversion en stock de
Paises Bajos en Espafia ascendié a 16.548,37 millones de euros en 2022 (tltimos datos), un 1,97%
mas que el afio anterior. Por otro lado, la inversion en stock de Espafia en Paises Bajos ascendio
a 27.481,35 millones de euros en 2022, un 27,23% mas que el afio anterior.
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Cabe destacar la generacién de empleo que supone en Esparia las inversiones procedentes de
Paises Bajos, ascendiendo a 73.661 empleados en 2022, un 11,11% menos que el afio anterior.
En el siguiente grafico se observa la evolucion del empleo generado en el intervalo de 2007 a 2022,
se muestra una caida significativa en el periodo entre 2008 y 2013 y una posterior recuperacion
hasta el afio 2018, seguida de una disminucion en el empleo generado hasta los Ultimos datos
disponibles de 2022. Por su parte, el empleo generado por las inversiones procedentes de Espafia
en Paises Bajos es limitado pese al volumen de estas.

EMPLEO GENERADO EN ESPANA POR LAS INVERSIONES PROCEDENTES DE PAISES
BAJOS
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Fuente: Elaboracion propia a partir de Globalinvex

Por otro lado, la inversion en flujo neta de Paises Bajos en Espafia en 2023 fue de 404,1 millones
de euros, con una caida del 50,79%. Por otro lado, la inversion en flujo neta de Espafia en Paises
Bajos aument6 un 128,27% alcanzando los 150,63 millones de euros. En el siguiente gréafico se
muestra la evolucion de los flujos netos de inversion en ambas direcciones en el periodo entre 2013
y 2023.
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FLUJOS DE INVERSION ESPANA — PAISES BAJOS (NO ETVE, 2013 — 2023, EN MILLONES
DE EUROS)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de Globalinvex

Finalmente, los mayores sectores de inversion proveniente de Paises Bajos a Espafia son las
actividades inmobiliarias, seguidas de las actividades auxiliares a los servicios financieros y a los
seguros y el comercio al por menor, excepto vehiculos de motor y motocicletas.

PRINCIPALES SECTORES DE INVERSION DE PAISES BAJOS EN ESPANA 2023 (MM DE EUR)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de Globalinvex
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2.2. Situacidon de Paises Bajos

Como se ha comentado en anteriores secciones, Paises Bajos se sitla entre los primeros puestos
en inversién acumulada tanto recibida como enviada.

INVERSION EN PAISES BAJOS (MILES DE MM USD, STOCK)

Evolucién anual (inflow) Evolucion anual (outflow)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de UNCTAD

Sin embargo, de acuerdo con la Oficina Nacional de Estadistica de Paises Bajos (Central Bureau
voor de Statistiek, CBS), es necesario establecer una distincién entre las inversiones realizadas a
través de sociedades vehiculo o de propoésito especifico, dado que los datos elaborados por
UNCTAD no contemplan las inversiones realizadas mediante este tipo de sociedades.

Para ello, se han tomado los datos recopilados por el Banco Central Neerlandés (De Nederlandsche
Bank), que distingue entre la inversion en general y la realizada mediante Sociedades de Propdsito
Especial (SPV)!, las cuales son entidades creadas para proyectos concretos en los que participan
varias empresas. Como consecuencia, estas inversiones no consideradas con anterioridad podrian
agregarse a la evolucion de la posicién inversora de Paises Bajos considerada en el epigrafe
anterior.

Se han considerado las inversiones realizadas por Paises Bajos en el exterior y las recibidas por el
pais de forma individual hasta el afio 2023, distinguiendo ademas las inversiones realizadas por
SPV. Cabe destacar que, en el afio 2020, se realiz6 un cambio en la definicion de SPV para
alinearse con la del Fondo Monetario Internacional, considerando entidades de propdésito especifico
Unicamente a aquellas que cuentan con un maximo de 5 empleados, sin presencia fisica o con

1 | as sociedades de propésito especifico o SPV son entidades juridicas subsidiarias creadas para proyectos concretos. Se utilizan
normalmente para la estructurar la financiacién de proyectos en los que participan varias empresas. Permiten aislar el riesgo financiero
asociado a dichos proyectos, asi como separar los activos destinados a la consecucion de estos. Dado que la actividad de las SPV se
realiza de forma independiente a la de su empresa o empresas matrices, el andlisis las inversiones realizadas a través de este tipo de
sociedades resulta fundamental para establecer la situacion real de un determinado pais.
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presencia fisica reducida y sin produccién fisica o con produccion fisica reducida en la economia
del pais. Esta nueva definicion resulté en la disminucion de aproximadamente mil millones de euros
gue ya no formaron parte de esta categoria, lo cual se observa claramente en los siguientes gréficos.

INVERSION EN PAISES BAJOS (MILES DE MM EUR, STOCK)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de DNB

Como puede verse, la inversion realizada a través de SPV supone aproximadamente un tercio de
la inversion total desde y hacia Paises Bajos, siendo mas relevante en el caso de la realizada hacia
el exterior.

Finalmente, la Oficina de Estadistica Neerlandesa destaca a Estados Unidos, Luxemburgo, Reino
Unido y Alemania como sus principales socios en cuanto a inversion tanto recibida como enviada.
Ademas, destaca a Bélgica en inversion extranjera directa y, por su parte, a Suiza como pais
receptor de inversion procedente de Paises Bajos.

2.3. Estructura de la Inversion Extranjera Directa: Paises Bajos
como pais de transito

A lo largo de este punto se va a tratar la estructura de la Inversién Extranjera Directa en Paises
Bajos, en concreto los principales sectores que la forman. En cuanto a la normativa y régimen fiscal
y las estructuras legales para la inversion en el pais, se trataran a lo largo del punto 3 del presente
estudio.

[ Espari - . .
' < : X Eiggﬂicbn 14 Oficina Econdmica y Comercial de la
| e Inversiones Embajada de Espafia en La Haya


https://www.dnb.nl/en/statistics/data-search/#/details/direct-investment-positions-year/dataset/c61cad9e-710f-4309-96b9-555cb1664728/resource/369faa6f-35f2-4c95-87d9-410fef45c131
https://longreads.cbs.nl/dutch-trade-in-facts-and-figures-2024/foreign-direct-investment-and-multinationals/

ANALISIS DE LA INVERSION EXTRANJERA EN PAISES BAJOS

La IED neerlandesa se concentra principalmente en tres sectores: servicios financieros internos,
sociedades no financieras y participaciones, cada uno representando un tercio de las posiciones
entrantes y salientes Las sociedades de propoésito especifico abarcaron cerca del 30% de la IED,
siendo configuradas principalmente por el régimen fiscal. Por el contrario, bancos, gobierno y
hogares representaron solo el 4% de la IED saliente y el 2% de la entrante, de acuerdo con la
Oficina de Estadistica Neerlandesa.

Los motivos principales por los que la inversion extranjera se canaliza a través de Paises Bajos a
terceros destinos son las exenciones sobre dividendos y participaciones, los acuerdos fiscales como
tax rulings, y los convenios de doble imposicién, que favorecen las exenciones fiscales de las
inversiones canalizadas por el pais, asi como una legislacién corporativa que favorece los intereses
de los accionistas. Debido a estas condiciones fiscales y econémicas favorables, en la economia
neerlandesa las SPV constituyen gran parte del sector financiero. Sin embargo, la reciente
introduccion del impuesto minimo del 15% en la repatriacion de beneficios de empresas
multinacionales ha supuesto una disminucion en la inversion a través de este tipo de empresas.

2.4. Presencia de multinacionales en Paises Bajos

De acuerdo con la Oficina de Estadistica Neerlandesa, de 2021 a 2022 el nUmero de empresas
multinacionales crecié un 4%, alcanzando un total de 26.400 empresas. Las multinacionales
neerlandesas disminuyeron un 3%, mientras que las extranjeras aumentaron un 7% en el mismo
periodo. Las multinacionales representan solo el 2% del nimero de empresas de Paises Bajos. Sin
embargo, representaron el 36% del empleo total en 2022, por su parte las empresas no
multinacionales eran, en su mayoria, pequefias empresas, siendo solo el 3% de ellas con 10 o mas
trabajadores, mientras que el 75% son unipersonales.

Cabe destacar el efecto tractor que las empresas multinacionales ejercen sobre la economia de
Paises Bajos, impulsando la actividad econdémica y generando empleo tanto directa como
indirectamente. Este efecto se produce ya que, para desarrollar su actividad, las multinacionales
subcontratan servicios y adquieren productos de PYMES, centros tecnoldgicos y otros proveedores.
Esta demanda fomenta el crecimiento del tejido empresarial, creando puestos de trabajo y
contribuyendo al crecimiento econémico del pais.
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DISTRIBUCION DE EMPRESAS POR SECTOR (EN PORCENTAJE)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de cbs

En cuanto a la distribucion de las empresas multinacionales por sectores, se observa que el grueso
de ellas se dedica al comercio al por mayor y al por menor (un 37% en el caso de las extranjeras y
un 30% en el caso de las nacionales), seguido del sector de los servicios empresariales
personalizados (el cual incluye las empresas que operan como agencias de empleo, empresas de
seguridad, limpieza, etc.) y el sector manufacturero. La distribucion de las empresas por sectores
se ha mantenido relativamente estable a lo largo de los afios.

A pesar de su relevancia en la economia de Paises Bajos, en el cuarto trimestre de 2023 los holdings
financieros y las empresas neerlandesas reportaron saldo neto inversor negativo por un total de
aproximadamente 310 mil millones de euros. Estas transacciones, que incluyen desinversiones o el
reembolso de préstamos entre unidades empresariales, redujeron el tamafio de estos sectores en
un 8%. Estas transacciones reflejan ajustes en la estructura empresarial internacional de las
multinacionales, probablemente relacionadas con unidades utilizadas para actividades de
intermediacion. Ademas, una posible causa de esta inversién negativa es la introduccion del Pilar 2
de la OCDE, un impuesto global minimo del 15% sobre las ganancias de las multinacionales,
nombrado en anteriores secciones (DNB).
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Figure%205.3.3%20shows%20the%20distribution%20of%20foreign-owned%20and%20Dutch-owned%20multinationals%20by%20sector%20in%20relation%20to%20the%20Dutch%20business%20economy%20as%20a%20whole,%20including%20non-multinationals.%20Foreign-owned%20and%20Dutch-owned%20multinationals%20were%20most%20frequently%20active%20in%20wholesale%20and%20retail%20trade.%20At%2037%25%20and%2030%25%20respectively,%20a%20considerable%20share%20of%20multinationals%20operated%20in%20this%20sector%20in%20comparison%20with%20the%20total%20Dutch%20business%20economy%20(20%25).%20Most%20enterprises%20represented%20the%20specialised%20business%20services%20sector%20in%20the%20total%20Dutch%20business%20economy%20(29%25).%20This%20includes%20enterprises%20operating%20as%20employment%20agencies,%20security%20companies,%20human%20resource%20management%20companies,%20cleaning%20companies.%20This%20sector%20ranked%20second%20among%20multinationals.%20While%20Dutch-owned%20multinationals%20are%20relatively%20often%20present%20in%20the%20manufacturing%20sector%20(16%25),%20foreign-owned%20multinationals%20ranked%20the%20manufacturing%20sector%20and%20the%20information%20and%20communication%20sector%20at%20a%20shared%20third%20place%20(both%2013%25).%20The%20distribution%20of%20enterprises%20by%20sector%20has%20remained%20relatively%20stable%20over%20the%20years.
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NUMERO DE EMPLEADOS POR TIPO DE EMPRESA (EN MILES DE TRABAJADORES)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de cbs

Pese a que solo un 2% de las empresas gque operan en Paises Bajos son multinacionales, estas
representaron un 36% del empleo total en 2022. El ndmero reducido de puestos de trabajo
generados por las empresas no multinacionales se debe, principalmente, al gran niumero de
empresas unipersonales existentes en el pais, el cual sigue aumentando a lo largo de los afios.

NUMERO DE MULTINACIONALES POR PAIS ACTIVAS EN PAISES BAJOS
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Fuente: Elaboracion propia a partir de cbs
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En cuanto a la cantidad de empresas multinacionales extranjeras por paises, Estados Unidos ocupa
el primer puesto, seguido de paises cercanos geograficamente como son Alemania, Reino Unido y
Bélgica. En 2022, Japon y Suiza compartieron el sexto lugar con 600 empresas cada una. Esto
marca un aumento significativo en las multinacionales suizas, que crecieron un 9% entre 2021 y
2022, tras un crecimiento minimo entre 2020 y 2021. A pesar de esto, las multinacionales japonesas
generaron mucho més empleo en los Paises Bajos, con 83.000 empleados, posiciondndose en
quinto lugar en términos de empleo, por delante de Bélgica. En comparacion, las multinacionales
suizas emplearon a 46.000 personas, casi la mitad que las japonesas.

MULTINACIONALES POR PORCENTAJE DEL PIB DE PAISES BAJOS ENTRE 2015 Y 2021
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Fuente: Elaboracion propia a partir de cbs

Las multinacionales extranjeras dominaron el comercio de bienes y servicios en los Paises Bajos.
En 2022, representaron el 63% de las importaciones de bienes (356,8 mil millones de euros) y una
proporcién similar de las exportaciones. Las multinacionales neerlandesas aportaron el 22% de las
importaciones y el 17% de las exportaciones, mientras que las empresas no multinacionales
exportaron mas que estas ultimas (87,6 mil millones de euros frente a 86,1 mil millones de euros).

En servicios, las multinacionales extranjeras también lideraron, con exportaciones de 160,3 mil
millones de euros e importaciones de 158,9 mil millones de euros. Aunque las multinacionales
tuvieron déficit en bienes, lograron superavit en servicios. Las empresas no multinacionales
obtuvieron superavit en ambos flujos comerciales.

En el afio 2018, el gobierno neerlandés inici6 la politica Investing in Global Prospects a través de la
cual trabaja en la promocion del comercio y la cooperacion internacionales desde el pais. En lo que
respecta a las multinacionales neerlandesas, esta politica se centra en la digitalizacion, la
sostenibilidad y la responsabilidad corporativa como pilares de la promocion comercial en el exterior.
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Asi, el gobierno de Paises Bajos se centra en la promocién del sector privado como motor de cambio
ante objetivos internacionales como los establecidos para el afio 2030.

Ademaés, el gobierno ha planteado un nuevo modelo para las inversiones bilaterales en el pais, de
manera que se promueva el alcance de un mayor equilibrio entre los derechos y las obligaciones
de las empresas multinacionales. A partir del mismo, Paises Bajos ha renegociado los tratados
bilaterales de inversion vigentes, y negociara los nuevos tratados de acuerdo con estos nuevos
principios.

Finalmente, las empresas multinacionales representaron el 2021 un 31% del PIB de Paises
Bajos, siendo un 18% de estas empresas extranjeras. Estos porcentajes se han mantenido estables
desde 2015, evidenciando la importancia de este tipo de empresas dentro de la economia de Paises
Bajos.

2.5. Situacion post-Brexit

La salida de Reino Unido de la Union Europea provocé una disminucion de las inversiones entre
este pais y Paises Bajos en el afio 2020. Sin embargo, la posicién de Reino Unido como socio de
inversiones para la economia neerlandesa no se vio afectada, ya que las condiciones existentes
para las inversiones bilaterales se han mantenido estables.

Si bien es cierto que se preveia que el Brexit tuviese un impacto negativo en la economia de Paises
Bajos, el conjunto del pais, y especialmente el area de Amsterdam, se beneficié de la salida de
Reino Unido dado que captd la atencion de alrededor de 100 empresas que, o bien han trasladado
su sede a esta region, o bien han abierto una oficina. Este movimiento ha logrado crear alrededor
de 2.500 empleos en el &rea (BBC). En términos de comercio e inversion, la salida de Reino Unido
ha supuesto un incremento de los flujos de ambas cuestiones en valores absolutos.

Atendiendo a la métrica de la creacion de empleo en Reino Unido gracias a la inversion directa
proveniente de Paises Bajos, se aprecia un aumento a lo largo del periodo entre 2015y 2020. Como
consecuencia, el impacto en la creacion de empleo resultante de la inversion en el Reino Unido tras
el Brexit ha sido limitado.
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CREACION DE EMPLEO A PARTIR DE LA INVERSION DIRECTA EN REINO UNIDO (2015-
2020)
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3. Normativa y régimen de inversiones en
Paises Bajos

3.1. Normativa de inversiones en Paises Bajos — Vifo Act

El Reglamento (UE) 2019/452, en vigor desde abril de 2019 y aplicable desde octubre de 2020,
establece un marco para el control de inversiones extranjeras directas en la Unién Europea, su
objetivo es proteger sectores criticos como infraestructuras, tecnologia y suministro de insumos
esenciales. Aunque no impone un sistema obligatorio ni armoniza completamente las normativas
nacionales, si fija requisitos minimos para los Estados miembros que decidan aplicar controles,
incluyendo principios de transparencia, plazos definidos, proteccién de informacién confidencial y el
derecho a recurso. Ademas, permite restringir inversiones por razones de seguridad o de orden
publico, considerando factores como el control estatal del inversor extranjero, su historial en
actividades de riesgo o su posible impacto en la estabilidad econémica del pais.

El Reglamento también introduce mecanismos de cooperacién entre Estados miembros y con la
Comision Europea, obligando a compartir informacion clave sobre las inversiones extranjeras y
permitiendo observaciones o dictamenes si se perciben riesgos para la seguridad. Incluso si una
inversion no esta siendo formalmente controlada, otros paises pueden alertar sobre posibles
amenazas hasta 15 meses después de su realizacion. Ademas, se prioriza la vigilancia en proyectos
estratégicos de la UE, como el sistema de navegacion Galileo y las redes transeuropeas de energia
y transporte. Pese a estas disposiciones, la decision final sobre la aprobacion o restriccion de una
inversion sigue siendo competencia de cada Estado miembro.

3.1.1. Vifo Act

A raiz del Reglamento (UE) 2019/452, el 1 de junio de 2023 se introdujo en Paises Bajos el primer
régimen general de control de la inversion extranjera directa (IED). El régimen de IED se rige
por la Ley Vifo (Wet veiligheidstoets investeringen, fusies en overnames), cuyo objetivo es proteger
la seguridad nacional, el orden publico y a los aliados de Paises Bajos. La Ley Vifo es aplicada por
la Oficina de Control de Inversiones de Paises Bajos (Bureau Toetsing Investeringen, BTI), la cual
depende del Ministerio de Asuntos Econdmicos. Esta debe ser notificada sobre las adquisiciones e
inversiones en ciertos sectores, independientemente de la nacionalidad del inversor o de la empresa
de destino. Esta unidad tiene capacidad para prohibir, detener y deshacer una inversion, adquisicion
o fusion.
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Antes de la aprobacion de esta ley, los Paises Bajos no contaban con una normativa especifica
sobre inversiones extranjeras. La legislacion aplicable se derivaba del Cédigo Civil neerlandés, en
particular de la Ley de Sociedades (Libro 2 del Codigo Civil neerlandés), que regulaba las distintas
formas que podia tomar la inversion y los tipos de entidades empresariales resultantes. Ademas,
incluia los mecanismos y normas para la solucion de disputas internas, pero no contemplaba
medidas de control ni evaluacion de riesgos especificos sobre adquisiciones extranjeras.

Con la entrada en vigor de la Ley Vifo, el pais ha adoptado un enfoque mas estricto en la supervision
de inversiones extranjeras, especialmente en sectores estratégicos. La Oficina de Control de
Inversiones (Bureau Toetsing Investeringen, BTI) ahora trata de asegurar que las inversiones
extranjeras directas no representen una amenaza para la estabilidad del pais o sus aliados. El
objetivo de la nueva normativa es analizar la conveniencia de realizar inversiones en proveedores
estratégicos y empresas con tecnologia sensible, particularmente cuando estas puedan volverse
vulnerables ante compariias extranjeras fuera de la UE, especialmente de Estados Unidos y, sobre
todo, de China, en contextos de crisis como la reciente pandemia o ante una significativa caida en
su valor en el mercado bursatil.

Los sectores y actividades que cubre esta ley son los siguientes:

e Servicios vitales, infraestructuras y gestion de campus empresariales: Entre ellos se
incluyen el transporte de calor, la energia nuclear, la aviacion civil, las actividades relacionadas
con el puerto de Roterdam, la banca, los mercados de capitales, la exploracion y el transporte
de gas natural y su almacenamiento, entre otras.

e Tecnologias sensibles y altamente sensibles: Los productos de doble uso (UE 2021/821),
todo lo incluido en la lista de articulos militares de la Union Europea (UE 2020/C 85/01), mecénica
cuantica, tecnologias de semiconductores, tecnologias de alta seguridad y fotonica.

e Marcos sectoriales especificos en mineria, gas natural, telecomunicaciones y electricidad.

La omision indebida de informar puede dar lugar a multas elevadas: 900.000 euros o el 10% de la
facturacion anual, la cantidad que sea mayor. El incumplimiento de la obligacion de notificacion
también puede dar lugar a la suspensién de los derechos adquiridos como accionista, como el
derecho de voto y el acceso a la informacion. Si se debe notificar la operacion debido a sus
caracteristicas, esta no puede ejecutarse antes de recibir la autorizacion de la BTI. La evaluacion
de la primera fase de una operacion por parte de la BTI puede durar hasta ocho semanas, cuatro
semanas mas que en el caso de la Autoriteit Consument & Markt (ACM). Ademas, este plazo puede
suspenderse si la BTI plantea preguntas o solicita mas informacion a las partes.

Ademas, la ley tiene un efecto retroactivo (limitado), es decir, las transacciones realizadas entre el
8 de septiembre de 2020 y el 1 de junio de 2023 pudieron ser revisadas hasta ocho meses después
de la entrada en vigor de la ley (1 de febrero de 2024).
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A diferencia de la verificacion en el marco de las normas de competencia, la Ley Vifo no impone
ningun umbral de facturacion.

3.2. Netherlands Foreign Investment Agency (NFIA)

La Agencia de Inversidn Extranjera en Paises Bajos (NFIA) es el 6rgano encargado de promocionar
y asesorar a las empresas extranjeras para su establecimiento y desarrollo de actividades en el
pais. La agencia forma parte del Ministerio de Asuntos Econdmicos, y utiliza el portal Invest in
Holland, en el que trabaja junto con las embajadas, consulados generales y otras organizaciones
neerlandesas que representan al gobierno de Paises Bajos en el extranjero, asi como con una
amplia red de socios nacionales, como punto de informacion y promocién para la inversion.

La agencia NFIA tiene su sede en La Haya, pero también cuenta con oficinas en Reino Unido,
Francia, Alemania, Suecia, Turquia, Estados Unidos, Canadé, China, Corea del Sur, Taiwan, Japon,
India, Singapur, Australia, Israel, Emiratos Arabes Unidos y Sudafrica.

Por otro lado, la Invest in Holland Network es un grupo de colaboracion entre NFIA, las agencias de
desarrollo econémico regional, las mayores ciudades de Paises Bajos y Holland International
Distribution Council (atraccion de actividades logisticas). Esta red ofrece apoyo tanto a inversores
extranjeros como a inversores nacionales existentes que ya operen en Paises Bajos.

3.3. Incentivos e impuestos a la inversion

La politica fiscal de Paises Bajos se centra en la atraccion de inversiones y en la promocion de la
innovacion, el emprendimiento y la sostenibilidad. Para ello, el sistema de Paises Bajos ofrece un
sistema de incentivos financieros y un régimen fiscal beneficioso para las empresas extranjeras.
Ademas, los procedimientos administrativos relativos a la gestion fiscal de las empresas son claros
y transparentes.

La Agencia Neerlandesa para la Inversién Extranjera (NFIA), a través de Invest in Holland, ha
desarrollado una guia sobre incentivos e impuestos en Paises Bajos. Esta guia se actualiza de
forma anual y contempla los siguientes mecanismos fiscales para incentivar la inversion en el pais:

INCENTIVOS E IMPUESTOS A LA INVERSION (2023)

Aspecto Descripcion
Impuesto de sociedades  0€ — 200.000€: tipo del 19%.
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> 200.000¢€: tipo del 25,8%.

Tratados bilaterales Tratados fiscales bilaterales con mas de 100 paises para evitar la doble imposicion
sobre doble imposicion y proporcionar retenciones fiscales reducidas o nulas sobre dividendos e intereses.

Los beneficios que surgen de una participacion accionaria estan exentos de IS. Estos
beneficios incluyen los dividendos, bonus, distribuciones de beneficios y ganancias
de capital. Esta exencion es de aplicacion siempre que la participacion sea igual o
superior al 5% o que no sea considerada una inversion en cartera.

Exencién de participacion

El régimen de unidad fiscal en los Paises Bajos permite que una empresa matriz y
sus filiales residentes, cuando la matriz posee al menos el 95% de las acciones,
presenten impuestos como una sola entidad, consolidando activos, pasivos,
ganancias y pérdidas, y eliminando transacciones internas. También es posible

Régimen fiscal unificado incluir en la unidad fiscal establecimientos permanentes (EP) en los Paises Bajos de
empresas no residentes de la UE/EEE o crear unidades fiscales entre empresas
hermanas o vinculadas a través de una sociedad holding intermediaria en la UE/EEE.
Sin embargo, no se permiten unidades fiscales transfronterizas que incluyan
empresas no residentes, salvo EP holandeses.

Los Paises Bajos aplican una retencion fiscal condicional (Withholding Taxes, WHT)
sobre pagos de dividendos, intereses y regalias a empresas afiliadas en
jurisdicciones con impuestos bajos (menos del 9%) o incluidas en la lista de la UE
de jurisdicciones no cooperativas. Este impuesto, vigente en 2025 a una tasa del
25,8%, busca evitar el abuso fiscal y se aplica a pagos entre empresas afiliadas.
Ademaés, puede extenderse a estructuras artificiales disefladas para evadir
impuestos. La lista de jurisdicciones afectadas se actualiza de forma anual.

Retencion fiscal
condicional

La 30% Facility en Paises Bajos permite a los empleadores reembolsar un porcentaje
libre de impuestos a empleados extranjeros altamente cualificados, siempre que se
cumplan ciertos criterios. El empleado debe estar en loondienst (bajo contrato), tener
una especializacion que sea Unica o escasa en el mercado holandés, haber vivido a
mas de 150 km de las fronteras de Paises Bajos al menos 16 de los 24 meses previos
a su traslado, y cumplir con un estandar de ingresos minimo, salvo excepciones
como investigadores cientificos o médicos en formacion. Ademas, el empleador
debe solicitar y obtener autorizacién de la Administracion Tributaria. Para empleados
enviados al extranjero, no es necesario solicitar esta autorizacién, pero deben
trabajar al menos 45 dias consecutivos fuera del pais en regiones especificas como
Asia, Africa 0 América Latina, y cumplir otros criterios relacionados con la duracion
de los desplazamientos.

Expat Scheme (30%
Facility)

Este esquema fue modificado en 2024. Actualmente, se realiza una disminucion
escalonada de esta ventaja fiscal durante su vigencia, siendo el 30% del salario los
20 primeros meses, el 20% los 20 siguientes y el 10% los siguientes 20 meses.

Se trata de una casilla especial en la declaracion del impuesto de sociedades. Se
paga la tasa impositiva mas baja por todos los activos intangibles marcados en esta
caja (por ejemplo, costes de investigacion y desarrollo o patentes). Los principales
Innovation Box requisitos que se deben cumplir son: pagar el IS en Paises Bajos; el trabajo de I+D
debe haber sido desarrollado integramente por la empresa; el beneficio que se ha
obtenido de este activo es superior a los costes de produccién; se ha obtenido una
declaracion de I+D (SEO-verklaring); se debe tener una patente o solicitud de
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patente (en el caso de grandes empresas); y se debe cumplir con los requisitos
administrativos. El beneficio consiste en que la parte de beneficios que supera a los
costes de produccion esta sujeta a un tipo impositivo del 9%.

El plan WBSO incentiva la innovacion permitiendo a las empresas deducir parte de
los costes y gastos de 1+D en su declaracion de impuestos. Las empresas elegibles
incluyen auténomos que dediquen al menos 500 horas anuales a I+D, empresas con
Deducciones en I+D empleados que realicen trabajos de 1+D, y auténomos con empleados que realicen
(WBSO) trabajos de I+D. Los proyectos deben desarrollarse dentro de la UE, incluir la
creacion de productos, procesos o software, o abordar problemas técnicos. La
solicitud se realiza ante la Agencia Empresarial de los Paises Bajos (RVO) y requiere
presentacion previa, con una fecha limite fijada el 30 de septiembre de 2025.

El Esquema de Incentivos Energéticos (EIA) es un programa para empresas
(excluyendo a particulares, asociaciones o fundaciones) en los Paises Bajos y
territorios asociados. Las empresas deben pagar impuestos y realizar inversiones
incluidas en la Energielijst (Lista de Energia). Estas inversiones deben cumplir ciertos
requisitos y ser reportadas dentro de los tres meses posteriores a la orden de
suministro. El EIA permite deducir el 40% de los costes de inversion del beneficio
fiscal, ademas de la depreciacion habitual.

Energy Investment
Allowance (EIA)

El MIA permite deducir hasta el 45% de los costes de inversiéon en proyectos
ecologicos, mientras que el Vamil permite amortizar el 75% del proyecto en el
momento que el empresario decida, mejorando la liquidez. Pueden acceder todos
los empresarios en Paises Bajos y territorios asociados que paguen impuestos y
realicen inversiones incluidas en la Lista Medioambiente (Milienlijst). Las inversiones
deben cumplir ciertos requisitos, como ser reportadas en un maximo de 3 meses y
superar los 2.500 euros. También se puede proponer la inclusién de nuevos
productos en la lista. Las deducciones MIA y Vamil son combinables.

Environmental
Investment Deduction
(MIA) y Vamil

El Innovation Credit en Paises Bajos financia hasta el 45% de proyectos tecnoldgicos
o clinicos con alto riesgo y gran potencial de mercado, con un presupuesto total de
50 millones de euros en 2025. Pueden aplicar empresas de cualquier tamafio, con

Crédito a la innovacion mayores porcentajes si colaboran con otras. Los proyectos deben reducir riesgos de
manera sistematica y demostrar financiamiento propio. La solicitud, en holandés y
digitalmente a través de eHerkenning, incluye una evaluacion inicial (Quick Scan),
revision por un comité y seguimiento con posibilidad de ajustes.

Permite a las empresas registradas a efectos del IVA en Paises Bajos diferir el pago
de este al importar bienes desde fuera de la UE. Para ser elegible, la mercancia
Aplazamiento del IVA a debe transportarse directamente a Paises Bajos con documentacion que lo acredite.
la importacion (Articulo Este procedimiento simplificado aplica a empresas de cualquier tamafio y puede
23) utilizarse para importaciones puntuales o regulares. El IVA diferido se declara y paga
en la declaracion trimestral. Las empresas fuera de la UE deben designar un
representante fiscal para gestionar la licencia y el IVA en su nhombre.

La ley fiscal de Paises Bajos sigue las lineas de la OCDE en relacidn con el principio

Precios de transferencia .
de plena competencia.

Las empresas pueden alcanzar acuerdos con la Administracién Tributaria sobre su
posicion fiscal a través de Advance Pricing Agreements (APA) y Advance Tax
Rulings (ATR). Estos acuerdos fiscales anticipados son vinculantes. Los APA

Advance Pricing
Agreements (APA) y
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Advance Tax Rulings establecen la metodologia de precios de transferencia segun el principio de plena

(ATR) competencia, determinando como se calcula la renta imponible. Los ATR, en cambio,
abordan el tratamiento fiscal de situaciones especificas, como el régimen de
exencion de participacion, financiacion hibrida, entidades hibridas, establecimientos
permanentes y normas para contribuyentes extranjeros, ofreciendo seguridad fiscal
durante su periodo de vigencia.

Fuente: Elaboracion propia a partir de NFIA

3.4. Estructuras legales para la inversion

Al iniciar un negocio en Paises Bajos es necesario elegir una estructura legal adecuada, ya que
esta decision influird en aspectos clave como la responsabilidad personal, las obligaciones fiscales
y la gestion de la empresa. Existen estructuras legales con y sin personalidad juridica. Las
estructuras sin personalidad juridica, como los autbnomos (eenmanszaak) o las sociedades
colectivas (VOF), implican que el propietario o los socios son responsables de las deudas del
negocio con sus bienes personales.

Por otro lado, las estructuras con personalidad juridica, como la sociedad de responsabilidad
limitada (BV) o la sociedad anénima (NV), protegen a los propietarios de la responsabilidad personal
en caso de deudas, limitdndola a lo invertido en el negocio. Estas estructuras también permiten una
mayor flexibilidad en cuanto a la gestion y las decisiones empresariales.

Ademas, las estructuras legales europeas ofrecen la posibilidad de operar a nivel internacional
dentro de la Union Europea, facilitando la colaboracion entre empresas de diferentes paises.
Algunas de estas estructuras incluyen el Grupo Europeo de Interés Econémico (EEIG), la Societas
Europaea (SE) y la Sociedad Cooperativa Europea (SCE).

ESTRUCTURAS LEGALES MAS FRECUENTES PARA LA CREACION DE EMPRESAS

Personalidad juridica Tipo Equivalencia

Eenmanszaak Trabajador Auténomo

Vennootschap onder firma (VOF) Sociedad colectiva

Sin personalidad juridica
(responsabilidad personal Maatschap Contrato de colaboracion
sobre la empresa)

Commanditaire vennootschap (CV) Sociedad comanditaria
Rederij Compafiia naviera
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Besloten vennootschap (BV) Sociedad de responsabilidad limitada (S.L.)
] ] ) Naamloze vennootschap (NV) Sociedad an6nima (S.A.)
Con personalidad juridica
(sin responsabilidad Cobperatie Sociedad cooperativa
personal sobre las deudas
de la empresa, salvo en Vereniging Asociacion
determinadas excepciones) — »
Stichting Fundacion
Kerkgenootschap Organizacion religiosa

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de KvK

Desde el punto de vista fiscal, las estructuras como la sociedad limitada (BV) pueden ser
beneficiosas a medida que las ganancias superan los 150.000 euros, ya que se paga menos
impuestos que con una empresa individual o una sociedad general. Sin embargo, las sociedades
limitadas (BV) tienen mayores costes operativos, como la contabilidad anual y la auditoria. Los
auténomos que eligen una estructura sin personalidad juridica, como la empresa individual
(eenmanszaak), pueden beneficiarse de deducciones fiscales adicionales, como la exencién por
propietario de negocio.

Por su parte, los requisitos para constituir una empresa varian segun la estructura legal elegida.
Para estructuras como la empresa individual o la sociedad general (VOF), no hay requisitos de
capital inicial ni necesidad de un notario, y el registro se realiza directamente en la Camara de
Comercio (KVK). Sin embargo, en estructuras como la sociedad anénima (NV) o la sociedad limitada
(BV), es necesario contar con un capital inicial, y la constitucion debe hacerse mediante un notario
civil. Ademas, las empresas con personalidad juridica deben registrarse y obtener un nimero RSIN,
equivalente al nimero de registro para ciudadanos residentes en Paises Bajos.

Finalmente, en relacion con las Sociedades de Propésito Especifico, las cuales seran analizadas a
continuacion, la opcidon mas comun para establecerlas en los Paises Bajos es la creacion de una
sociedad de responsabilidad limitada (BV), cuyas acciones son gestionadas por una fundacion
(stichting). A diferencia de las NV, estas no pueden cotizar en bolsa.

3.4.1. Special Financial Institutions (SFI)

Como se ha mencionado en anteriores secciones, las Sociedades de Propdsito Especifico (SPE) o
Sociedades Vehiculo (SPV), en Paises Bajos llamadas Special Financial Institutions (SFI) tienen
especial relevancia en la economia del pais, representando un tercio de la inversion stock total
inflow y outflow. Estas son empresas o instituciones cuya actividad principal es recibir fondos de
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empresas no residentes y canalizarlos hacia otras empresas no residentes. Estas entidades pueden
gestionar participaciones fuera de los Paises Bajos en hombre de la empresa matriz.

Para ser consideradas SFI, deben cumplir tres condiciones: ser residentes en los Paises Bajos; sus
acciones deben estar en manos de no residentes; y los fondos deben ser principalmente recaudados
de no residentes y transferidos a no residentes.

Existen tres tipos principales de SFI en Paises Bajos:

e Empresas financieras: Se dedican a captar y prestar fondos, principalmente fuera de los Paises
Bajos, a otras empresas del grupo.

e Empresas de holdings: Gestionan participaciones fuera de los Paises Bajos, distribuyen
dividendos y realizan adquisiciones por parte de la empresa matriz.

e Empresas de derechos de autor y peliculas: Explotan licencias, patentes y derechos
cinematograficos para la empresa matriz o accionistas.

e Reinvoicing centers: Empresas de refacturacion subsidiarias, principalmente, de entidades
extranjeras, y que facturan a otras entidades extranjeras.

Las transacciones de las SFI, como se ha visto en anteriores secciones del estudio, se segregan a
la hora de realizar el célculo de la balanza de pagos, ya que estan poco relacionadas con la
economia del pais y podrian distorsionar las estadisticas nacionales.

3.5. Sistema fiscal neerlandés

3.5.1. Caracteristicas generales

El sistema fiscal neerlandés, incluyendo la imposicion y recaudaciéon de impuestos, es
responsabilidad de la administracion fiscal y aduanera de Paises Bajos, Belastingdienst, integrada
en el Ministerio de Finanzas. Concretamente, el Ministerio de Finanzas de Paises Bajos se compone
de cuatro direcciones generales: Tesoreria general (politica econdmica financiera); direccién
general de presupuestos; direccion general de asuntos fiscales; y direccion general de tributacion.
Ademas, es responsable de los siguientes servicios descentralizados: La administracion fiscal y
aduanera; el servicio de propiedad del estado; y la autoridad de los mercados financieros de Paises
Bajos (AFM).

Entre los principales impuestos se encuentran: El Impuesto sobre el Valor Afiadido, IVA (Turnover
Tax, BTW); el Impuesto sobre la Renta (Income Tax); el impuesto de sociedades (Corporate Income
Tax); el impuesto sobre dividendos (Duch Dividend Tax); y el impuesto sobre la nomina (Payroll
Tax). Ademas, dependiendo de la ubicacion, hay impuestos locales como los de agua o residuos.
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3.5.2. Impuesto de sociedades

El tipo general del impuesto de sociedades (vennootschapsbelasting) en Paises Bajos es del 25,8%
para beneficios superiores a 200.000 euros antes de impuestos y del 19% para beneficios inferiores
a dicha cifra antes de impuestos.

Este impuesto de sociedades se encuentra en la media de los establecidos a nivel mundial, en torno
al 25,67% teniendo en cuenta la ponderacion de cada pais en funcién de su PIB. Por el contrario,
la media del impuesto de sociedades en los paises de la UE27 es de 21,27%, y entre los paises de
la OCDE es del 23,85%, por lo que Paises Bajos estaria por encima de la media en este impuesto
para recaudaciones superiores al limite mencionado anteriormente.

Asi pues, es posible concluir que este gravamen no constituye una ventaja fiscal en la eleccién de
Paises Bajos como destino de la inversion:

TIPO MEDIO DE IMPUESTO DE SOCIEDADES EN LOS MIEMBROS DE LA OCDE (2024)
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Fuente: elaboracion propia a partir de datos de Taxfoundation

3.5.3. Retenciones fiscales

Las retenciones fiscales (bronbelasting en neerlandés; withholding tax o WHT, en inglés) en Paises
Bajos ofrecen ventajas para la eleccion del pais como sede europea y/o para la creacién de SFI,
dado que permiten devoluciones y exenciones competitivas para las empresas con presencia en
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dicha economia. En el caso de retenciones fiscales sobre dividendos, estas se denominan
dividendbelasting.

RETENCIONES FISCALES (BRONBELASTING) EN PAISES BAJOS

Concepto Tipo Descripcion

15% Tipo general.

Exencion de dividendos y otros beneficios distribuidos por filiales a matrices en

0% . . - . oo
°  diferentes estados miembros de la Uni6n Europea, segun la Directiva 2011/96/UE.

Dividendos

(dividendbelasting) % Exencién o reduccion de dividendos pagados a matrices basadas en un pais con
ividendbelasting -

el que Paises Bajos haya firmado un convenio de doble imposicion.

A partir de 2024, los dividendos enviados a paises con impuesto de sociedades
25,8% menor al 9%, o no cooperantes en materia fiscal con la UE (Conditional Dividend
WTH).

0% Tipo general para pagos enviados bajo este concepto.
Intereses sobre deuda
corporativa o royalties 25 8% Los pagos enviados a paises con impuesto de sociedades menor al 9%, o no

cooperantes en materia fiscal con la UE.

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de Belastingdienst, Mckenzie, xtroverso.

Dentro de la emision de dividendos, se realiza la distincion entre dividendos de participacion
(deelnemingsdividend), cuando el receptor posee mas del 5% de las acciones, y dividendos de
inversion (beleggingsdividend), en el caso contrario. En el caso de dividendos de participacion,
generalmente se puede solicitar la exencion, mientras que los dividendos de inversion generalmente
estan sujetos al tipo del 15%.

En relacién con las retenciones fiscales, el gobierno neerlandés esta realizando modificaciones
regulatorias con la finalidad de evitar la evasion y elusion fiscal:

e Retencion sobre impuestos y royalties (2021)

La nueva Ley sobre Retencion Fiscal, Wet bronbelasting 2021, entr6 en vigor el 1 de enero de 2021.
Hasta entonces, no existia retencion sobre los pagos de royalties e intereses, entre entidades
vinculadas, desde Paises Bajos a otros territorios. Estos se gravan ahora, en determinados casos,
con un 25,8%, al igual que el tipo general de impuesto de sociedades.

La retencion se aplica en situaciones de abuso fiscal (tales como estrategias de BEPS, las cuales
seran explicadas en proximas secciones, que aprovechan puntos débiles de las normas fiscales
para generar oportunidades para la erosion de bases y el traslado de beneficios) y/o pagos a paises
de baja o nula tributacion (en ocasiones denominados «paraisos fiscales» o tax havens). Se
considera pais de baja tributacion aquel en el cual no exista impuesto de sociedades o este sea
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menor al 9%, o que sea un pais definido por la Union Europea como una jurisdiccidn no cooperadora
en asuntos fiscales (incluida en la Black list).

La ultima revisiéon a la mencionada lista de paises no cooperantes con la Unién Europea en materia
fiscal se realizdé en octubre de 2024, e incluy6 a 11 territorios: Samoa Americana, Anguila, Fiyi,
Guam, Palaos, Panama, Rusia, Samoa, Trinidad y Tobago, Islas Virgenes de los Estados Unidos y
Vanuatu. Estas revisiones se realizan de forma semestral.

Paises Bajos posee ademas una lista nacional de paises considerados no cooperantes con el
sistema fiscal neerlandés. Para 2025, esta incluye Anguila, Bahamas, Bahréin, Barbados,
Bermudas, las Islas Virgenes Britanicas, las Islas Caiman, Fiyi, Guernesey, Guam, la Isla de Man,
Jersey, Palau, Panama, Samoa, Trinidad y Tobago, Turkmenistan, Islas Turcas y Caicos, las Islas
Virgenes Estadounidenses, la Federacion Rusa, Samoa estadounidense y Vanuatu. Como
consecuencia, la legislacion de Paises Bajos amplia el foco de economias no colaborativas con el
sistema fiscal nacional con respecto a las sefialadas por la Union Europea.

¢ Retencion sobre dividendos (2024)

Desde el 1 de enero de 2024, Paises Bajos aplica una retencion condicional (Conditional Dividend
WTH) del 25,8 % sobre dividendos enviados a jurisdicciones de baja tributacion (inferior al 9%) o
incluidas en la lista nacional de paises no cooperantes. También podra afectar a ciertos casos
abusivos, incluso si el destinatario no reside en dichas jurisdicciones. Este impuesto podria aplicarse
a dividendos actualmente exentos bajo la normativa nacional.

Esta normativa tiene el propdsito de luchar contra la elusion fiscal y el uso de Paises Bajos como
conducto para enviar dinero a paises de baja o nula tributacion.

3.5.4. Tratados fiscales

Paises Bajos es uno de los estados con mayor nimero de convenios fiscales o de doble imposicion,
tanto con Estados miembros de la Unién Europea como con terceros. En su mayoria, reducen o
eliminan las retenciones fiscales sobre dividendos, intereses y royalties, de forma que permiten el
desarrollo de una mayor colaboracion entre Paises Bajos y sus socios comerciales.

Todos los convenios firmados por el pais pueden ser consultados en la lista oficial de la agencia
tributaria, Belastingdienst, donde se recoge un resumen de sus especificaciones.
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https://investinholland.com/why-invest/incentives-taxes/
https://www.belastingdienst.nl/wps/wcm/connect/bldcontenten/belastingdienst/individuals/tax-regulations/tax_treaties/
https://www.belastingdienst.nl/wps/wcm/connect/bldcontentnl/themaoverstijgend/brochures_en_publicaties/verdragsstaten_ib_ingezetenen
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3.6. Erosidon de base imponible y traslado de beneficios
(BEPS). Iniciativa de la OCDE.

3.6.1. Definicidon de BEPS

La erosién de base imponible y traslado de beneficios (Base Erosion and Profit Shifting, BEPS) hace
referencia a las estrategias de planificacion fiscal implementadas por determinadas empresas para
aprovechar ciertas lagunas en la normativa fiscal con el objetivo de trasladar beneficios hacia
territorios de baja o nula tributacién donde se realiza una actividad econémica minima o nula, y/o
para reducir su base imponible a través de pagos deducibles como intereses o royalties.
Conceptualmente, las estrategias de BEPS se encuadran dentro de los métodos de elusion y
evasion fiscal.

Estas estrategias, generalmente legales, son empleadas por empresas multinacionales que acuden
a los convenios fiscales o de doble imposicion favorables (treaty shopping). La OCDE calcula que
estas practicas suponen entre 100 y 240 mil millones de délares en ingresos fiscales perdidos
anualmente.

Para paliar el uso de estas estrategias se han desarrollado numerosos proyectos, entre los que
destacan los siguientes:

PROYECTOS CONTRA LA EROSION DE LA BASE IMPONIBLE Y TRASLADO DE BENEFICIOS

(BEPS)
Mecanismo Descripcion
Establecido en 2016 y vigente desde 2018 consiste en promover el trabajo conjunto
Marco Inclusivo sobre de las jurisdicciones de los Estados miembros. Cuenta con mas de 140 participantes
BEPS de la OCDE y el G- gue implementan 15 medidas para evitar abusos fiscales relativos a las bases
20 imponibles de los impuestos de sociedades. La ultima actualizacién fue en diciembre

de 2021 con la publicacion de nuevas reglas legislativas relativas al Pilar 2.

Directiva 2016/1164 sobre prevencién de la elusién fiscal por parte de las empresas:
El objetivo de esta directiva es el desarrollo de una normativa nacional sobre
planificacion fiscal abusiva en el mercado comunitario. Esta directiva establece
normas en cuatro dmbitos: las normas de limitacion de intereses; las normas de
imposicion de salida; la norma general contra las practicas abusivas; y las hormas
relativas a las sociedades extranjeras controladas.

Directivas ATAD de la
Unién Europea

Directiva 2017/952: Modificacion de la Directiva 2016/1164, amplia el ambito de
aplicacién para cubrir las asimetrias hibridas con paises fuera de la Union Europea y
fija normas por las cuales una de las dos jurisdicciones en una asimetria hibrida
debera denegar la deduccion de un pago que lleve a una doble deduccion.

Medidas nacionales contra  E| gobierno central combate la evasion fiscal a través de varias medidas. Ha
la elusion y evasion fiscal establecido oficinas para denunciar sospechas de evasion y cuenta con el Servicio
en Paises Bajos de Informacion e Investigacion Fiscal (FIOD), que investiga cuentas en el extranjero
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https://www.oecd.org/tax/beps/about/
https://www.oecd.org/tax/beps/about/
https://www.oecd.org/tax/folleto-marco-inclusivo-de-beps.pdf
https://www.oecd.org/tax/folleto-marco-inclusivo-de-beps.pdf
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https://www.government.nl/topics/tax-avoidance/tackling-tax-evasion
https://www.government.nl/topics/tax-avoidance/tackling-tax-evasion
https://www.government.nl/topics/tax-avoidance/tackling-tax-evasion

ANALISIS DE LA INVERSION EXTRANJERA EN PAISES BAJOS

para detectar ingresos no declarados. Se imponen multas administrativas y, en casos
graves, se procede con acciones penales. Ademas, puede sancionar y hacer publicas
las multas a profesionales que faciliten la evasion fiscal.

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de OCDE, EUR-lex y Government of the Netherlands.

3.6.2. Paises Bajos en las estrategias de BEPS

Existen diferentes modelos de estrategias de elusion fiscal de acuerdo a la legislacion vigente en
las que Paises Bajos se emplea como conducto de beneficios hacia otros paises gracias a la baja
tributacion o exencidn sobre estos. Para ello, las multinacionales crean estructuras de matrices y
subsidiarias en diferentes territorios, que transfieren los beneficios entre ellas en cadena y minoran
la tributacion en origen gracias a los diferentes convenios de doble imposicién.

En respuesta a ello, Paises Bajos ha desarrollado una serie de reformas para fortalecer la
transparencia fiscal, reducir los incentivos para la elusién fiscal y mejorar la capacidad de
supervision de la administracion tributaria.

ESQUEMA DE ELUSION FISCAL A TRAVES DE PAISES BAJOS

e La multinacional, con sucursales operativas en
terceros paises, realiza pagos a la sucursal de Paises

Low-tax jurisdictions Bajos. Este pais suele tener convenio de doble
- on blacklist ‘% imposicion con el pais de origen. Estos pagos se
-1 tatut t . . .
smton pueden realizar bajo diferentes conceptos y suelen
Dividends estar exentos de tributacion gracias al convenio.
Interest a
Royalties - , . . -
e La filial de Paises Bajos envia los pagos a otra filial,
usualmente en un territorio de baja o nula tributacion.
Netherlands Estos se realizan en concepto de dividendos, intereses
0 royalties. Gracias a las exenciones, el pago se
i‘ transfiere sin ser gravado.
Payments ﬁT « El objetivo de la actuacién contra estas practicas es
. que la administracion holandesa correspondiente a los
Other countries

impuestos y aduanas establezca retenciones

@ @ adicionales a los dividendos, intereses y royalties
antes de ser enviados a jurisdicciones consideradas de
baja tributacion.

Fuente: Rijksoverheid
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Ademas de aprovechar las exenciones sobre retenciones, existen otras practicas que se incluyen
dentro de los métodos de elusién y evasion fiscal y BEPS, incluyendo la fijacion de intereses o
precios de transferencia por debajo del mercado en pagos o préstamos entre entidades vinculadas,
el uso de mecanismos hibridos (pagos entre entidades vinculadas en dos paises que consideran
estos pagos diferentes conceptos y se aprovechan de diferentes tipos de deducciones o
exenciones), o la ausencia o ineficacia de las normativas sobre CFEC (Controlled foreing company).

La conocida coloquialmente como «Doble Irlandés con Sandwich Holandés» es una de las
estrategias de elusion fiscal mas conocidas. Consiste en el uso de una combinacion de leyes
fiscales neerlandesas e irlandesas para canalizar ganancias a través de varias entidades de manera
gue permita reducir su carga fiscal general.

Existen numerosos ejemplos de multinacionales que han utilizado Paises Bajos para canalizar sus
beneficios y aprovechar los vacios legales en la politica fiscal.

En el caso de Netflix, la compafiia posee diferentes sociedades en Paises Bajos cuya matriz se
situaba en Islas Caiman. La empresa anuncid que, desde 2021, facturaria desde su filial en Espafa,
coincidiendo con la entrada en vigor de la retencion sobre royalties a territorios de baja o nula
tributacion.

3.6.3. Impacto de las estrategias de BEPS

Como se ha mencionado, las pérdidas como consecuencia de practicas BEPS han sido estimadas
en hasta 240 mil millones de dolares de acuerdo con la OCDE (entre el 4y el 10% de los ingresos
mundiales derivados de las recaudaciones del impuesto de sociedades). El uso de este tipo de
estrategias supone una ventaja competitiva frente a empresas que operan y tributan a nivel local,
sometidas a condiciones fiscales mas restrictivas.

En lo que respecta a Europa, la European Court of Auditors calcula que las pérdidas de ingresos de
la UE debidas al traslado de beneficios corporativos como estrategia de planificacion fiscal agresiva
podrian ascender a 100 mil millones de euros en 2024.

La organizacién Tax Justice Network posicioné a Paises Bajos en séptima posicién en su indice
Corporate Tax Haven en el afio 2024, se establece asi que Paises Bajos es responsable del 4,5%
de los riesgos de elusi fiscal empresarial a nivel mundial®. Este porcentaje se ha reducido en un 1%
desde 2021, afio en el cual se posicionaba en cuarta posicién en este indice.

2 El indice elaborado por la Tax Justice Network tiene en cuenta variables como el margen de reducciéon mediante estrategias de
optimizacion que permite el sistema fiscal, cuanta actividad financiera desempefian las empresas de una economia en el mundo, y la
intensidad con que la legislacion permite llevar a cabo estrategias de optimizacion fiscal a las multinacionales.
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3.6.4. Marco inclusivo OCDE / G20 sobre BEPS

Para abordar el problema de la erosion de la base imponible y traslado de beneficios, la OCDE y el
G20 han desarrollado el Proyecto BEPS, el cual incluye 15 acciones destinadas a garantizar que
los beneficios sean gravados donde se realizan actividades econdmicas y se crea valor.

En su reunién inaugural en Kioto, Japén, en junio de 2016, el Marco Inclusivo de la OCDE/G20
sobre BEPS contaba con 82 miembros. Desde entonces este numero ha incrementado a mas de
145 paisesy jurisdicciones, incluyendo 14 organizaciones observadoras (African Tax Administration
Forum y Cercle de réflexion et d’échange des dirigeants des administrations fiscales, entre otras).
El trabajo continuo del Marco Inclusivo es dirigido por un grupo de coordinacién compuesto por 24
paises. Todos los miembros participan en igualdad de condiciones, y la amplia adopcion vy el
desarrollo continuo de los estdndares BEPS han generado importantes avances en los tres
principios fundamentales establecidos en el Plan de Accion BEPS original: coherencia, esencia y
transparencia (coherence, substance and transparency).

La aplicacion de estas medidas busca restaurar la integridad y equidad de los sistemas tributarios
a nivel mundial, asegurando que las empresas multinacionales paguen su parte justa de impuestos
y contribuyan adecuadamente a las economias donde operan.

Los 4 estandares minimos son los siguientes:

ESTANDARES MINIMOS DEL MARCO INCLUSIVO SOBRE BEPS

Acciones Descripcion

La accion pretende incrementar la transparencia sobre los acuerdos fiscales
previos (ATR y APA) y los regimenes fiscales preferenciales.

El Informe de Progreso de 2018 sobre Précticas Fiscales Perjudiciales,
aprobado por el Marco Inclusivo OCDE/G20 sobre BEPS, revisa regimenes
fiscales preferenciales conforme al estandar minimo de la Accién 5. En febrero
de 2021, la OCDE renovo los Términos de Referencia y Metodologia para la
Accion 5: Practicas fiscales dafiinas  revision entre pares (2021-2025) sobre el intercambio de informacién en tax
rulings, liderada por el Foro sobre Practicas Fiscales Perjudiciales (FHTP).
Desde 2021, 11 jurisdicciones sin o con only nominal tax, como Bahamas e
Islas Caiman, han intercambiado datos bajo el estdndar NTJ (Jurisdicciones
No Tributarias o Tributarias Nominales), facilitando la aplicacion de normas
anti-elusion. Hasta la fecha, el FHTP ha revisado 332 regimenes fiscales y
realiza revisiones anuales, cuya Ultima actualizacion fue en enero de 2025.

Los estados firmantes se comprometen a incluir en sus convenios de doble

imposicion disposiciones para evitar el treaty shopping. Por otro lado, esta
Accidn 6: Prevencion del abuso de accion refuerza los mecanismos de solucion de disputas incluidos en dichos
convenios de doble imposicion tratados.

Esto ha sido implementado a través del Instrumento Multilateral (MLI), el
cual incluye un proceso de revision entre pares, iniciado en 2018 y actualizado
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https://www.oecd.org/en/topics/harmful-tax-practices.html
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en 2021, a través del que se supervisa la aplicacion de estas medidas, con
una préxima evaluacion en 2026. Hasta ahora, la mayoria de los paises del
Marco Inclusivo han modificado sus tratados para cumplir con la Accién 6, y
el MLI ha demostrado ser un mecanismo eficaz para frenar el abuso de los
tratados fiscales.

Las grandes multinacionales deben presentar informes country-by-country
(ChC), disgregando los datos sobre su actividad econdémica en los territorios
en los que opera, y compartirlo con sus administraciones tributarias. En la
actualidad, méas de 115 jurisdicciones han introducido la obligacion de
presentar informes CbC, existen mas de 4.300 relaciones bilaterales para el
intercambio de informes CbC y 138 jurisdicciones estan cubiertas por el
séptimo proceso anual de revision por pares.

Accién 13: Presentacion de informes
pais por pais

Se establecen mecanismos para la mejora de la resoluciéon de disputas
relacionadas con tributacion entre los estados. El Procedimiento de Mutuo
Acuerdo (MAP) busca evitar la doble imposicién, garantizar la equidad y la
certeza para los contribuyentes y asegurar la distribucion justa de los ingresos
fiscales entre los distintos paises.

Accién 14: Procedimiento de mutuo
acuerdo

Fuente: Elaboracién propia a partir de datos de OCDE.

De forma adicional, y en el contexto de la digitalizacién de la economia y de sus consecuencias
para los sistemas fiscales a nivel mundial, la OCDE public6 en 2020 un informe sobre las
perspectivas de actuacion ante las BEPS.

Esta propuesta, denominada BEPS 2.0., se basa en dos pilares fundamentales. El primer pilar se
centra en la reevaluacion de los sistemas fiscales existentes, y rompe con el principio de que la
recaudacion impositiva implique presencia fisica en un determinado pais antes de que dicho pais
tenga derechos recaudatorios, para asi reflejar mejor la economia digital. Inicialmente, el Pilar 1
solo aplicaba a empresas digitales automatizadas y a aquellas orientadas al consumidor. Sin
embargo, su alcance se ha ampliado y ahora podria aplicarse a cualquier empresa multinacional
(EMN) que cumpla con unos ingresos globales superiores a 20 mil millones de euros y una
rentabilidad superior al 10 %. Ademas, de forma progresiva, el umbral de ingresos se reducira a 10
mil millones de euros.

El segundo pilar aplica a miles de grupos multinacionales con una facturacién superior a 750
millones de euros, para los cuales se aplica un impuesto minimo global del 15%. Se examinara caso
por caso cada jurisdiccion a la que estas empresas estan sometidas, comprobando si la imposicion
minima es menor del 15% (en caso de que sea menor, el impuesto se subird hasta el 15%).
Adicionalmente se podran aplicar impuestos para aquellas transacciones realizadas entre empresas
relacionadas.

El 17 de julio de 2023, el Marco Inclusivo de la OCDE/G20 sobre BEPS publicé un conjunto de
documentos relacionados con la implementacion de las reglas del impuesto minimo global del Pilar
Dos. Este paquete incluye: orientacidbn administrativa adicional para la aplicacién de las reglas

| Espari - o .
' ‘ X Eigi?gcm 36 Oficina Econdémica y Comercial de la
| e Inversiones Embajada de Espafia en La Haya


https://www.oecd.org/tax/beps/beps-actions/action13/
https://www.oecd.org/tax/beps/beps-actions/action14/
https://www.oecd.org/en/topics/base-erosion-and-profit-shifting-beps.html
https://kpmg.com/xx/en/our-insights/risk-and-regulation/beps-2-0-pillar-one-and-pillar-two.html
https://www.oecd.org/en/topics/sub-issues/global-minimum-tax/global-anti-base-erosion-model-rules-pillar-two.html#globe-information-return
https://www.oecd.org/en/topics/sub-issues/global-minimum-tax/global-anti-base-erosion-model-rules-pillar-two.html#globe-information-return

ANALISIS DE LA INVERSION EXTRANJERA EN PAISES BAJOS

modelo de la OCDE (actualizado en enero de 2025), dos nuevos safe harbors, una declaracion
informativa finalizada de GloBE (actualizada en enero de 2025) y articulos modelo de tratado para
aplicar la regla de sujecién a impuestos.

HOJA DE RUTA PARA LA GESTION DE BEPS 2021-2030

R el Mid-2022 onwards
multilateral convention
(MLC) ratification —
how long to get to
2021 2022 "critical mass”?

Jul Oct Nov Dec Jan Apr Jul Dec Jan Dec
i J ] B |

T | || |

2030

v
July 2021 Oct-Nov 2021 2022 2023
IF statement Ongoing Pillar One — Model domestic Core Pillar One and Pillar
on Pillar One debate on US rules finalized and MLC signing Two rules targeted to be
and Pillar Two tax changes in effect
Dec 2021 Pillar Two — Detailed guidelines 2030
Pillar Two — Model on model GloBE Rules and Review of
Oct 2021 Global Anti-Base subject to tax rule (STTR) Pillar One and
Updated IF statement Erosion (GloBE) Rules provisions released, multilateral threshold
and G20 endorsemants released instrument (MLI) developed reduction

Fuente: KPMG

3.6.5. Perspectiva europea: ATAD y Directiva Unshell

La directiva europea anti-elusion fiscal (ATAD) fue aprobada en 2016, a partir de la implementacion
comunitaria de algunas de las acciones previamente expuestas por la OCDE a través del BEPS.

Esta directiva aplica a todos los contribuyentes sujetos al impuesto de sociedades en uno o varios
Estados miembros, incluidos los establecimientos permanentes en algun Estado miembro de
entidades residentes en terceros paises. El objetivo de esta es sentar un estandar minimo de
regulacion fiscal en la Unién Europea, e implica el desarrollo de legislacion acorde por parte de los
Estados miembros.

Las medidas contra la elusion fiscal contempladas por la directiva son, principalmente:

e La limitaciéon de los intereses deducibles (Art. 4) al periodo fiscal en el que se sufraguen
Unicamente hasta el 30% del EBITDA de la empresa.

e Laimposicién de salida a activos trasladados por un importe igual al valor de mercado de estos,
una vez deducido su valor en determinadas circunstancias (Art. 5).
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e La eliminacién de practicas abusivas o0 mecanismos que promuevan una ventaja fiscal y que
desvirtden la normativa tributaria aplicable (Art. 6).

e EIl establecimiento de condiciones a la categoria de establecimiento permanente y por tanto
exento de imposicién en un determinado Estado miembro (Art. 7). Bajo los supuestos recogidos
por el articulo, el Estado miembro podra considerar como sociedad extranjera a estos
establecimientos permanentes.

e En relacién con el principio anterior, la directiva recoge los principios para el computo de la renta
de sociedades extranjeras controladas (Art. 8).

e Principios sobre asimetrias hibridas que den lugar a determinadas deducciones en Estados
miembros (Art. 9).

De forma adicional, en 2017 la Unién Europea adopté la directiva ATAD II, que modifica la anterior
directiva (ATAD 1) en lo referido a la actuacién ante asimetrias hibridas. Fundamentalmente, esta
directiva completa la legislacién desarrollada en el articulo 9 de la ATAD I, especificando las
obligaciones de los Estados miembros en determinados casos de asimetrias hibridas y asimetrias
hibridas invertidas, asi como asimetrias relacionadas con la residencia fiscal.

Ademés de estas dos directivas, la Unién Europea alcanzé un acuerdo para el desarrollo de una
directiva que replique los principios del acuerdo alcanzado en el contexto de la OCDE, esta es el
Segundo Pilar, comentado en anteriores secciones. A través de esa directiva, la cual entré en vigor
el 1 de enero de 2024, la Comision impone un impuesto de sociedades minimo del 15% para
multinacionales que facturen como minimo 750 millones de euros al afio dentro de la Unién
Europea. Adicionalmente, si no se aplica el tipo impositivo minimo en el pais en el que opere una
filial, el estado miembro en el que se encuentre la matriz tendr& la potestad de aplicar un impuesto
adicional. Finalmente, se establecerdn mecanismos recaudatorios para las matrices de empresas
situadas en territorios considerados de baja tributacion.

Finalmente, la Comision Europea presentd el 22 de diciembre de 2021 la propuesta de Directiva
Unshell (ATAD 3), destinada a delimitar bien las sociedades desarrolladas en la Unién Europea con
el fin de evitar la creacion de empresas pantalla o sin actividad real. Asi, la politica comunitaria
pretende desincentivar el aprovechamiento de beneficios fiscales a través de empresas que no
cumplan determinados requisitos>.

La Propuesta de ATAD 3 pretende identificar las entidades que, aunque formalmente desarrollen
actividad econémica, carecen de esencia (substance) real. Estas entidades son calificadas como
sociedades fantasma, privandolas de los beneficios derivados de los convenios de doble imposicion
y de las Directivas europeas.

La Directiva Unshell se aplica a entidades residentes fiscales en la UE que puedan obtener un
certificado de residencia fiscal en un estado miembro. Deben cumplir tres requisitos: tener mas del

S por ejemplo, relativos a actividad econémica, personal, presencia fisica, etc.
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65% de ingresos que no sean derivados de la actividad principal de la empresa; generar al menos
el 55% de ingresos a través de transacciones transfronterizas; y tener la administracion
externalizada.

Las entidades consideradas de riesgo deben declarar tres indicadores de esencia (substance)
minima, como tener locales en su Estado miembro, una cuenta bancaria en la UE y directores o
empleados residentes fiscales en el pais. Si no cumplen, se presume que son sociedades fantasma
y deben presentar pruebas documentales. Sin embargo, una entidad puede refutar esta presuncion
con pruebas adicionales. Existen exenciones para algunas entidades, como las entidades reguladas
especificas, los gestores de fondos de inversion alternativos, las entidades cotizadas, las entidades
con accionistas y negocios operativos en el mismo Estado miembro, las sociedades de cartera con
accionistas y las entidades matrices en el mismo estado miembro.

Las entidades que no cumplen los requisitos se enfrentan a consecuencias fiscales, como la
denegacion de residencia fiscal y beneficios fiscales, y la imposicion de retenciones fiscales. Los
Estados miembros intercambian informacion sobre estas entidades y pueden realizar auditorias
fiscales, con sanciones de hasta el 5% del volumen de negocios de la entidad en el ejercicio fiscal
correspondiente.

3.6.6. Medidas del gobierno neerlandés

Segun el gobierno de Paises Bajos, «la desventaja de su sistema fiscal, orientado al plano
internacional, es que hace el pais atractivo para el uso, por parte de las empresas, de estructuras
de elusioén fiscal».

Para evitar estas desventajas, el gobierno neerlandés ha implementado diferentes métodos contra
la elusion y la evasion fiscal:

Entre las acciones tomadas se incluyen la limitacion de la deduccion de intereses (ATAD1), la
introduccion de reglas sobre Comparfias Controladas en el Extranjero (CFC) para evitar la
transferencia de beneficios a paises de baja tributacion, y la adopcion del Instrumento Multilateral
(MLI) para modificar tratados fiscales y prevenir el abuso. También se ha eliminado la amnistia fiscal
y se han restringido las oportunidades de deduccién de pérdidas, la introduccién del impuesto global
minimo a las multinacionales, la regulacién de las estructuras hibridas para evitar la doble no
imposicion (ATAD?2) y la Directiva Unshell, entre otras.

Finalmente, en términos de transparencia, se ha reforzado el intercambio de informacion entre
autoridades fiscales de la UE, la creacion de una lista de jurisdicciones de baja tributacion y la
publicacion de resoluciones fiscales y multas por negligencia en asesoria fiscal. Ademas, desde
2020, las empresas deben registrar a sus beneficiarios finales (UBO) para combatir el lavado de
dinero y la evasion fiscal. Otras medidas clave incluyen la obligacion de reportar esquemas de
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planificacion fiscal agresiva (DAC6). Como novedades destacan las normas sobre intercambio de
informacion sobre criptomonedas y dinero electronico (DACS, a partir de enero de 2026) y el
programa FASTER (entrada en vigor en enero de 2030) disefiado para agilizar y armonizar el
proceso de reembolso y reduccion de la retencion en origen sobre dividendos dentro del mercado
europeo.

Estas medidas buscan proteger la base impositiva y acomodarse a las modificaciones en la
normativa internacional.
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4. Conclusiones

1. Paises Bajos es considerada una de las economias mas abiertas del mundo, se posiciona
entre los principales paises en términos de inversion acumulada recibida y enviada en 2023,
con un total de 2,7 y 3,4 billones de dolares, respectivamente. La emision de inversiones
hacia el extranjero sigue superando la inversion recibida por la economia neerlandesa. Las
mayores caidas en la inversion se registraron en 2020 y en el cuarto trimestre de 2023,
mientras que en 2024 se mantuvo estable. Ademas, la inversion bilateral con Espafia
también ha sufrido caidas recientes, aunque los sectores inmobiliario y financiero siguen
siendo los principales destinos del capital neerlandés en Espafia.

2. En cuanto a los flujos anuales de inversion, Paises Bajos no ha tenido un papel destacado
durante la década entre 2013 y 2023, situdndose en el percentil mas bajo. En 2023, registro
un flujo de inversién entrante negativo de 168 mil millones de délares y un flujo de inversion
saliente también negativo de 142 mil millones de dodlares. Tras su fuerte posicién en
inversiones durante la pandemia, el crecimiento se desaceleré en 2023 debido a la crisis
energética, el endurecimiento de las condiciones financieras, la menor demanda exterior y
la presion internacional para reformar las reglas fiscales a nivel mundial.

3. Por otro lado, la Oficina Nacional de Estadistica de Paises Bajos (CBS) destaca la
importancia de diferenciar las inversiones realizadas a través de Sociedades de Propésito
Especial (SPE). En 2020, un cambio en la definicion de estas sociedades redujo la inversion
clasificada en esta categoria en aproximadamente mil millones de euros. Aun asi, este tipo
de sociedades sigue representando alrededor de un tercio del total de inversiones desde y
hacia Paises Bajos.

4. El sistema fiscal de Paises Bajos resulta altamente atractivo para las empresas, lo que lo ha
convertido en un canal de inversiébn hacia terceros paises. En este contexto, se ha
implementado un nuevo régimen de inversidon extranjera directa bajo la Ley Vifo, cuyo
objetivo es proteger la seguridad nacional, el orden publico y a los aliados de Paises Bajos.
Este marco normativo otorga a la Oficina de Control de Inversiones (BTI) la facultad de
prohibir, detener o revertir inversiones, adquisiciones y fusiones, en linea con el Reglamento

(UE) 2019/452.

5. A pesar de contar con un impuesto de sociedades del 25,8 %, superior a la media europea
(21,27 %) y de la OCDE (23,85 %), Paises Bajos sigue siendo fiscalmente atractivo gracias
a incentivos como la Innovation Box y los numerosos acuerdos de doble imposicion
internacional. Su sistema fiscal abierto y desarrollado esta adaptandose a las nuevas
normativas internacionales tales como la nueva fiscalidad sobre royalties y dividendos,
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ademas de alinearse con los mecanismos de la OCDE y el G-20 sobre BEPS y con las
directivas ATAD | y ATAD Il de la Union Europea.

6. Paises Bajos sigue siendo un destino clave para la inversion extranjera, pero enfrenta

desafios derivados de la nueva regulacion internacional y la necesidad de mantener su
atractivo fiscal.
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